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Se Retoman Platicas sobre TLC
El viernes de la semana pasada, concluyo6 la reunion entre los equipos negociadores, estadounidense y mexicano en
Washington. Al respecto de la misma, el Srio. de Economia, |. Guajardo, sefal6 que practicamente se tienen cerrados
nueve capitulos y 10 mas estan préximos a cerrarse. Ademas, es de mencionar que el designado futuro negociador lider
por parte de la proxima administracion, J. Seade, asistio a las reuniones. Mafiana se retomara el acercamiento entre
ambos paises.
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Se Abre Ventana Para Acuerdo en Principio en Agosto

El tono por parte de diferentes funcionarios estadounidenses y mexicanos apunta a que se podria llegar a un acuerdo en
principio este mes. Es de recordar que un optimismo similar se observé en mayo, fecha clave para que el Congreso actual
de EUA (mayoria republicana) aprobara los cambios al TLC. Desde nuestro punto de vista, hay diferencias respecto al
quinto mes del afio, que aumentan las probabilidades para alcanzar un acuerdo en principio proximamente, aunque
su entrada en vigor seria hasta 2019.

Més Capitulos por Cerrar: Si bien ya no se han dado mas cierres de capitulos, el lider negociador mexicano K. Smith
indico progresos en los apartados aduaneros y facilitacion comercial, ambiental, servicios, textiles, energia y comercio
digital. Virtualmente se podria alcanzar un avance de 60.0% en las siguientes reuniones técnicas, aunque seguirian
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Grafico 2. Rendimientos vs. Dolar en el Ultimo Mes (%) pendientes temas controversiales que requieren principalmente voluntad
politica (e.g. capitulo de resolucién de controversias). En este sentido,
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GBP -0.64 mayor acercamiento con México. Sin embargo, es de recordar que el
KRW -0.54 Congreso de EUA le aprobé a la administracion de D. Trump que cualquier
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-2 -1 0 1 2 3 4 5 6 7 8 Probablemente la conclusion de la misma se dé en el presente mes, por lo
gue dada la importancia del sector en el PIB de México, consideramos
gue el tema automotriz en la renegociacion del TLC se apresure para
evitar cualquier tipo de arancel (en caso de que el analisis arroje los

Fuente: GFBx+/ Bloomberg

El USDMXN ha registrado una apreciacion de 7.15% en el Ultimo mes, siendo los

principales determinantes de dicho comportamiento la ordenada y transparente efectos buscados por la administracion de EUA). En este sentido, conforme
transicién entre el gobierno actual y la préxima administracién, asi como el renovado a medios internacionales, México y EUA estan cerca de alcanzar un acuerdo
optimismo de lograr pronto un acuerdo en principio sobre el TLC. sobre las reglas de origen del sector automotriz.

En esta linea, desde marzo del presente afio, EUA ha enfocado parte importante de su atencion comercial en China, pais con el que tiene un déficit comercial de 152
Mmdd en el periodo de enero a mayo de 2018 (con México asciende a 31 Mmdd en ese plazo), mismo que ha registrado una variacion positiva de 9.9% respecto al
mismo periodo del afio anterior. Pensamos que hacia adelante, las probabilidades apuntan a que EUA ir4 cerrando frentes para enfocarse en las diferencias con el
gigante asiatico.

Calendario Politico: W. Ross, Srio. de Comercio, sefialé que esta proximo a lograr consenso con México, mientras que el Representante comercial, R.
Lighthizer, considerd que no seria descabellada la nocion de un tratado en agosto. Consideramos que después de las elecciones en México, que despejaron
dudas sobre la retdrica comercial del candidato victorioso, el préximo determinante politico sera la eleccién intermedia de EUA. Consideramos que, los incentivos
politicos de EUA para acordar proximamente la modernizacién del TLC, estan dados.

Entrada de TLC 2.0 en 2019

Es de recordar que aunque se alcance un acuerdo en principio en agosto, los tiempos legislativos de EUA ocasionarian que cualquier aprobacién en cambios del
TLC y entrada en vigor del TLC 2.0 sucedera hasta 2019 (ver Gréfico 1). En el caso mexicano, el nuevo tratado podria ser firmado por la administracion federal
actual y por el nuevo Congreso de la Union (con resultados del 1 de julio), ya que este Gltimo entra en funciones en septiembre (ver: Hacia el Cierre de 2018 y
1T19).
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El presente documento fue preparado para (uso interno/uso personalizado) como
parte de los servicios asesorados y de Andlisis con los que se da seguimiento a esta
Emisora, bajo ningiin motivo podra considerarse como una opinién objetiva sobre la
Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su
reproduccion o reenvio a un tercero que no pueda acreditar su recepcion
directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Mas, S.A. de C.V. libera a ésta de
cualquier responsabilidad derivada de su utilizacion para toma de decisiones de
inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen inversiones arriba del
1% del valor de su portafolio de inversion al cierre de los Ultimos tres meses, en
instrumentos objeto de las recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras
recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversion, la emisora
recomendada. Conservando la posicion un plazo de por lo menos 3 meses. Ningin
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Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con algun cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A,, Instituciéon de
Banca Mudiltiple, brinda servicios de inversion asesorados y no asesorados a sus
clientes personas fisicas y corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a
través de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales, Administracién de
Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a prestar algin servicio a las
sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las
entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Mas reciben contraprestaciones
por parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La informacion
contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos
fidedignas, aun en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion
alguna sobre su precision o integridad. La informacion y en su caso las estimaciones
formuladas, son vigentes a la fecha de su emision, estan sujetas a modificaciones
gque en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialardn su
antecedente inmediato que impliqgue un cambio. Las entidades que conforman Grupo
Financiero Ve por Mas, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las “Disposiciones”
en términos de serializar los reportes, a realizar compulsas o versiones actualizadas
respecto del contenido de este documento.

Toda vez que este documento se formula como una recomendaciéon generalizada o
personalizada para los destinatarios especificamente sefialados en el documento, no
podré ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente
aun con fines académicos o de medios de comunicacion, sin previa autorizacion
escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por
Mas.

Diferencia Vs.
Rendimiento
IPyC

Condicion
En Estrategia

Emisora que cumple nuestros dos requisitos béasicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6

elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Forma parte de

Mayor a 5.00 pp

FAVORITA Financiera, Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio nuestro portafolio

Objetivo es superior al estimado para el IPyC. de estrategia

Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion

atractiva. Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Puede o no formar En un rango igual o
ATENCIONI Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del  parte de nuestro menor a 5.00 pp
! ' Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. portafolio de

estrategia

Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion

atractiva. Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, g forma parte de Menor a 5.00 pp
NO POR Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuaciéon atractiva sucede cuando nuestro pc?rtafolio
AHORA rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. de estrategia
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