T-MEC - Resolucion sobre reglas de origen en el
sector automotriz favorable para México y
Canada

= Ayer, el panel encargado de la solucidn de controversias con respecto a
las reglas de origen en el sector automotriz emitio un fallo con su
resolucion final

= En él, informan que partes esenciales de un vehiculo (e.g. motor,
transmisidn, carroceria) seran consideradas como originarias unavez que
estas cumplan con un porcentaje de contenido regional minimo de 75%

= Debemos recordar que esta era postura sostenida tanto por México como
por Canad4, contrastando con la peticion de EE.UU. que solicitaba que
solamente se tomara en cuenta el porcentaje de contenido regional acorde
a los insumos para dichas partes

= Este fallo es altamente relevante considerando que alrededor de 24% de
las exportaciones de México a EE.UU. corresponden al sector de vehiculos

= El resultado apoya a la industria automotriz nacional y podria detonar
mayor interés nacional y extranjero por el sector, impulsando a la
inversion tan pronto como en 2023

Solucién favorable para México y Canada en el frente automotriz. Ayer, el
panel encargado de la solucion de controversias —bajo el capitulo 31 del T-MEC—
emitié un fallo sobre las reglas de contenido de origen en el sector automotriz. El
resultado establece que el porcentaje de contenido para partes esenciales' podra
considerarse como 100% mientras que los insumos utilizados para su fabricacion
cumplan con un 75% de materias primas y trabajo proveniente de la region. Por
el contrario, EE.UU. sostenia que el porcentaje que deberian de contribuir estas
partes debia estar ligado al monto original de materia prima y trabajo ocupado en
la elaboracion. El fallo se sustenta en la interpretacion de diferencias en términos
de la estructura y descripcion de las partes esenciales, que al ser un tanto
ambiguas, favorecen la postura de México y Canada. La resolucion es importante
al aumentar la probabilidad de que las exportaciones de nuestro pais hacia EE.UU.
y Canada puedan realizarse libres de aranceles al cumplir con las reglas de origen.

Respuesta de las partes. La Secretaria de Economia de México dijo que, en los
proximos dias, el pais iniciara un proceso de didlogo y cooperacion con los otros
paises para dar atencion al informe final. La Ministra de Comercio de Canada,
Mary Ng, sefialdé que “...estamos contentos que los mecanismos de solucion de
disputas establecidos apoyan nuestros derechos y obligaciones negociados en el
T-MEC...”. Finalmente, el portavoz del Oficina del Representante de Comercio
de EE.UU., Adam Hodge, sefnald que estan decepcionados con la decision, y que
“...revisardn el reporte y evaluaran los pasos a seguir...”. Mientras tanto, la
Camara de Comercio de EE.UU. menciono6 que “...acogen con beneplacito este
fallo y la certeza que brindara a la industria...” ademas de que “...instamos a la
administracion a implementar rapidamente el fallo del panel...”.

! Las partes esenciales son siete, siendo: (1) Motores; (2) transmisiones; (3) chasis y carroceria; (4)
ejes; (5) suspension; (6) direccion; y (7) baterias de litio (para vehiculos eléctricos).
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Finalmente, United Steelworkers menciond que la decision perjudica a los
trabajadores norteamericanos. A nivel local, tanto el CCE como la CONCAMIN
han dado comentarios muy positivos al respecto.

El proceso termina casi 16 meses después de la solicitud de consulta. La
consulta fue solicitada por México a EE.UU. el 20 de agosto de 2021, con Canada
indicando su intencidon de participar el dia 26 del mismo mes. Tras esto, las
consultas fueron llevadas a cabo el 24 de septiembre del mismo afio. Al no
alcanzar una solucion, México solicitd la formacion de un panel el 6 de enero de
2022, con Canada sumandose a la disputa siete dias después. El panel se formo
bajo las directrices del capitulo 31 del T-MEC. Las audiencias principales se
llevaron a cabo el 2 y 3 de agosto, con el reporte inicial siendo presentado el 10
de noviembre. Tras comentarios de las partes, el panel emiti6 su reporte final el
14 de diciembre, mismo que se dio a conocer al publico el 11 de enero de 2023.

