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Vaticina Banorte notas "A" para México en 2016

Ciudad de México.- Con las reformas estructurales aprobadas México logrard aumentos adicionales en su nota soberana que lo llevaran al selecto
grupo de paises con calificacion crediticia de "A", pero hasta el afio 2016, anticipé Grupo Financiero Banorte.

En un andlisis, recordé que el 19 de diciembre pasado Standard & Poor's (S&P) aumento la calificacion de la deuda soberana de México a "BBB+"
de "BBB" previo, la cual fue la mas reciente alza a la nota del pais.

Apunto que la reaccion del mercado a esta accion fue moderada pues muchos de los inversionistas ya habian descontado un aumento en el
"rating", después de que Fitch aumentara la calificacion de México pais a "BBB+" en mayo de 2013, antes de la aprobacion de las reformas fiscal y
energética.

Descart6 que Fitch realice pronto otro aumento en la calificacion de México, porque los analistas de la evaluadora han expresado publicamente
gue mejoraron el "rating" de la deuda soberana mexicana bajo el supuesto de que el Gobierno aprobaria reformas estructurales que mejoraran las
finanzas publicas.

En el caso de la agencia calificadora Moody's, coment6 que ha mostrado un adelanto de dos afios respecto a Fitch y S&P en relacion a mejoras en
el "rating" de México en los Ultimos afios, por lo que "no nos sorprenderia que pudiéramos ver una mejora en la calificacion pronto, siendo la
primera en concedernos el grado de 'A".

"Nos mostramos optimistas sobre los impactos que tendran las reformas estructurales recientemente aprobadas, sin embargo, creemos que
tomard algo de tiempo observar un cambio significativo en la fortaleza de las finanzas publicas en México", afiadio.

Explico que ello significa incrementar la recaudacion de impuestos no petroleros, los cuales se encuentran actualmente en menos de 15 por ciento
del PIB, asi como reducir la dependencia de las cuentas del gobierno a los ingresos petroleros.

No obstante, afirmé que después de las reformas estructurales aprobadas recientemente México lograra observar aumentos adicionales en su
calificacion que lo lleven al selecto grupo de las "A", pero lo realmente importante es cuando pudiera suceder esto.

"De esta manera, consideramos que México no sera un pais con calificacion de "A" sino hasta el afio 2016, pero se encuentra en el sendero
correcto", destacé Banorte.

La institucion financiera expuso que ya han transcurrido cerca de 12 afios desde que la deuda soberana mexicana alcanzé el "grado de inversion".

Indico que el 15 de enero de 2002 Fitch aumentd la calificacion crediticia de México a "BBB-" de "BB+" previo, uniéndose a Moody's quien habia
hecho lo propio antes, incrementando el rating de México a "Baa3", con lo cual se alcanzé el tan importante status de grado de inversion por parte
de dos de las principales agencias calificadoras.

Sefialé que, mas tarde, la calificacion crediticia continio mejorando a "BBB/Baa2" y después a "BBB+/Baal" entre 2005 y 2007.

Desafortunadamente, acotd, la disminucion en la produccién de petréleo durante el periodo 2006-2009 (de 3.5 a 2.5 millones de barriles diarios),
asi como la alta dependencia de los ingresos petroleros por parte del gobierno (35 por ciento), influyeron para que Fitch y S&P disminuyera la
calificacion de México en un nivel a "BBB", y en aquel momento Moody's opt6 por mantener la calificacion de Baal.

Expuso que en la actualidad han surgido comentarios relacionados a que las agencias calificadoras han perdido credibilidad después de lo que
sucedio con los créditos respaldados por hipotecas con métricas de AAA que finalizaron como bonos "basura”, igual que algunas calificaciones
elevadas de paises europeos que terminaron en default.

En ese contexto, las inversiones de varios fondos globales importantes asi como aquellas de fondos de cobertura no acttan en funcién de las
calificaciones crediticias como lo hacian antes.

Como resultado, agregd, muchos inversionistas se han preguntado la importancia de seguir las calificaciones crediticias, pero para Banorte, estas
mediciones siguen siendo importantes, ya que en gran medida determinan una gran cantidad de flujos de inversién.

Por ejemplo, refiri6, existen muchos fondos de inversion alrededor del mundo que construyen sus portafolios de acuerdo a criterios de calificacion
soberana que son consistentes con los mandatos de sus clientes. (Notimex)



