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BofAML senala 'malestar economico' en México
y riesgos para crecimiento e inflacion

GABRIELA JIMENEZ - 12:50 - 5/09/2016

Espera una subida de tasas por parte de Banxico en diciembre, en linea con la Fed, y dos mas en
2017

Unas tasas mas altas incrementaran el costo del dinero en la economia por ende disminuiran el
crecimiento del crédito y del consumo

Una menor produccién petrolera, la incertidumbre global -incluyendo las elecciones en Estados Unidos- el deterioro de las
cuentas fiscales y el incremento del malestar social y la inseguridad conforman un panorama de bajo crecimiento para la
economia mexicana, segun el analisis de Bank of America Merril Lynch (BofAML)

De acuerdo con las observaciones de Carlos Capistran, economista en Jefe para México de BofAML, la actividad econémica
se desacelero en el primer semestre de 2016 y debido a que las exportaciones siguen siendo débiles y las politicas fiscal y
monetaria estan retirando estimulos, la economia crecio sélo un 2% internaual en la primera mitad del afio, lo cual se
traduce en una desaceleracién con respecto al 2.5 que se alcanzé en 2015.

La contraccién del segundo trimestre del 0.8% estuvo principalemte impulsada por un mal mes de abril, no obstante "la
economia parece estar regresando a un ambiente de crecimiento bajo pero estable desde mayo, por lo que no esperamos
otra contraccion trimestral pronto".

Por lo anterior, BofAML prevé que el crecimiento del PIB continlie desacelerandose en el segundo semestre de 2016 a
pesar de un mejor crecimiento en Estados Unidos, arrastrado por los recortes en el gasto de gobierno, una menor
produccioén petrolera y mayores tasas de interés. El crecimiento en la segunda mitad del afio sera, segun el banco, de 1.4%
interanual, con lo cual el crecimiento total de 2016 sera de 1.9%. Asi mismo, el banco pronostica que en 2017 México
crecera un 2.1%. Se trata de una actividad econdmica "por debajo del potencial”, sefial6 Capistran.

BofAML también espera que la inflacion cerrara 2016 en un 3% pero aumentara a 3.4% en 2017, dado que podria haber un
mayor traspaso del tipo de cambio a los precios. "Dichos riesgos también son riesgos al alza para la politica monetaria”,
puntualizo.

Sobre las cuentas fiscales y externas del pais, el banco apunta que la deuda ha aumentado en los Ultimos afios "hasta el
punto en el que ahora es una preocupacion para las agencias calificadoras". Recordd que Moody's cambié su perspectiva
de estable a negativa para México en abril, y que S&P hizo lo mismo en agosto, aunque ambas ratificaron sus calificaciones.
La deuda de México se incrementd a 48% del PIB en 2015 desde un 32% de hace una década. "El incremento en la deuda,
junto con el bajo crecimiento del PIB ha limitado el espacio fiscal de México".

El Banco de México ha aumentado sus tasas de interés en 125 puntos basicos desde diciembre de 2015 a 2.35%.
"Prevemos que el banco central continlle aumentando, pero a un ritmo mas lento, dado que la inflacion se mantiene
relativamente baja a pesar de la fuerte depreciacion del peso en los Ultimos dos afos", dice Capistran. La inflacion sigue
estando contenidda por una economia débil, ayudada por los precios agricolas y, mas recientemente por los precios del
gas, observé. No obstante la entidad aprecia que Banxico aumentara las tasas en 25 puntos base en diciembre, en linea
con la Fed, y después hara dos alzas mas en 2017.

Capistran explicé que la consolidacion fiscal esta basada en una mayor recaudacion de impuestos después de la reforma
discal de 2013 (incluyendo impuestos a la gasolina), mayores ingresos de otras fuentes, como transferencias de Banxico y
las coberturas petroleras, asi como en la contencién del crecimiento del gasto de gobierno.

"Una politica de tasas mas alta eventualmente incrementara las tasas de interés en la economia, lo cual disminuira el
crecimiento del crédito y el consumo. También las mayores tasas de interés limitan la depreciacion del peso, lo cual es en
parte la razén por la que el banco central ha estado aumentando tasas, pero también limita el rol del peso para ayudar a las
exportaciones y contener las importaciones", remato.
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