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Descarta BofAML baja de nota a México
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Monterrey, México (11 abril 2016).- Los recortes al gasto y los esfuerzos fiscales anunciados serian suficientes para
impedir bajas en la calificacion crediticia de México, luego de que Moody's recientemente puso la nota en un panorama
negativo, consideré Bank of America Merrill Lynch (BofAML).

En un reporte, la correduria destac6 que a pesar de los choques negativos a los ingresos petroleros, el sector publico
tuvo éxito en reducir la medida mas amplia del déficit, los requerimientos financieros del sector publico (RFSP por sus
siglas), desde el 4.6 por ciento en 2014, a 4.1 por ciento, en 2015.

Con ello, consideré que es poco probable que se den bajas de calificacion si el gobierno tiene éxito en continuar con el
recorte de RFSP, aun cuando esto se base en ingresos no recurrentes.

Aungue la firma dijo que el recorte al gasto publico y, hasta cierto punto, las alzas en las tasas de interés, tendran un
impacto sobre el crecimiento del PIB, pero dicha mezcla de politicas defensivas impediran bajas en la calificacion
crediticia de México, pero también es probable que impacten la actividad econémica.

Respecto al déficit de cuenta corriente, que subi6 en 2015 a 2.8 por ciento, dicho deterioro ha estado impulsado por los
choques externos adversos, por lo que la depreciacién real del peso deberia ayudar a corregirlo haciendo a las
exportaciones mas competitivas y a las importaciones mas caras, pero esto todavia no ha sucedido.

Otra razon por la cual dicho déficit no ha mejorado, probablemente sea que el sector publico continu6 incrementando su
gasto hasta el afio pasado, a pesar de la fuerte caida en los ingresos petroleros, indicé la correduria.

Menciond que el incremento en el gasto en 2015 fue financiado en parte con ingresos no recurrentes como el impuesto
extra a la gasolina, el cual desaparecera parcialmente una vez que los precios de la gasolina estén liberalizados por
completo, los remanentes de Banxico después de las ganancias de capital derivadas de las reservas internacionales, y
los ingresos financieros de las coberturas petroleras.



