“Colombia ha
gastado mucho de
su espacio fiscal”

Richard Francis, director de
calificaciones soberanas de
Fitch Ratings, en didlogo con
Dinero, analiza la actual situacién
y qué viene para Colombia.

¢Cual es la lectura de lo que ha
pasado en los ultimos dias?

Son dos cosas y estan relacionadas.
El motivo por el cual Arabia Saudita
eligié una guerra de petréleo con
Rusia fue la caida de demanda por
cuenta del coronavirus. Estamos

en Fitch en el proceso de bajar el
crecimiento mundial en nuestros
prondsticos por este afio y quizas el
afo que viene.

¢Cémo esta viendo a Colombia?
Antes de coronavirus y caida del
precio del petrdleo, venia con

un crecimiento de 3,3%, pero
estamos en proceso de cambiar
los prondsticos, atin no lo tenemos
pero definitivamente yamos a
corregir a la baja. Colombia va a
crecer pero menos que antes.

Pero ya estaban viendo un
escenario complejo muchos
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afio pasado, no de este. La caida
reciente va a tener un mayor
impacto sobre los ingresos el
afio que viene, 2021, no este.
Colombia ha gastado mucho de
su espacio fiscal.

El Gobierno ha plan:,téado una
discusién sobre la regla fiscal.
¢Qué piensa de esa propuesta y
una eventual reforma?

No sabemos los detalles y
depende de coémo el Gobierno
estd pensando en eso. Sise ve la
regla fiscal comparada con otros
paises como Chile o Pert, en este
altimo caso la regla fiscal tiene un
ancla de deuda sobre PIB que no
puede sobrepasar 30%. En el caso
de Colombia no hay un tope y la
deuda en términos de PIB esta
llegando a casi 50% y eso fue en

5 afios. Recuerde que la deuda en
términos de PIB fue 30% en 2013.

Otro tema es el de flujos de
capital. El Banco de la Republica
no ha tomado ninguna decisién
en materia de intereses,
mientras la FED y el banco de
Inglaterra ya lo hicieron. ;Eso
no le abre una oportunidad para
que los flujos de capital vengan
hacia aca?

Las tasas de interés en Colombia

lo veo dificil.

¢Cémo ve ese escenario del petréleo?

Hay dos cosas, como siempre: una, el lado de
demanda, y la otra, la oferta. Ahora no hay mucha
demanda por el tema de coronavirus y en el lado
de oferta Arabia Saudita ha dicho que va a subir la
produccién. Por eso cayé tanto. Pienso que todo
depende de cuanto dura el coronavirus: si es uno o
dos trimestres y la economia global empieza a subir
de nuevo en junio o julio, probaplemente no vaya a
tener un impacto tan alto desde la demanda.

Hoy Colombia frente a Fitch, ; cémo esta?

Nosotros tenemos una perspectiva negativa, mas por
preocupaciones por el lado fiscal. Tenemos que ver

la respuesta del Gobierno de Colombia y cémo va a
enfrentar la caida de los precios del petréleo, pero
también recuerde que 30% de la deuda del Gobierno
en Colombia es en délares y con la caida del peso,
eso significa un aumento en la deuda. Y esova a
presionar la deuda en términos de PIB. El peso tiene
una caida de mas de 10%.

¢ Qué acciones deberia tomar el Gobierno?

Va a ser dificil. Esperaria una respuesta del Gobierno
para enfrentar la nueva situacién. No solo Colombia,
todos los paises en el mundo estan con el mismo
problema.
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antes de todo esto...
Antes de estos hechos habiamos

son mas altas que en el mundo

pensado que CoJombia iba a
crecer alrededor de 3,3%, como
el afio pasado, por el lado de la
demanda, tanto por consumo e
inversion. Todavia pensamos que
vamos a ver un poco de eso, pero
con mas incertidumbre. Y eso va a
tener un impacto sobre inversién,
consumo y exportaciones.

¢Qué tan dramatica es la
situacion fiscal?

Es claro que va a ser mas dificil.
Por el lado del impacto del
petroleo, recuerde que la mayoria
de los ingresos viene de la renta
y los dividendos, y eso fue del
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en desarrollo y eso si puede
ayudar con flujos de capital.
Flujos de capital pueden venir

a Colombia y estén entrando a
paises emergentes. Pero con la
crisis, ahora que es una pandemia
hay en juego para asegurarse

en el Tesoro de Estados Unidos,
oro y otras cosas. Yo veo dificil
tener flujos de capital en paises
emergentes en una situacion
como esta. Cuando haya mas
calma y con tasas interés bajas
en Europa, hasta tasas negativas
o llegando a casi cero, en algin
momento probablemente los
flujos de capital van a regresar.
Pero en una situacién como esta,