Proceso de la controversia en el sector automotriz

Fuente: Banorte con datos del USTR

Buenas noticias para la industria automotriz mexicana. De acuerdo con datos
del US Census Bureau, alrededor de 24% de las exportaciones de México a
EE.UU. son vehiculos —que incluyen autos terminados y autopartes—, sefialando
la fuerte importancia del sector para la economia local. Desde 1992, este
porcentaje ha mostrado una clara tendencia alcista, alcanzando un maximo de
28% en 2019, con los datos subsecuentes impactados por la pandemia y la falta
de suministros (ver grafica abajo, izquierda). En dicho afio (2019), el valor total
de estas tltimas exportaciones de nuestro pais a EE.UU. alcanzé US$101.1 mil
millones, mientras que en 2021 fue de US$93.8 mil millones. También relevante,
Meéxico ocupa una posicion preponderante en el total de importaciones de
vehiculos que realiza EE.UU., con alrededor de 35% de participacion del
mercado. Canada aporta otro 14%, mientras que China no cuenta con un
porcentaje tan relevante (6%), como se aprecia en la grafica inferior, derecha.
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Por su parte, la Asociacion Mexicana de la Industria Automotriz (AMIA) espera
que la recuperacion de este sector contintie durante 2023, anticipando un avance
en la produccion de 6.6%, con lo que se ubicaria 7.5% por debajo de su nivel
alcanzado antes de la pandemia. En esa misma linea, la Industria Nacional de
Autopartes (INA), estimd para este afio un crecimiento de 7.2% en las
exportaciones del sector, incluso a pesar de anticipar que el desabasto de
semiconductores continuara.

El fallo brinda certidumbre tanto a las empresas ya establecidas como a las
nuevas inversiones, esto Gltimo muy relevante en un contexto de mayor
interés por el nearshoring. Entre las empresas que han anunciado inversiones en
el sector o en productos relacionados, destacamos: (1) Tesla, con una inversion
de US$1 mil millones para una planta de autopartes en Nuevo Leon; (2) GM, con
la conversion total de su planta de Ramos Arizpe, Coahuila para la produccion de
vehiculos eléctricos en el mediano plazo; (3) Kia, con un total de US$408
millones planeados entre 2022 y 2024, de los cuales ya se han ejercido US$67
millones; (4) BMW con €800 millones (US$862 millones) en San Luis Potosi
para producir vehiculos eléctricos; (5) Nissan planea gastar mas de US$700
millones hacia 2025 en sus operaciones en el pais; (6) Ternium (metales), con un
gasto planeado de US$1 mil millones para ampliar su portafolio de productos en
su planta de Pesqueria, Nuevo Leon; (7) Cuprum (metales) con US$100 millones
en productos de aluminio; (8) Faurecia (asientos e interiores), erogando US$147
millones para ampliar su planta en Nuevo Leon. Ademas, el secretario de
Economia de Nuevo Ledn, Ivan Rivas, comentd que dos empresas asiaticas han
mostrado interés por establecer fabricas de baterias de litio en la entidad. Estos
son solo algunos ejemplos del fuerte dinamismo que contintia mostrando el sector,
augurando no solo el continuo crecimiento de la industria, sino también su
evolucidn para capitalizar el creciente interés hacia los vehiculos eléctricos.

Mayor dinamismo para el sector automotriz. En nuestra opinion, el fallo no
solo otorga mayor certeza juridica a la produccion del sector automotriz de la
region, sino que también permitira un renovado dinamismo en las inversiones
hacia nuestro pais. En ese sentido, nuestra vision para el corto y mediano plazo
es positiva, con dichas inversiones permitiendo continuar con la recuperacion de
la industria que se mantiene en una situacion compleja.



Por otra parte, nos mantenemos atentos a otros factores como la gestion de
inventarios, posibles paros técnicos ante la escasez de insumos —principalmente
semiconductores— y disputas laborales dentro del T-MEC, como otros de los
temas que siguen preocupando en el sector. Consideramos que las implicaciones
de esta noticia son favorables para el PIB tan pronto como en 2023, ayudando a
compensar al menos parcialmente por las sefiales de desaceleracion de la
economia global.

En cuanto a las relaciones comerciales con América del Norte, seguiremos
enfocados en la consulta sobre el sector energético y la posible controversia
relacionada a la importacion de maiz transgénico en el marco del T-MEC. Sobre
el primer punto, la secretaria de Economia, Raquel Buenrostro, dijo recientemente
que se ha mantenido una buena disposicion entre las partes para encontrar una
resolucion, al grado de ampliar el periodo de consultas (con una tercera ronda)
para evitar la instauracion de un panel de controversias. Sobre el segundo, a
inicios de diciembre pasado la Secretaria manifestd que “... hay una serie de
desinformacion e interpretacion del decreto...” asegurando que la importacion
de maiz para uso industrial y forraje quedd abierta. En este contexto, es
importante destacar que las controversias comerciales son comunes en cualquier
tratado. No obstante, el marco normativo de resolucion del T-MEC ha sido
exitoso, lo que pensamos que es muy atractivo para las estrategias de localizacion
e inversion del sector privado.
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Alejandro Padilla Santana, Juan Carlos Alderete Macal, Alejandro Cervantes Llamas, Manuel Jiménez Zaldivar, Marissa Garza Ostos,
Katia Celina Goya Ostos, Francisco José Flores Serrano, José Luis Garcia Casales, Victor Hugo Cortes Castro, José ltzamna Espitia Hernandez,
Carlos Hernandez Garcia, Leslie Thalia Orozco Vélez, Hugo Armando Gémez Solis, Yazmin Selene Pérez Enriquez, Cintia Gisela Nava Roa, Miguel
Alejandro Calvo Dominguez, Daniela Olea Suérez, José De JesUs Ramirez Martinez, Gerardo Daniel Valle Trujillo, Luis Leopoldo L6pez Salinas,
Isaias Rodriguez Sobrino, Paola Soto Leal y Daniel Sebastian Sosa Aguilar, certificamos que los puntos de vista que se expresan en este documento
son reflejo fiel de nuestra opinién personal sobre la(s) compafiia(s) o empresa(s) objeto de este reporte, de sus afiliadas y/o de los valores que ha
emitido. Asimismo, declaramos que no hemos recibido, no recibimos, ni recibiremos compensacién distinta a la de Grupo Financiero Banorte
S.A.B. de C.V. por la prestacidn de nuestros servicios.

