Portafolio www.portafolio.co

Lunes 20 de Abriide2020 | 15

(A quién le sirve la emision monetaria?
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* Por qué cuando se ha-
bla de emision moneta-
ria muchos economis-
tas, empresarios, politi-

cos o periodistas se asustan
mas que con el coronavirus?
¢Por qué cuando se propone
que el Banco de la Republica
(BR) emita dinero para dar
crédito al gobierno algunos
califican esta propuesta
como histérica y populista?

La razon del rechazo es la

difundida creencia de que
emitir dinero siempre causa
inflacion segtin predico el mo-
netarista Milton Friedman.
Ademas de que la teoria eco-
noémica ya ha superado ese
simplismo, la realidad es
otra: toda economia en creci-
miento necesita que aumente
siempre la cantidad de dine-
ro en circulacion y una de las
funciones del BR es emitir ese
dinero. Por eso se le llama
también el Banco Emisor.

Por ejemplo, en la dltima

década, el dinero emitido por
el BR, denominado Base Mo-
netaria, paso de $36 a § $106

billones, es decir crecio 195%:;
y, como diria Garzon la infla-
cion ahi, en el mismo periodo
el IPC solo aumentd 46%.
Ademas, uno de los instru-
mentos que tienen las autori-
dades parareactivar la econo-
mia en tiempos de estanca-
miento es la emision moneta-
ria. En la crisis financiera de
2008, los bancos centrales de
paises desarrollados emitie-
ron enormes cantidades de di-
nero para rescatar a la banca
y estimular la economia.
Ante la pardlisis economi-
caque ha creado la lucha con-
tra el coronavirus, el BR esta
cumpliendo muy bien su ta-
rea de emitir para inyectarle
dinero a la economia, y en
cantidades extraordinarias.
Ademas de reducir 0,5% su
tasa de interés ha tomado va-
rias medidas que implican
una emision monetaria de
unos $24 billones permanen-
tesyotros $11,2billones transi-
torios, que podrian elevar la
Base Monetaria hasta en 34%.
iBienvenida esa emision!
Es el consenso general deana-
listas y medios, que no temen
que vaya a acelerar la infla-
cion. Peroal mismo tiempo al-
gunos rechazan la posibili-
dad de emitir para el Gobier-
no, lo que revela una concep-

Reducir el encaje
bancario y luego
obligar a la banca a
una inversion forzo-
sa, es una vuelta in-
necesaria porque el
BR podia comprar
directamente los
TDS con la aproba-
cion unanime de
su Junta Directiva’.

cion maniquea de que la emi-
sion es buena si es para ayu-
dar a sector financiero priva-
do, pero es mala si es para fi-
nanciar al sector publico. Esa
es otra creencia que no tiene
ningin fundamente tedrico
ni practico.

El colmo de esta vision ma-
niqueaes laultima medida to-
mada por el BR y el Gobierno.
El BR bajo el encaje de los de-
positos bancarios y liber6 a
los bancos $9,4 billones que

estaban congelados. Después
el Gobierno expidié el decre-
to 562 que impuso una inver-
sion forzosa a los bancos obli-
gandolosacomprarle unos Ti-
tulos de Solidaridad (TDS)
por $9,4 billones, con los que
va a financiar el aumento del
gasto publico necesario para
enfrentar la pandemia.

Es una vuelta innecesaria
porque el BR podia comprar
directamente los TDS con la
aprobacion unanime de su
Junta Directiva. Con un agra-
vante que es el costo fiscal y la
ganancia para los bancos.
Como los TDS pagan un inte-
rés (que puede ser como el
6% anual), el gobiernovaa pa-
gar unos $500.000 millones
anuales, que son utilidades
nuevas para los bancos, por-
que los depositos de encaje
no tenian remuneracion.

Si fuera el BR el que com-
praralos TDS, el Gobierno po-
dria pagar los mismos intere-
ses, pero ahora serian utilida-
des del BR que se trasladan
como dividendos a la Nacion,
de manera que el costo fiscal
neto seria cero. En esta época
de crisis la emision deberia
servir para ayudar a las finan-
zas publicas.
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a presidenta de la Co-

mision Europeareco-

nocio que la Union

Europea debe una
disculpa a Italia por no ayu-
darla cuando llego la pande-
mia. Peroel Banco Central Eu-
ropeo, por la oposicion ale-
mana se ha negado a aceptar
la propuesta italiana de emi-
tir ‘coronabonos’ como deu-
da comunitaria, dejando el
endeudamiento en cabeza de
cada pais miembro.

En Colombia no tuvoecola
propuesta del Instituto de
Ciencia Politica de “flexibili-
zary liberalizar el mercado la-
boral adoptando las medidas
necesarias para permitir la
contratacion por horas” y
“aprobar procedimientos
abreviados para temas que
hoy frenan el desarrollo
como son los tramites de rega-
lias, consulta previa y licen-
ciasambientales”; puesresul-
taba exotico que se pretendie-
ra aprovechar la emergencia

para introducir las reformas
estructurales que han sido
motivo de amplia controver-
sia y de protestas masivas.

ElBancodelaRepiiblicare-
dujode11%a8%el encaje ban-
cario sobre depositos a la vis-
tay de 4,5% a 3,5% el encaje
sobre CDTs, y los bancos es-
tan obligados a comprar con
esos recursos Titulos de Soli-
daridad financiando asi el gas-
to publico. La propuesta del
ministro Carrasquilla de ha-
cer una reforma tributaria
que recaude 10 billones de pe-
sos fue desautorizada por el
presidente Dugque comoinvia-
ble en medio de la crisis.

