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Kenneth Rogoff fue economista jefe del FMI y es profesor de economia y politicas publicas de la Universidad de Harvard. cortesia

‘Si hay un momento
ara que Colombia se
endeude mas, es este’

Segun Kenneth Rogoff, flexibilizar la Regla Fiscal es un riesgo que

hay que tomar. Da por terminada la época de oro de la globalizacién.

Rubén Lépez Pérez
En Twiter: @rlopezper

COLOMBIA flexibilizara su
Regla Fiscal en 2020 y 2021,
lo que le permitira incre-
mentar su endeudamiento
y déficit fiscal, una medida
que si bien supone un ries-
go parala calificacion credi-
ticia del pais, es necesaria
para enfrentar la crisis.

Asi lo afirm6 a Portafolio
Kenneth Rogoff, profesor
de economia y politica pa-
blica de la Universidad de
Harvard, execonomista
jefedel FMIygran criticode
los altos niveles de endeuda-
miento, quien apunt6 que
tener margen fiscal sirve
precisamente paramomen-
tos como el actual.

En 2009 escribio ‘This
Timeis Different’, ¢piensa
lo mismo del actual?
Diriaquesi, parece cierta-
mente la Gran Depresion.
Sisera peor omejornolosa-
bemos, pero es una crisis
desalud, financiera, econo-

mica y creo que politica,
todo en uno.

Estamos teniendo cho-
ques capaces de provocar
problemas financieros, y
como dijimos en 2009, es-
tos amplian las crisis, ha-
cen que la recesion sea
peor, y si le sumamos pro-
blemas politicos como los
que golpearan la globaliza-
cion, hace que esta vez sea
diferente, sea peor, y vaya
a ser un problema durade-
ro.

éCree que el retroceso de
la globalizacion ya esta
teniendo lugar?

Silo creo, y no es una
buena noticia. Este es un
proceso que comenzo en
las elecciones de Estados
Unidos de 2016, pero no es
culpa de Donald Trump,
también llega a los demoé-
cratas, las politicas comer-
ciales de Bernie Sanders
son muy similares y ellos
podrian estar de vuelta
pronto en el poder.

Creo que mucha gente ve
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Al pensar en
los paises

de América
Latina, creo
que las
cuarentenas no
son sostenibles
mas tiempo”.

esta pandemia como una
justificacién paralas restric-
ciones comerciales, se pien-
sa que no se puede depen-
der tanto de China e India
para el suministro de todo
tipo de productos. Y esto se
usara también para fortale-
cer fronteras.

La historia ha tenido va-
rias olas de globalizacién y
estamos en un ciclo descen-
dente. La pandemia lo que
hara es empeorarlo.

¢Esto golpea solo al
comerciooatodoel
sistema multilateral?

Es mas profundo que
eso. Lo que se ve en Estados
Unidos es que los sindicatos
son cada vez mas podero-
sos, y eso lleva a que se aca-
be bloqueando la compe-
tencia extranjera.

Por ejemplo, en la agen-
da delosdemocratas esta el
crear estos ‘campeones’,
que al final lleva a generar
monopolios nacionales,
pero no puedes hacer esoy
seguir totalmente abierto al
comercio. Y las politicas de
Trump son similares.

Asi que vamos en direc-
cion a la desglobalizacion,
pues muchos paises se pre-
ocuparan de verse atrapa-
dos en una crisis por el sumi-
nistro de alimentos, medi-
camentos y otras cosas. La
era dorada de la globaliza-
cion haterminado, por aho-
raveremos un declive y tam-
bién como muchas de las
victorias de este proceso se
van a empezar a perder.