Declaraciones relevantes.

Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en
acciones o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin
embargo, los Analistas Bursatiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participacién en el mercado con el fin de prevenir, entre otras
cosas, la utilizacién de informacién privada en su beneficio y evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendran de invertir y de celebrar
operaciones con valores o instrumentos derivados directa o a través de interpésita persona, con Valores objeto del Reporte de andlisis, desde 30
dias naturales anteriores a la fecha de emisién del Reporte de que se trate, y hasta 10 dias naturales posteriores a su fecha de distribucién.

Remuneracion de los Analistas.

La remuneracion de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banorte y
de sus filiales. Dicha remuneracion se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempefio individual
de los Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberan advertir que los Analistas no reciben pago directo o compensacion por transaccion especifica alguna
en banca de inversién o en las demas areas de negocio. Actividades de las areas de negocio durante los Ultimos doce meses.

Actividades de las areas de negocio durante los Gltimos doce meses.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., a través de sus areas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de
inversion y banca corporativa, a un gran nimero empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro
brinden algin servicio como los mencionados a las compafiias o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una
remuneracién por parte de dichas corporaciones en contraprestacion de los servicios antes mencionados.

En el transcurso de los Ultimos doce meses, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., no ha obtenido compensaciones por los servicios prestados por parte
de la banca de inversién o por alguna de sus otras areas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de
anélisis en el presente reporte.

Actividades de las areas de negocio durante los préximos tres meses.

Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte o sus filiales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los servicios que presta banca de inversion
o de cualquier otra de sus areas de negocio, por parte de compafiias emisoras o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de andlisis en el presente
reporte.

Tenencia de valores y otras revelaciones.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantiene inversiones, al cierre del Gltimo trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos financieros
derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o mas de su cartera de inversién de los valores en circulacion
o el 1% de la emisién o subyacente de los valores emitidos.

Ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste de Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero
Banorte, funge con algun cargo en las emisoras que pueden ser objeto de andlisis en el presente documento.

Los Analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantienen inversiones directas o a través de interpésita persona, en los valores o instrumentos
derivados objeto del reporte de analisis.

Guia para las recomendaciones de inversion.

Referencia
COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la accién sea mayor al rendimiento estimado del IPC.
MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la accién sea similar al rendimiento estimado del IPC.
VENTA Cuando el rendimiento esperado de la accién sea menor al rendimiento estimado del IPC.

Aunque este documento ofrece un criterio general de inversién, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores
Financieros, con el fin de considerar si algun valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posicién
financiera.

Determinacion de precios objetivo

Para el célculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinacion de metodologias generalmente aceptadas entre los
analistas financieros, incluyendo de manera enunciativa, mas no limitativa, el analisis de multiplos, flujos descontados, suma de las partes o cualquier otro
método que pudiese ser aplicable en cada caso especifico conforme a la regulacion vigente. No se puede dar garantia alguna de que se vayan a lograr los
precios objetivo calculados para los valores por los analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V, ya que esto depende de una gran cantidad de
diversos factores endégenos y exdgenos que afectan el desempefio de la empresa emisora, el entorno en el que se desempeiia e influyen en las tendencias
del mercado de valores en el que cotiza. Es mas, el inversionista debe considerar que el precio de los valores o instrumentos puede fluctuar en contra de su
interés y ocasionarle la pérdida parcial y hasta total del capital invertido.

La informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaraciéon alguna
respecto de su precision o integridad. La informacién, estimaciones y recomendaciones que se incluyen en este documento son vigentes a la fecha de su
emision, pero estan sujetas a modificaciones y cambios sin previo aviso; Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no se compromete a comunicar los cambios
y tampoco a mantener actualizado el contenido de este documento. Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no acepta responsabilidad alguna por cualquier
pérdida que se derive del uso de este reporte o de su contenido. Este documento no podra ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido total o
parcialmente sin previa autorizacién escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V.
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