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esde la crisis de la deuda latinoamericana de

los primeros afios 80, el andlisis del riesgo-pafs

ha ocupado un lugar destacado en los depar-

tamentos de estudios y de gestién de riesgos
de los bancos, compaiifas de seguros, agencias de rating,
reguladores del sistema financiero, y muchas empresas
multinacionales.

El riesgo-pais es un concepto muy amplio, que incluye
tanto el riesgo soberano como el de transferencia, asi como
otros riesgos derivados de la actividad financiera interna-
cional. Su andlisis requiere el estudio de muiltiples areas,
como la economifa, las finanzas, la politica y la historia.

En general, el riesgo-pafs es la probabilidad de que se
produzca una pérdida financiera por circunstancias ma-
croeconémicas, politicas o sociales, o por desastres natu-
rales, en un pais determinado. El riesgo-pais comprende
el riesgo de impago de la deuda externa soberana (riesgo
soberano), y de la deuda externa privada cuando el riesgo
de crédito se debe a circunstancias ajenas a la situacién de
solvencia o liquidez del deudor privado.

En México, la deuda sigue incrementandose de forma im-
portante, durante entero y febrero la deuda del sector ptiblico
federal se increment6 en mds de 342 mil 357 millones de pe-
sos. Este tema de la deuda viene relacionado con lo que hace
unos dias la agencia Moody’s hizo, degradé la calificacién
crediticia de México de estable a negativosobre todo por la
posibilidad de mas deuda por el rescate a Pemex.
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manejando de forma adecuada lo respaldan los datos. Los
requerimientos financieros del sector ptiblico a febrero de
2016 se encontraban en casi 9 billones de pesos, es decir, en
diciembre de 2012 eran alrededor de 6 billones y hoy son 3
billones de pesos més.

Es importante destacar que estos niveles de mayor en-
deudamiento tampoco han generado un mayor crecimien-
toy es una tarea de que se debe de atender. No descuidar las
finanzas publicas porque de hacerlo, se corre el gran riesgo
de romper con la estabilidad macroeconémica que tantos
anos le ha costado a las instituciones del pafs construir.

Hay que enviar sefiales mas claras y contundentes sobre
el gasto publico porque cuando el Estado se endeuda me-
diante un aumento de gasto publico no compensado con
un aumento de ingresos y ello puede dar lugar a desequili-
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brios en los mercados financieros que sin duda pueden ge-
nerar un mayor impacto en el riesgo pais de México y en el
tipo de cambio.

América Latina estd atravesando una época de gran
inestabilidad econ6mica, por ejemplo Brasil y se supone
que México qued6 medianamente a salvo de la debacle
brasilefa, gracias a sus vinculos cada vez mds estrechos con
el mercado de Estados Unidos. Sin embargo, el tema de las
finanzas publicas es delicado y més por la situacién que ha
generado el mal manejo administrativo en Pemex.

El peso estarfa més fuerte, o menos débil, si México gozara
de una economia que se mantuviera cerca de los equilibrios
fiscales y tuviese una politica fiscal responsable, pero des-
afortunadamente no es asf a pesar del discurso de recortes al
gasto, que como se ha comprobado en el 2015 no se cumplié
debilitando la confianza de los inversionistas hacia una va-
riable fundamental, el tipo de cambio y el riesgo pais.

La deuda como tal no deberfa significar problemas para
el pais si dichos recursos se utilizardn para incrementar la
inversién publica. Sin embargo, los datos muestran que la
inversién piblica se encuentra en sus niveles mas bajos
desde 1993 de 2015 siendo negativa con una caida del 6.5
por cientoy la privada subi6 el 6.3 por ciento.
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