Perspectivas Bx+

TLCAN < T-MEC

12 de julio: Entrada en vigor

Después del convenio modificatorio que se le hizo en
diciembre y de la ratificacion por parte de los aparatos
legislativos de Canada, EEUU y México, en julio entra en

vigor el T-MEC, supliendo asi al TLCAN, el cual dict6 las
reglas del juego para el comercio en Norteamérica por
mas de 20 afios. Actualmente se estad trabajando en
homologar las leyes locales con lo estipulado en el
acuerdo comercial, para su correcta implementacion.

Mantiene espiritu de libre comercio pese a cambios

El T-MEC incorpora capitulos nuevos y endurece algunas
reglas para que ciertos bienes y servicios puedan ser
intercambiados sin aranceles, pero no por ello renuncia
al espiritu de libre comercio de su antecesor. Entre los
cambios, abarcan:

* Reglas de origen: autos, textiles, acero y aluminio.
* Evitar bloqueo a paneles de solucion de disputas;
* Respeto a normatividad internacional laboral;

* Apego a acuerdos ambientales;

* Capitulos para el comercio digital y de servicios

Entorno ofrece oportunidades y retos

El endurecimiento de las reglas de origen contemplado
en el T-MEC, fricciones politicas y comerciales mundiales
(EEUU-CHI, bloqueo OMC, etc.), y posibles reacomodos
geograficos en las cadenas de insumos industriales,
podrian incentivar la inversion en México y la region.

Sin embargo, México y Canada no estaran exentos de
tensiones con EEUU, en el contexto de la carrera
presidencial en este Ultimo pais, pues podria acentuarse
la retdrica proteccionista.

MX puede tomar ventaja; beneficios en mediano plazo
Considerando los riesgos sobre la recuperacion
econdmica mundial, la creciente desconfianza
empresarial en México (respeto a contratos, credibilidad
pol. econdmica, seguridad publica) y que el acuerdo
disipa parte de la incertidumbre comercial en la regién,
prevemos efectos positivos y modestos sobre Ila
inversion en sectores como la manufactura, visibles en el
mediano plazo, y sobre el intercambio de mercancias,
aunque la recuperacion en las exportaciones de la crisis
actual tendria lugar, al menos, hasta 2022.
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Grafica 1. Inversidn extranjera directa (Mdd)
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Grafica 2. Comercio de MX con EEUU y CAD (Mdd)
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Se endurece, pero no pierde espiritu del TLCAN Grafica 3. Exportaciones (% PIB) Demanda Agregada.
El comercio entre socios de América del Norte se 40.0
sextuplicé entre 1993 y 2019, y la participacidon de las
exportaciones en el PIB de México pasaron de 14.6% a  35.0
37.1%, en ese lapso. EI TLCAN significd la apertura 30.0
comercial de México, permitié al productor mexicano

ofertar sus productos en y obtener insumos de EEUU vy 25.0
Canada; al consumidor, gozar de mayor cantidad vy 20.0
calidad de bienes y servicios. En este proceso también se
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nivel mundial, como la automotriz y la alimentaria. 10.0
Por lo anterior y otras consideraciones, era importante 5.0
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interrumpiera el comercio de bienes y servicios, pues
afectaria la competitividad, la inversién, el empleo vy el
consumo en la region y en nuestro pais. GFBx+ / Inegi.
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En este sentido, el T-MEC mantiene vigente un espiritu de libre comercio, pese a endurecer las reglas de origen en
algunos sectores, i.e. las condiciones que debe de cumplir una mercancia para ser considerada “originaria” de alguno
de los socios comerciales y recibir un trato comercial preferencial. Otro punto destacable, es que el T-MEC también
significa la modernizacién de las reglas del juego, al incluir capitulos para el comercio electrénico y el intercambio de
servicios. Finalmente, también es importante recordar que en las negociaciones se evitaron algunos de los temas
controversiales, como la temporalidad en el sector agropecuario y la disolucién de los mecanismos para resolver
disputas. A continuacidn se muestran las principales novedades del nuevo acuerdo.

Tabla 1. Principales cambios T-MEC

Tema Resumen

Comercio digital Proteccion de datos e informacién de los usuarios; libre flujo de informacion.
Comercio servicios Trato nacional y comercio transfronterizo sin necesidad establecerse en pais destino.
Laboral Normatividad (OIT*). Suspension de preferencia tarifaria, formacion de panelesy
verificaciones “en sitio”, si incumplimiento afecta comercio/inversion entre Partes.
Medio ambiente Incorporar e implementar leyes apegadas a acuerdos multilaterales/internacionales.
Acero y aluminio Acero: proceso entero de manufactura debe ser al interior de la region en 7 afios.

