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LOS CAPITALES: Incertidumbre del TLCAN
nubla perspectiva de México: Moody’s
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La calificadora coloca al pais en el rango (A3 negativo)

Moody'’s Investors Service mantiene a México con una mala calificacion (A3 negativa), mientras
-dice- continle la incertidumbre en torno al futuro del Tratado de Libre Comercio de América
del Norte (TLCAN). La negociacion, agrega Moody’s, “continla nublando la perspectiva para
México”, y por supuesto, eso decepciona a muchos inversionistas que buscan sefiales positivas
de la calificadora que tiene su sede en Nueva York, para canalizar recursos a México.

Para Moody'’s, el escenario base es que se lograra un tratado modificado para finales de marzo
de 2018. Por supuesto, sefala la calificadora, “una renegociacion exitosa daria soporte para una
ligera aceleracion del crecimiento de México en 2018-19 a 2.0%-2.5% anual”. Sin embargo,
persisten tres escenarios alternativos que pudieran resultar si las negociaciones se prolongan
mas alla del primer trimestre de 2018, siendo la mas riesgosa, la salida unilateral del tratado
original por parte de Estados Unidos, situacion que afectaria el perfil crediticio de México.

Bajo el primer escenario alternativo, las negociaciones se prolongan mas alla de la fecha limite
original del 1 de abril de 2018 pero se continla logrando avances. Bajo este escenario, México,
Canada y Estados Unidos eventualmente llegan a acuerdos para actualizar el TLCAN,
posiblemente hacia mediados del 2019. La continuidad de politica disminuye la incertidumbre y
da soporte para la inversién y el crecimiento de mediano plazo.

El segundo escenario contempla la terminacidon del TLCAN, pero la continuidad de la relacion
comercial entre Estados Unidos y México mediante la transicién a un acuerdo bilateral regido
por las reglas de la Organizacion Mundial del Comercio (OMC). La terminacién del TLCAN no
seria demasiado dafiina para las perspectivas de crecimiento a largo plazo, y los efectos mas
graves se sentirian en las variables financieras del corto plazo mas que en los fundamentales de
largo plazo. El peso se depreciaria hasta en un 30%, aunque el efecto seria transitorio y
posteriormente experimentaria una recuperacion moderada. No veriamos factible que el peso se
fortaleciera a niveles pre choque a pesar de su posterior recuperacion y el tipo de cambio se
estabilizaria en un nivel por encima de las proyecciones del escenario base de Moody’s.

Finalmente, pudiera presentarse una transicion estresada en la que Estados Unidos se retirara
del TLCAN e impusiera restricciones comerciales para México, provocando asi una recesiéon
econdmica para el pais. Este escenario considera los efectos de la terminacién del TLCAN vy la
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imposicidn de aranceles por parte de Estados Unidos, que en diversos casos pudieran rebasar
los permitidos por las reglas OMC, aunado a la introduccién de diversas barreras comerciales no
arancelarias. La magnitud y duracion del choque serian importantemente mayores. El principal
riesgo bajo este escenario tiene que ver con el mayor nivel de incertidumbre en torno a las
politicas comerciales de Estados Unidos y a la consecuente reaccién de las autoridades
mexicanas. El choque resultante de este escenario seria menos severo, pero mas prolongado
que el observado en 2009.

Titular de SAGARPA viaja a EU para fijar postura de México en el TLCAN

No obstante, el gobierno de México -a través de emisarios del mas alto nivel, como es la visita a
Washington del titular de la SAGARPA, José Calzada Rovirosa, esta haciendo un buen esfuerzo
para que la negociacion del TLCAN, termine positivamente para todos. El secretario de
Agricultura, José Calzada Rovirosa se encuentra una vez mas en Estados Unidos para reunirse
con su homodlogo estadounidense, Sonny Perdue, para trabajar en beneficio de los productores
de ambas naciones, los cuales generaron, el aiho pasado, un comercio agroalimentario récord de
47 mil 37 millones de ddlares.

En el tercer encuentro Calzada-Perdue, se espera fijar la postura mexicana en varios temas
relacionados con el Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN), asi como en el
intercambio bilateral entre México y Estados Unidos en el sector de alimentos, donde la balanza
agroalimentaria sumo el afio pasado un superavit de siete mil 404 millones de ddlares. Cabe
destacar que este saldo a favor se logré luego de que las exportaciones mexicanas a esa nacién
llegaron a 26 mil 720 millones de ddlares, mientras que las importaciones sélo significaron 19
mil 317 millones de ddlares.