¢Habladelapobrezayla
desigualdad mundial?
Exactamente. Puede ser
que para un pais rico, una
desglobalizacion genere ri-
queza interna e incluso
igualdad, pero hay 6.000
millones de personas que
no viven es este tipo de eco-
nomias y que dependen de
la globalizacién. En los tlti-
mos 40 afios, este proceso a
sacado a millones de perso-
nas de la pobreza y ha ayu-
dado ha crear una gran cla-
se media, que segiin los es-
tandares mundialeslos con-
vierte en afortunados. Es
decir, una persona de ingre-
sos medios-bajos en Esta-
dosUnidos esta en el 15% su-
perior, por lo que el proble-
maactual vaa ser muy nega-
tivo para todos los que es-
tén por debajo de eso. Es
una gran preocupacion.

¢Le preocupa el futuro
de América Latina?

Se puede decir que Amé-
rica Latina depende en
gran parte de si mismo de
cara a su futuro. La region
tiene enormes recursos y
un potencial grandisimo, y
todavia se ha beneficiado
mucho menos que Asia de
la globalizacion.

El resultado puede ir ha-
cia cualquier lugar, el mun-
do se va a desglobalizar,
pero esonosignifica que La-
tinoamérica tenga que ha-
cerlo mal a causa de eso,
pues es unaregion muyrica
en términos de capital hu-
manoy recursos naturales.

Es decir, no soy necesa-
riamente pesimista sobre
América Latina para las
proximas décadas, pero
todo puede pasar. Este pro-
ceso de retroceso es terri-
ble para quienes estan mas
involucrados en la cadena
de suministro global, pero
Latinoameérica, por su aisla-
miento fisico, no lo ha esta-
do tanto como Asia, por
ejemplo, asi que se puede
esperar que el impacto sea
menor.

Volviendo al inicio, écree
que estamos ya en una
crisis financiera?

Bueno, es innegable que
vamos a ver una gran canti-
dad de impagos y ‘default’,
los mayores desde 1930 es-
pecialmente en los merca-
dos emergentes, por lo que
si se puede esperar una cri-
sis financiera, al menos en
los paises en desarrollo.

Cuando se daungranni-
mero de bancarrotas es
cuando empiezan los pro-
blemas de los bancos y los
propietarios, y eso pasara
mientras la crisis sanitaria
no desaparezca. Creo que
atn estamos al principio de
esto y no veo como se pue-
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La era dorada
de la
globalizacion

se acabo.
Muchos ven

que no se puede
depender de
China o India”.

de evitar una nueva ola de
contagios en el mundo.

¢{Como ve los altos niveles
de deuda mundial?

Es algo que depende mu-
cho de un pais a otro. Mu-
chos, adiferencia de Alema-
nia, tienen un espacio fiscal
limitado, pero creo que
este es el momento para
usarlo, esto es una guerra,
una crisis tremendamente
severa, por lo que incluso si
hay riesgo de impago es un
buen el momento.

Dicho esto, después de
dos anos de esta tendencia,
si necesitaremos una estra-
tegia de salida, pues tendre-
mos unos déficits fiscales
en el mundo muy elevados
durante los préoximos cinco
0 10 afios, y una situacion
asi puede acabar mal.

Colombia acaba de quitar
su limite fiscal, ¢esto
también aplicaria aqui?

Si los mercados aceptan
que tiene sentido, ese es el
propoésito de pedir presta-
do. Colombia también en-
frenta una fuerte crisis, por
lo que si hay un momento
enelque el paisse puede en-
deudar mas, es este. Creo
que vale la pena el riesgo si
se puede obtener financia-
cion a tasas razonables,
paraesovale tener unbalan-
ce saneado.

éIncluso ante el riesgo de
una baja de calificacion?

Claramente esto es un
riesgo, una baja de rating,
esun problema, pero el dife-
rencial no es tan alto como
en la crisis de 2008.

¢Qué tipo de recuperacion
espera usted en 2021?

La definicion correcta
de esto es volver a donde
empezaste. En una rece-
sion normal, quiza en un
afo recuperas todo lo per-
dido e incluso mas, pero en
una catastrofe como esta
tarda mucho mas. Mi pre-
diccion central es que tar-
daremos unos cinco afios
envolver al nivel previo, al
de 2019. Creo que estamos
alinicio de esto.®



