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siones universitarias, a
partir de un minimo de
calificaciones, poco aporta
a solucionar este proble-
ma de concentracién del
ingreso. Y surecomenda-
cién de impuesto a tran-
sacciones financieras para
castigar sectores con exce-
sivo triunfo es parroquial.
En cambio, tiene mejor
perspectiva su sugerencia
de fortalecer la educacién
vocacional, cuya asigna-
cién presupuestal en los
Estados Unidos estid por
debajo de 10%.

El esquema educativo
elitista ocurre a nivel glo-
bal: Gran Bretafia
(Oxbridge), Francia (Es-
cuelas Altos Estudios), Es-
tados Unidos (Ivys). Las dife-
rencias en costos, sin embar-
go, varian segan el tipo de
“destileria-educativa” que se
monta desde la educacion
puablica basica e intermedia.
Sandel ha debido analizar la
incidencia sindical en las es-
cuelas publicas y su baja cali-
dad en el caso particular de
Estados Unidos; cuan 1til ha-
bria sido compararla con el
sistema Nordico.

Sandel como filosofo de la
moral aporta mucho en sus
discusiones historicas al con-
trastar la vision de Hayek
con la de Rawls en materia
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Sandel provee analisis historicos
Utiles e informativos aungue ex-
pertos distan de sus soluciones.

de validacion del mercado
respecto al aporte de dichos
profesionales a la sociedad; o
la vision Hegeliana de la dig-
nidad humana a través de la
realizacion en sus puestos de
trabajo (lo que Marx denomi-
né “la enajenacion del ser”).
Sin embargo, la discusion
de Sandel sobre disciplina y
garra profesional requerida
para el éxito es mas bien mo-
ralista: él considera esas vir-
tudes como denigrables al

dejar atras a los que (...
concedido) o no tuvieron
oportunidades, o no tu-
vieron talento, o no culti-
varon dicha garra. En
cambio, el psicélogo-so-
cial Tough (2013, “How
Children...”) concluye que
la tarea de generar disci-
plina-trabajo es por exce-
lencia democratica, pues
nadie puede heredarla.
Bienvenidos los mensa-
jes educativos de Sandel:
“no colarse en la fila” (ni
sobornar oficinas de ad-
mision de universidades);
no pisotear a los menos
favorecidos; no creerse
que todo profesional se ha
hecho Gnicamente a pul-
50, pues todos sabemos la
alta ponderacion que suele
tener el factor suerte.
Su aplicacién conducira
a tener mejores profesiona-
les y, sobre todo, mejores
ciudadanos con conciencia
social. Pero nada de esto
debe desalentar a los padres
de clase media que con tanto
ahinco buscan para sus hijos
ese ascensor social a través
de sembrar buenos habitos
de disciplina-garra en un
mundo cada vez mas compe-
tido, elemento que solo regi-
menes totalitarios han trata-
do de detener con nefastos
resultados.
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Resiliencia y aprendizaje

Las crisis
que traen ele-
mentos exter-
nos fuera de
nuestro con-

trol son impo-
:]A;EPEE Uz]xmmro sibles de evi-
Presidente tar, S
Scotiabank embargo, po-
Colpatria demos apren-

der de ellas y

evolucionar
para salir fortalecidos. Es asi
como el choque tan significati-
vo que trajo la pandemia pue-
de serunaoportunidad dehacer
los ajustes necesarios para me-
jorar el crecimiento, desarrollo
ydistribucién delingresoen Co-
lombia en el largo plazo.

El impacto inicial que genero
tener que “apagar” buena parte
de la economia fue catastrofico
yprodujolarecesion mas profun-
dade Colombiaen 100 afios, ha-
ciendo caer la economia 6,8 % el
afio pasado, pero también de-
mosirolaresiliencia delos agen-
tes, evidenciando queuna vez se
encienden de nuevo los canales
de distribucion, la resiliencia y
el emprendimiento de los agen-
tes en Colombia producen exce-
lentes resultados, situacién que
fue demostrada por el excelente
crecimientodel primer trimestre
cuando en términos trimesirales
la economia crecio 2,9%.

El primer trimesire también
evidencio6 que la economia co-

lombiana es capaz de ajustarse
rapidamente a los cambios. Asi,
sectores relacionados con la vir-
tualidadylogisticaaportaronsig-
nificativamente, ademas, aque-
llos sectores o subsectores que
han sido capaces de adaptarse a
la nueva normalidad también se
han venido recuperando mucho
mas rapido, por ejemplo: restau-
rantes y hoteles.

Ahora, muchos de nosotros
sabemos qué es un glamping y
hasta queremos ir a uno porque
es un espacio en donde se apro-
vechalanaturaleza, mantenien-
do el distanciamiento. También
hemos aprendido a reconocer
restaurantes que sehanajustado
y en sus servicios de domicilio
soncapacesde ofrecernosoloco-
midasinounaexperiencia. Pode-
mos seguir ejemplificando la
adaptacion de agentes y su crea-
tividad; lo cierto es que demos-
traronque se puede evolucionar.

El otro aprendizaje que que-
da eslaimportancia de todos los
ambitos de la politica pablica.
Tratarde mejorarlascondiciones
de la poblacion vulnerable y tra-
bajar porque la distribucion del
ingreso seamasequitativa, forta-
leciendoel tejido empresarialco-
lombiano, situacién que no solo
rae mayor crecimiento sino me-
jores relaciones sociales que re-
dundan en sostenibilidad.