La toma que el gobierno
hizo de los fondos del Fondo
de Pensiones territoriales ($3
billones ) y del Fondo de Esta-
bilizacion ($12 billones), ha ge-
neradoreclamos de mandata-
rios locales porque se tomo
de modo inconsulto y el go-
bierno fij6 unilateralmente el
plazo y tasa a la cual pagara
ese préstamo forzoso.

La emergencia termind
con la promulgacion del De-
creto 558 que ordenael trasla-
do de 20.000 afiliados desde
las AFP a Colpensiones, lle-

vando sus aportes por valor |

La presidenta de la
Comision Europea
reconocio que la
Union Europea
debe una disculpa
a Italia por no
ayudarla cuando
llego la pandemia’.

de $5 billones que el gobierno
podra tomar para financiar
gasto. Hay quienes califican
de ‘expropiacion’ el haber uti-
lizado la emergencia para to-
mar esos recursos de perso-
nas que habian decidido estar
enelsistema de ahorroindivi-
dual y se critica haber mante-
nido el cobro del 3% de comi-
sion de administracion. Ade-
mas, el gobierno expidio el de-
creto 552 que permite hacer
uso del 80% de los recursos
de Riesgos laborales, con una
tasa deinterés de 0% a un pla-

zo de 10 afos. Ante el avance
de la pandemia se ha decidi-
doregular el uso de los recur-
sos médicos. En el Estado de
Washington los hospitales no
asignan respiradores con
prioridad a pacientes con an-
tecedentes de VIH, enferme-
dades hepaticas, diabetes o
enfermedad neurologica.

Abusando de informacion
privilegiada los senadores re-
publicanos, Richard Burr y
Kelly Loeffler, vendieron sus
accionesa mediados de febre-
ro, antes de que se desploma-
ran los mercados. En cambio
en 1941 el sacerdote polaco
Maximiliano Kolbe tomo vo-
luntariamente el lugar de un
condenado, a quien no cono-
cia. Dio un paso adelante di-
ciendo: “no tengo a nadie.
Soy un sacerdote catolico™. Y
murid por el otro preso.

En medio de la actual pan-
demia en Italia, el pais mas
afectado, el sacerdote Giuse-
ppe Berardelli murid luego
de cederle su respirador a un
joven a quien no conocia.

iOjald hubiéramos aprendi-
do las lecciones de la pande-
mial.
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Vigilancia
totalitaria
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asta ahora teniamos dos opciones

para combatir el coronavirus: prote-

ger la salud o proteger la economia,

buscando decidira cuil de lasdos sele
daba preferencia osise resolvian simultineamen-
te. Sin embargo no se habia tenido en cuenta una
tercera y es el peligro de la vigilancia totalitaria.
Enunimpactante articulo en The Financial Times
de Londres, el historiador israeli Yuval Noah Ha-
rarireconoce que la humanidad enfrenta unacri-
sis global de grandes dimensiones y alerta a que
las decisiones que se tomen pueden implicar ries-
godequelaadopcion de medios de vigilancia bio-
métrica masiva trasciendan la emergencia y per-
mitanaque gobiernosy corporaciones controlen
nuestras vidas.

Harari explica que las actuales técnicas de vigi-
lancia permiten a los gobiernos apoyarse en sen-
soresubicuosyalgoritmos en vezde espias huma-
nos y que en la batalla contra el coronavirus se
han desplegado nuevas herramientas. Al respec-
to, da el ejemplo de China que, mediante el moni-
toreo de smartphones y el uso de millones de ca-
maras de reconocimiento facial, obliga a sus ciu-
dadanos a chequear y reportar su temperatura
corporal y condiciones médicas, lo que le permi-
te detectar no solo a los portadores del virus sino
también a trazar sus movimientos e identificar a
todos con quienes estuvo en contacto. Ese cami-
no también empezamos a seguirlo en Colombia.
Mapas, GPS, camaras térmicas, inteligencia artifi-
cial y drones han servido en los casos mas exito-
sos dela contencion de coronavirus. Lasalcaldias
de Medellin y Cali que han utilizado la inteligen-
ciaartificial ylageoreferenciacion paraevaluar el
estado salud de los usuarios y para validar, antici-
pante, que una persona termine en una cama de
cuidados intensivos. El aeropuerto El Dorado ha
instalado cimaras para monitorear simultanea-
mente la temperatura de muchas personas y la
Agencia Nacional Digital desarrollo una aplica-
cion para controlar el virus, trazando rutas de
contagio.

Elpeligroesquesilosgobiernos ylasempresas
empiezan a acumular los datos biométricos en
masa, llegaran a conocer mejor a las personas
que ellasmismas y no solo predecir sus sentimien-
tos, sinomanipularlos y venderlos. El riesgoestal
que aungue si las infecciones de coronavirus ba-
janacero -sefiala- algunos gobiernos “hambrien-
tos de datos” pueden mantener la vigilancia bio-
meétrica por si surge unnuevo virus. La batalla de
la privacidad puede perderse, porque cuando
hay que elegir entre privacidad y salud, habitual-
mente se elige la salud.

Harari plantea que mejor que parar el corona-
virus con sistemas de vigilancia totalitaria, es ha-
cerloempoderandoalos ciudadanos, como hicie-
ron Corea del Sur, Taiwan y Singapur, que sibien
usaron mecanismos de seguimiento a los ciuda-
danos, se apoyaron mucho mas en el testeo masi-
voy el reporte voluntario de una ciudadania bien
informada y dispuesta a cooperar en todos los
campos. En su opinién cuando a la gengte se les
dicen los hechos cientificos y ellos confian en las
autoridades, pueden hacer lo correcto sin que el
“Gran Hermano” la vigile. Es pues un llamamien-
to a las autoridades para que no vayan a desviar
sucamino.
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