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ministro de Hacienda, de quererlo, pue-
da pasar a ser gerente del Banco, por lo
que la decision quedaria en las manos de
la Junta Directiva. Vale mencionar que
los miembros de esta enen un ptriud.u
fijo de cuatro afios que se puede pro-
rrogar dos veces; es decir, pueden eatar
maximo en sus cargos 12 afios.

Sohre si existe algin ricsgo de que
se cambie de gerente en medio de esta
covuntura, Lucia Mantoya, profesora de
Ia facultad de Economia del Externado,
comenta que ello “no debe generar incer-
tidumbre. Cualguiera que sea el perente
serd una persona con altisimas cualida-
des personales y profesionales v con una
formacién econdmica de alto nivel™.

En lo anterior coincide Juan David
Ballén, director de analisis v estrategia
de Casa de Bolsa, quicn adem:as agrega
gue en general, no ve motivos para que
Fehavarria sea removido de su cargo, tras
Ia eleccidn de un nuevo periodo prixi-
mamente. “5i lo Negan a cambiar, seguro

van a elegir a alpuien con las capacidades
para la gerencia”, complementd.

DE LA TURBULENCIA A LA RECUPERACION
Entrando en materia, mais alla de quién
llegae al cargn, como se habia menciona-
do, la persona que lo haga deberd estar
en sintonia v saber bailar al son de la re-
cuperacion luege del complejo 2020 que
estid ad-portas de irse. Entonees, jedmo
puede lucir el perindo de cuatro afios que
arrancard en 20217

Para Ocampao, ¢l Banco de la Repd-
blica ha jugado muy bien este afo v la
pregunta de qué mds puede hacer es
una discusion compleja, sin embargn,
menciona tareas importantes a revisar,
La primera, “mantener una politica de
mucho apoyo a la reactivacion, dado el
nivel de inflacion v alto desemplen, otra
pequena reduccion de la tasa de interés
podria ser viable y convemente™.

Lo olro que menciond ¢l excodiree-
tor del Emisor “tiene que ver en qué
medida contribuye al financiamiento de
la recuperacion. Yo he sido partidario de
que compre mas TES v o haga direeto
al Gobierno, en el mercado primaric™.

o

UNO DE LOS RETOS DEL NUEVO GERENTE
TIENE QUE VER EN QUE MEDIDA
CONTRIEUYE AL FINANCIAMIENTO DE LA
RECUPERACION. YO HE SIDO PARTIDARIO
DE QUE COMPRE MAS TES Y LO HAGA
DIRECTO AL GOBIERNO, EN EL MERCADO
PRIMARIO".

JOSE ANTONIO OCAMFO
EACOLIRECTOR DEL BANCO DE LA BEPUSLICA

Ademas, menciond que “lo gue tiene gue
hacer es mantener lns medidas de esti-
mulo que ha desarrollado™.

En palabras de la docente del Exter-
nade, en la medida en que la inflacidn
empicee asubir (como se empezd a ver en
septiembre) ¢l Banco se enfrentard a una
disvuntiva: o mantener tasas de interés
hajas para apoyvar la reactivacion econd-
mica o subirlas si, en algin momento, la
inflacidn y las expectativas del indicador
amenazan ¢l cumplimiento de 1o meta
“Dre todas maneras, los cileulos del Banco
sobre expectativas de inflacién a1y 2 afios
exstan por debajo de la linea media de la
meta (3 %), lo cual :.1|r:j:.1. un Panoram:a de
alzas significativas de la tasa de interds de
politica”, complementd Montoya.

Desde la vision de Jorge Armando
Rodrigues, decano de la facultad de
Ciencias Feondmicas de la Universidad
Nucional, ¢ hecho de gue la inllacion no
SE0 una preocupacion en esta coyuntura
le da al Banco Central la oportunidad
de mantener en lo que resta del afio v en
2021 una politica monctaria cxpansiva,

Ballén, el directivo de Casa de Bolsa,
sefiald gue “por el lado de la politica mo-
netaria estamos en algo dificil v =i llega
a pasar algin otro tipe de evento que no
estemos viendo en este momento, eso pa-
dria dificultar la labor de la entidad”. En
otras palabras, dado gue las tsas estin
en &l minimo histérico del 1,75 % (ltima
decisidn en septiemhbre), el desafio estd
en escoger |as mejores medidas,

Por su parte, Juan Pablo Espinosa,
gerente de investigacion econdmica del

Grupo Bancolombia, planted
tres desafios principales. El
primero, coma ya lo men-
cionaban otros expertos,
radicard en mantener las
condiciones de una politica
monetaria que sustente la
recuperaciion. “Creemos que
la eeonomin va a necesitar ¢l
impulso gue puede brindar en
este momento tener las tasas
de interés en los minimas
histéricos durante un tiempo
prolongado ()} Estimamos
que seguirdn en 1,75 % hasta
el tercer trimestre de 20217,

El segundo reto tiene que
ver con contribuir a mantener
la estabilidad financiera en e
pais, “gue ha sido uno de los
elementos claves para tratar
de conjurar la coyuntura que
actualmente estamaos vivien-
do, tener una banca sdlida®™.

Espinosa se refirid al desa-
fio que enfrentard proxima
mente el Emizor con periodos
de cambios en la Junta. En sus
palabras, el Banco debe man-
tener “durante los sipuientes
meses la tendencia que ha
venido mostrando en su
historia v es ser una entidad
basicamente muy estable en la
cual los elementos de politica
mo inciden en sus decisiones
[...) lo que se esperaria es que
conserve esa tendencia y haga
gue esa transicion se dé sin
tropiezos ¥ sin generar inter-
ferencins en la toma de deci-
siones de politica monetaria™.

Pese aque en 2020 e] Emi-
sor ha suministrado liquidez
con la reduceidn del eneaje
bancario v la compra de titu-
los de deuda piiblica v privada
[medidas extraordinariag),
podria ser el 2021 v un posible
rebrote el que ponga sobre la
mesa el desafio de usar eartas
mis heterodoxas. @
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