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= La Secretaria de Economia y de Relaciones Exteriores anunciaron la e

conclusion exitosa de las negociaciones de un nuevo acuerdo con la

Union Europea(UE) Delia Paredes
. . ..y, Director Ejecutivo Analisis Econdmico
= Las negociaciones se dieron en el marco del Acuerdo de Asociacion delia.paredes@banorte.com
Econdmica, Concertacion Politica y Cooperacion México-UE que data de
1997

= El acuerdo incluye no so6lo aspectos de comercio, sino también
compromisos en términos de derechos humanos, proteccion al ambiente
y combate a la corrupcién, entre otros

= EIl objetivo es incrementar los flujos comerciales y de inversion, asi
como elevar la cooperacién técnica y cientifica

= En nuestra opinion, el acuerdo con la UE es muy relevante en una
coyuntura clave para nuestro pais, que paralelamente esta llevando a
cabo negociaciones con Estados Unidos y Canad4, asi como con el
grupo de paises que forman el Tratado Integral y Progresista de
Asociacion Transpacifico (conocido como CPTPP por sus siglas en
inglés)

Conclusion exitosa de la negociacién. La Secretaria de Economia Relaciones

Exteriores anunciaron la conclusion exitosa de un acuerdo de comercio con la

Unién Europea (UE). Las negociaciones en el marco del Acuerdo de Asociacion Documento destinado al piblico en general
Econdmica, Concertacion Politica y Cooperacion México-UE que data de 1997

y a partir del cual se negoci6 el Tratado de Libre Comercio con la Union

Europea (TLCUEM), que se aprob6 en el afio 2000, a partir del cual el comercio

con la UE se ha méas que triplicado, como se muestra en la siguiente grafica.

Adicionalmente, la UE contribuye con el 38% de la inversion extranjera directa

gue recibe México.
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Negociacion de un nuevo TLCUEM. Cabe mencionar que la negociacion
recientemente concluida representa un acuerdo nuevo entre las dos partes con
nuevas areas comerciales incluidas como el agricola, que habia sido excluida del
tratado hace 18 afos, asi como temas relacionados con la propiedad intelectual.
Adicionalmente, se incluyen compromisos que van mas alla de lo comercial:
derechos humanos, combate a la corrupcion y cumplimiento de los acuerdos de
Paris, en medio ambiente.

Nuevas medidas en beneficio del comercio. Como ya hemos mencionado, el
acuerdo incluye procedimientos aduaneros méas sencillos que beneficiaran a
varios sectores de la economia, entre ellos, al sector agroalimentario, al
farmacéutico, asi como el de maquinaria y equipo de transporte. En el caso del
sector agroalimentario, se eliminardn aranceles a productos mexicanos como el
jugo de naranja, el atin, la miel, el jarabe de agave, la ovoalbimina, asi como en
frutas y vegetales. Adicionalmente, se logré proteger a los productos sensibles,
como manzanas, duraznos y productos lacteos.

El tratado incluye también el comercio de servicios. La modernizacién del
acuerdo con la UE incluye sectores como el de telecomunicaciones, la entrada
temporal de personas y servicios relacionados, ademas de que se refuerzan las
disposiciones para la proteccion de las inversiones, incluyendo un moderno
mecanismo de solucion de controversias. Destaca en particular el capitulo sobre
Propiedad Intelectual, en el cual se busca el reconocimiento y proteccion de las
llamadas Indicaciones Geograéficas, que es el nombre de una zona geogréafica o
que contenga dicho nombre que identifique un producto como originario de la
misma, cuando determinada calidad, reputacion u otra caracteristica del
producto sea imputable fundamentalmente a su origen geogréfico. De esta
manera, el tequila o el mezcal recibirdn una proteccion similar a la que en
México tendréa el cava espafiol o la champafia francesa.