Aluminio: se revisara en 10 afos.
Solucion controversias Se evita bloqueo de paneles por falta de nombramiento de sus miembros.

Reglas de origen textil “Hilo en adelante”: cortado y ensamble con tela tejida con hilo producido en América
del Norte. Amplia trato preferencial a prendas folkléricas hechas a mano.

Reglas de origen autos Valor de contenido regional de 62.5 a 75.0%; contenido laboral (salario 16 USD/h) de
40.0%; 70.0% de las compras de acero originario de la regidn; partes esenciales. Se
incrementaran de forma gradual; periodo de transicién alternativo de cinco afios.

Clausula del ocaso Tendra vigencia de 16 afios, con revisiones periddicos cada seis afios.

Propiedad intelectual Prohibe patentes a nuevas aplicaciones y usos de productos conocidos.
*OIT: Organizacion Internacional del Trabajo. Fuente: GFBx / SE2
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Entorno ofrece oportunidades y retos Grafica 4. Importaciones México

La entrada en vigor del acuerdo cobra relevancia en el - |mportaciones de EEUU, CAD (%, der.)
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MX puede tomar ventaja; beneficios en mediano plazo
Con el T-MEC, en el mediano plazo, podria atraerse
inversion a sectores como el de la manufactura vy
aumentar el intercambio de bienes y servicios entre
México y sus socios, pues disminuye la incertidumbre

Grafica 5. Importaciones de EEUU (% total)

e CHI MX comercial, aunque no la erradica completamente. Por
25.0 otro lado, la crisis econdmica mundial y la falta de
21.2 condiciones dptimas para la inversidn en nuestro pais
20.0 limitaran dichos beneficios.

18.1  La crisis econdmica afectara significativamente los flujos
15.0 de inversidn extranjera, derivado del dafio ocasionado
en las utilidades y niveles de endeudamiento de las
10.0 empresas, asi como ante los riesgos acerca de la

recuperacidon econémica mundial.
5.0 Ademads, en México la confianza empresarial sigue a la
baja, reflejando: i) pobres expectativas de recuperacion
0.0 de la economia tras la crisis y de crecimiento en el
1992 1997 2002 2007 2012 2017 mediano plazo; ii) incertidumbre en materia de politica

econdmica, en especial en sectores clave, como el
energético; iii) el debilitamiento institucional del pais; iv)
preocupacion por el respeto a la propiedad privada y el
cumplimiento de contratos; y, v) problemas de seguridad
publica. Para que Meéxico pueda capitalizar las
oportunidades que ofrece el T-MEC, debera procurar
condiciones de estabilidad macroecondmica, confianza y
certeza juridica, pues son condiciones necesarias para la
inversion. 3

Fuente: GFBx+ / Census Bureau.
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REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS
DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V.,, GRUPO
FINANCIERO VE POR MAS, destinado a los clientes de
CONFORME AL ARTICULO 47 DE LAS Disposiciones de caracter
general aplicables a las entidades financieras y demas personas
que proporcionen servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Juan F. Rich Rena, Rafael Antonio Camacho Pelaez, Marisol
Huerta Mondragén, Eduardo Lopez Ponce, Agustin Becerril Garcia,
Alejandro Javier Saldafia Brito, Angel Ignacio Ivan Huerta
Monzalvo, Maricela Martinez Alvarez y Gustavo Hernandez
Ocadiz, analistas responsables de la elaboracion de este Reporte
estan disponibles en, www.vepormas.com, el cual refleja
exclusivamente el punto de vista de los Analistas quienes
Unicamente han recibido remuneraciones por parte de BX+ por los
servicios prestados en beneficio de la clientela de BX+. La
remuneracién variable o extraordinaria que han percibido esta
determinada en funcion de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+
y el desempefio individual de cada Analista.

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 ningan
motivo podra considerarse como una opinién objetiva sobre la
Emisora ni tampoco como una recomendacién generalizada, por lo
que su reproduccién 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 posicién un
plazo de por lo menos 3 meses. Ningin Consejero, Director
General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con algin 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 Més, S.A.,
Institucion de Banca Mdltiple, 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 éarea de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion 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
informacién y en su caso las estimaciones formuladas, son
vigentes a la fecha de su emision, estan sujetas a modificaciones
que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente
sefialaran 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
recomendacion generalizada o personalizada para los destinatarios
especificamente sefialados en el documento, no podrd ser
reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o
totalmente aun con fines académicos o de medios de
comunicacién, sin previa autorizacién escrita por parte de alguna
entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Mas.
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