Enesteaspectotodoslosagen-
tes debemos aportar, por ejem-

plo: los gobiernos siguientes de-
ben disefiar y ejecutar reformas
estructurales que garanticen el
desarrolloempresarial mientras
se resuelven problemas tan gra-
ves como una pobreza de cerca
de la mitad de la poblacién y un
desempleodemasde14%. Lafor-
malizacién es crucial paralograr
estosobjetivosy, porsupuesto, el
sistema financiero es uno de los
principales actores.

Laeducaciénfinancieraylafa-
cilitacion del acceso a los servi-
cios financieros son el futuro. El
sistemafinancierotambiénseha
venido acomodando a la nueva
normalidad aumentando las
transacciones digitales y facili-
tando la llegada de servicios fi-
nancieros demaneravirtualapo-
blacion rural. La tarea debe
continuar y ser complementada
con una educacion financiera
que seacapazdemostrarlashon-
dades de ser parte del sistema
en términos de ahorro, y de con-
secucion de bienes y servicios.

Finalmente, la formalizacion
fraera una mejora en impuestos
y en la posibilidad que los em-
pleados puedan acceder a servi-
cios eficientes de salud, recrea-
ci6n y ahorren para pension. En
resumen, la pandemia nos per-
miti6 aprender y nos dejé mial-
tiplesretos paragarantizarunde-
sarrollo sostenible. El pais
avanzay se recupera,y connues-
tro aporte lo hara aan mas.
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Uno de los
secretos cla-
ves para una
vida plena es
mantener
siempre
aguda nuestra
curiosidad
intelectual
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Otra mas
sobre el peso
colombiano

Hace como unas tres semanas dije en frente
de una audiencia de casi 1.000 inversores que
los fundamentales globales de este momento
eran consistentes con un COP que cotizara por
niveles de +/- $3.400 (en este enlace vea la
conferencia htips://www.youtube.com/watch?
v=9ZzZMEZvucwl&t=5768s). Como todos los
lectores seguramente sabran, la semana pasada
el USDCOP volvi6 a romper la barrera psicologi-
ca de los $4.000, nivel que no veiamos desde el
peor momento de la pandemia.

Me he convertido en una tendencia recurren-
te en las redes sociales desde que solté la pro-
yeccion en el evento anual de Asofiduciarias en
mayo del 2018, argumentando que, si el presi-
dente Ivan Dugue ganaba la eleccion del 2018,
el USDCOP se iba a apreciar hasta los $2.700. En
el momento en que hice la prediccion, el COP
valia $2.900. También dije que, si Petro ganaba,
el COP se iba a ir a “tres mil, cuatro mil, cinco
mil, vaya uno a saber”. Mi
proyeccion también estaba
basada en mi expectativa de
) & b que el DXY, el indice global del
dolar se quedara en niveles
cercanos 88. ;jQué fall6? Varias

sioT cosas, pero la principal fue que

BERNAL-LEON Trump decidi()_ entrar en una
Jefe de estrategia  BUEITA cox_nerc:a] sin cuartel
global, xP conitra China durante la segun-
Investments da parte del 2018, evento que
@albertobernalle

genero una mega apreciacion
del délar (+12%) a nivel global.

Los economistas que traba-
jan en la academia tienen un dicho muy jocoso.
Segan ellos, hay dos clases de estapidos en este
mundo. Los economistas que se atreven a pro-
yectar variables financieras como el tipo de
cambio, y las personas que les ponen atencion.
Y los académicos tienen de su lado una realidad
incontrovertible: el hecho que NADIE puede ver
el futuro. Ahora, los académicos tienen una gran
ventaja que no tenemos los economistas que
trabajamos en el mundo real: nosotros tenemos
que generar ideas a diario. Y por eso los econo-
mistas del mundo real, como yo, somos insumo
necesario para el funcionamiento de la econo-
mia moderna.

LA EXPERIENCIA ME HA
HECHO ENTENDER QUE LA
GENTE INTELIGENTE RECIBE
PROYECCIONES Y PREGUNTA

Pregunta para el lector: ;sabe usted que es un
presupuesto? ;Cual es la diferencia entre pro-
nosticar cuanto petroleo se venderi de acia
final de afio, comparado con proyectar cuanto
donde puede llegar a estar el valor del Dow
Jones para finales del 20227 ;Acaso los presu-
puestos de ventas de las empresas que se pre-
sentaron en enero del 2020 incluian la pande-
miay el confinamiento?

La experiencia me ha hecho entender que la
gente inteligente recibe una proyecciéony nola
juzga, sino que le pregunta al analista el por qué
de su proyeccion. Mi mejor cliente siempre me
hace las siguientes preguntas atadas a mi visién
sobre las monedas latinoamericanas y especifi-
camente Colombia: “;Alberto, donde ve el
petroleo?... ;Qué espera del plan fiscal de Bi-
den?... ;Qué piensa que hari la Fed?...;Se reele-
gira Bolsonare?... ;Qué probabilidad le ve a una
victoria de Petro en 20227” La gente inteligente
hace preguntas para entender. El mediocre
juzga el resultado.

Terminando con lo relevante: el modelo de
tipo de cambio real de JP Morgan (JBDCCOP
Index) da que el peso esta 38% debajo de su
valor equilibrio; el modelo basado en la canasta
de commodities da que el COP hoy deberia valer
$2.900; mi modelo insignia dice que el COP esta
19% por debajo de donde deberia estar. Ninguno
esta funcionando. ;La razon? El riesgo latente
de que Petro gane en el 2022.