En nuestra opinion, el acuerdo con la UE es muy relevante en una
coyuntura clave para nuestro pais. EI TLCUEM es una muestra del
compromiso del gobierno mexicano con mantener los mercados abiertos,
trabajar conjuntamente por la via multilateral para enfrentar los desafios
globales en un momento en el que algunos paises estan optando por medidas
proteccionistas. En este contexto, consideramos que el acuerdo ayudara a una
mayor diversificacion del comercio en nuestro pais en el marco de la
renegociacion del TLCAN, con quien mantenemos todavia 65.4% de nuestro
comercio (ver tabla abajo), asi como de los avances que se han visto con
respecto al Tratado Integral y Progresista de Asociacion Transpacifico
(conocido como CPTPP por sus siglas en inglés). Finalmente, cabe mencionar
que la redaccion y conclusion del texto legal final se podria dar en
aproximadamente tres meses.
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Comercio de México con paises seleccionados

Comercio Participacion Crecimiento Exportaciones Participacion Crecimiento Importaciones Participacion Crecimiento
total 2000-2017 2000-2017 2000-2017
mmd % del total % mmd % del total % mmd % del total %
Total 829.9 100.0 198.2 409.5 100.0 200.3 420.4 100.0 196.1
América del Norte 542.7 65.4 135.1 3384 82.6 176.0 204.3 48.6 88.8
EEUU 521.5 62.8 1312 327.0 79.8 171.9 194.5 46.3 84.8
Canada 212 2.6 302.4 114 2.8 3924 9.8 2.3 231.9
Unién Europea 72.2 8.7 286.0 232 5.7 323.2 49.0 1.7 270.5
Alemania 234 2.8 228.0 7.0 1.7 23241 16.4 39 226.3
Espafa 9.3 1.1 308.5 42 1.0 350.1 5.0 1.2 278.7
Italia 75 0.9 3114 1.3 0.3 677.7 6.2 15 273.6
Francia 6.0 0.7 255.6 19 05 561.8 41 1.0 192.1
Reino Unido 47 0.6 149.8 2.3 0.6 204.5 24 0.6 113.8
Latinoamérica 23.6 2.8 308.8 134 3.3 544.8 10.2 24 268.2
Argentina 2.3 0.3 3974 15 04 487.3 0.8 0.2 288.7
Brasil 9.1 1.1 496.9 37 0.9 821.7 54 1.3 381.9
Chile 33 04 218.2 1.8 04 392.3 15 04 124.8
Colombia 48 0.6 722.8 3.2 0.8 760.7 1.7 04 659.8
Ecuador 0.8 0.1 490.6 0.6 0.2 803.1 0.1 0.0 131.1
Peru 2.0 0.2 464.5 15 04 748.5 0.5 0.1 184.5
Venezuela 1.2 0.1 63.3 1.1 0.3 147.5 0.1 0.0 -60.3
Asia 169.4 20.4 882.0 226 5.5 963.1 146.8 34.9 870.6
Resto 21.9 2.6 225.8 12.0 2.9 191.7 9.9 24 279.2
Fuente: Banorte con datos de INEGI

*Cifras a 2017
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Delia Maria Paredes Mier, Alejandro Padilla Santana, Manuel Jiménez Zaldivar, Tania Abdul Massih Jacobo,
Alejandro Cervantes Llamas, Katia Celina Goya Ostos, Juan Carlos Alderete Macal, Marissa Garza Ostos, Victor Hugo Cortes Castro, José
ltzamna Espitia Hernandez, Hugo Armando Gémez Solis, Miguel Alejandro Calvo Dominguez, Valentin Ill Mendoza Balderas, Santiago Leal Singer,
Francisco José Flores Serrano y Gerardo Daniel Valle Trujillo certificamos que los puntos de vista que se expresan en este documento son
reflejo fiel de nuestra opinién personal sobre la(s) compaifiia(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 prestacion 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 participacion en el mercado con el fin de prevenir, entre
otras cosas, la utilizacién de informacion 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.

Remuneracién de los Analistas.

La remuneracién de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banorte
Ixe y de sus filiales. Dicha remuneracién 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 compensacién 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 ultimos 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 namero 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 0 empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una
remuneracion 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 inversion o por alguna de sus otras areas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto
de andlisis en el presente reporte.

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

Casa de Bolsa Banorte Ixe, 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 analisis 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 Ultimo 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 inversion de los valores
en circulacion o el 1% de la emision 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 Ixe, 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 inversién.

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.

Aungue este documento ofrece un criterio general de inversion, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores
Financieros, con el fin de considerar si algin valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posicion
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 desempefia 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 declaracién alguna
respecto de su precision o integridad. La informacion, 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 autorizacion escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V.
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