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Hace unos dias concluy® la tercera ronda - de siete inicialmente pactadas- del proceso de renegociacién del
Tratado de Libre Comercio de América del Norte (NAFTA), un acuerdo positivo para México, Estados
Unidos, y Canada que ha significado, desde que se suscribié en 1994, que el comercio entre ellos se haya
multiplicado practicamente por cuatro. NAFTA ha sido un instrumento fundamental para que México sea
uno de los principales exportadores mundiales de productos manufacturados, y explica que la inversion
extranjera directa en el pais se haya duplicado en los ultimos veinte afios. De igual forma, y contrario a la
retorica del presidente Trump, NAFTA ha sido también beneficioso para la economia estadounidense.
Gracias al acuerdo, empresas de ese pais han podido desarrollar cadenas de valor que les permiten ser
mas competitivas globalmente. Ademas, Canada y México son los dos primeros destinos para las
exportaciones de Estados Unidos, pais que exporta mas bienes a México que a Alemania, el Reino Unido, y
Japon juntos.

El comercio internacional no es un juego de suma cero: es posible que todos ganen. Por ello, si el interés
propio de los tres paises prevalece, NAFTA no sera disuelto, y se llegara a una renegociacion exitosa que
lo modernice con capitulos de comercio electronico - inexistente cuando se negocid-, la mejora de los
mecanismos de resolucion de conflictos, la incorporacion del sector energético mexicano tras su apertura
(con las reformas de 2013), y la adaptacion de los apartados laborales y de medio ambiente. Lo
fundamental es que prevalezca el espiritu de libre comercio, sin aranceles ni cuotas.

La informacién tras el final de la tercera ronda indica que las negociaciones avanzan adecuadamente y que
se han logrado acuerdos importantes. Sin embrago, todavia quedan temas controvertidos por resolver.
Quiza el mas importante es la pretension de Estados Unidos de que el nuevo NAFTA elimine el déficit
comercial que tiene con México. Esto es un error. El déficit no se explica por el tratado sino por
desequilibrios macroeconémicos: Estados Unidos es un pais que ahorra menos de lo que invierte.

Otro tema complicado sera el deseo de Estados Unidos de revisar el acuerdo cada cinco afios, lo que
significaria un aumento de la incertidumbre, e impediria a los inversores tener horizontes de planificaciéon a
medio y largo plazo. Todo ello, incidiria negativamente en la efectividad del tratado comercial.

NAFTA ha sido un acuerdo que ha impactado positivamente a los tres paises que lo suscribieron, y por ello

el escenario mas probable es que se renegocie con la perspectiva de preservar la relacion comercial en la
region de Norteamérica. Es lo que dicta la racionalidad econdmica, a pesar de los obstaculos por superar.
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El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes
que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no
ofrece garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion historica de las
variables econémicas (positiva o negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico
o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos
cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato,
compromiso o decisién de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la
informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion,
reutilizacion, reenvio o la utilizaciéon de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en
que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.
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