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Una salida unilateral del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN) por parte de Estados Unidos tendria
consecuencias perjudiciales para el perfil crediticio de México (A3 negativa), indicé Moody's en su ultimo reporte.

El escenario que plantea la calificadora sigue siendo que se lograran acuerdos para generar un tratado modernizado a
finales de marzo de 2018. Sin embargo, Moody's también ha considerado otros posibles escenarios, que contemplan incluso
el riesgo que Estados Unidos se retire unilateralmente del tratado original.

Bajo ese complicado escenario, Moody's advierte que la elevada dependencia comercial que tiene México con Estados
Unidos seria la principal vulnerabilidad y la introduccién de fuertes barreras comerciales podria provocar una recesion que
tendria diferentes efectos para los distintos sectores que calificamos en México.

"Las instituciones financieras tienen baja exposicion directa al TLCAN, pero son sensibles a la volatilidad del mercado y a la
desaceleracioén de la actividad econdmica. En un escenario desfavorable en el que se contraiga la economia, se
incrementaria el riesgo de activos para los bancos, al mismo tiempo que la volatilidad de mercado deprimiria el crecimiento
y los retornos de las carteras de los administradores de activos y aseguradoras”.

A través de su reporte detall6é que las compafiias que tienen cadenas de produccién transfronterizas podrian mostrar
resiliencia ante un final estresado del tratado. Los principales fabricantes de auto partes en México, tales como Nemak (Bal
positiva) y Rassini Automotriz (Ba2 estable) contintian siendo proveedores clave para los principales fabricantes
automotrices de Estados Unidos y sus negocios seguramente se mantendrian competitivos aun sin el TLCAN,
especialmente si el peso experimenta un debilitamiento adicional.

Indico que la industria de la construccion, que tiene una mayor dependencia en el consumo y la actividad econémica local,
enfrentarian problemas mas serios.

Amenaza para la inversion transfronteriza

Por otro lado, los estados mexicanos experimentarian efectos de mayor consecuencia ante una salida unilateral de Estados
Unidos. Una caida en la inversion transfronteriza y el comercio bilateral probablemente llevaria a una recesion y ocasionaria
a su vez, una disminucion de las participaciones federales (transferencias no etiquetadas), las cuales representan alrededor
de una tercera parte de los ingresos totales de los estados.

En lo que se refiere a los estados exportadores, Moody's detalla que las recesiones de sus economias locales pueden tener
consecuencias ain mas profundas que las de una desaceleracion nacional, provocando que caigan sus ingresos propios.
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