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1. INTRODUCCION

ste es un libro importante, independientemente de si uno esta o no

de acuerdo con él. Y yo, como se vera mas abajo, estoy principal-
mente en desacuerdo. ¢Por qué es importante? Porque tiene el potencial
de transformarse en un libro muy influyente, justamente por el enorme
interés que ha causado, y por proveer el consecuente apoyo a deter-
minadas politicas publicas. Por ejemplo, cabe preguntarse hasta qué
punto este libro —o la literatura en torno al libro— habra influido para
determinar la fuerza con que la Nueva Mayoria ha decidido reformar el
FUT y atacar las fuentes de elusion, a toda costa, en la reciente reforma
tributaria del afio 2014.

Siendo un libro de setecientas paginas, abre muchos frentes y uno
no puede mas que tocar algunos. Creo que hay tres preguntas claves que
una revision de este libro debiera considerar, y voy a aclarar desde ya
cuales de esas contestaré en detalle y cudles no. Las tres preguntas son:

1) (Esta bien la identificacién del fendmeno analizado? O sea,
Jhay una creciente concentracion de ingreso y de riqueza?

2) (Esta bien diagnosticado el mecanismo que lleva a dicho feno-
meno? O sea, ;el mecanismo que propone Piketty (r mayor que g) esta
en el centro del fenomeno analizado?
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3) (Esta bien la politica publica recomendada? O sea, ;resuelve el
problema diagnosticado con el menor costo?

Adelanto que mi respuesta a estas preguntas es, respectiva y basi-
camente: si, no y no; y también adelanto que en esta revision me voy a
centrar en la segunda pregunta, respecto de la cual, después de un breve
analisis del mecanismo propuesto por Piketty, resumiré lo que yo creo
es el aporte de la ciencia econdmica qué esta detras de la concentracion
de ingresos de los paises desarrollados en las tltimas décadas. Todo
esto sin dejar de mencionar que el fenomeno identificado por Piketty lo
es en paises desarrollados, mientras que otros, como Chile, han tenido
mejoras en la distribucion del ingreso en los tltimos afios. En el caso de
Chile, estas mejoras ocurren en el Gini global (en la Giltima década) y en
el Gini por generaciones (desde hace varias décadas).

Como considero que el aporte del libro estd centralmente en la pri-
mera pregunta, concluyo que el valor agregado del libro de Piketty, por
encima de sus trabajos publicados, es pequefio. Creo que en términos de
guiar la politica publica se equivoca, tanto en el foco como en la inter-
pretacion. En este comentario trataré de fundamentar brevemente esta
apreciacion y trataré también dar lineas respecto de como se debiera
abordar el tema, con algin énfasis en Chile.

2. PIKETTY Y LA ECONOMIA

En parte, el problema que tengo con el libro de Piketty es el que
han tenido muchos economistas que han leido y hecho comentarios
sobre el mismo (Summers, Feldstein, Levine, Sala-i-Martin, Ray,
Krusell y Smith, Furman, Cowen, Acemoglu y Robinson, y Rognlie,
entre otros). O sea, que la interpretacion de los hechos que hace Piketty,
su diagndstico del mecanismo que lleva a la concentracion del ingreso
y la riqueza, no se condice con la evidencia empirica, y tampoco con
la teoria econdmica aceptada, en la cual no creo sea necesario ir mas
alla de aquella teoria econdmica contenida en los textos introductorios
de economia. Es cierto que la teoria econémica contenida en los libros
introductorios, y su utilidad para analizar la realidad, es objeto de
discusion, pero en este caso se ve acompaiiada de una carencia de base,
ya que el mecanismo postulado no se asienta en la evidencia.
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Dicho esto, hay que destacar que, en algln sentido, este libro nos
lleva a discusiones “grandes” y eso para algunos es bueno. Como por
ejemplo, ;quién tenia razén: Adam Smith o Marx? En el libro Piketty
habla de Kuznets versus Marx, pero creo mas apropiado enmarcar la
discusién de esta manera. Piketty parece afirmar que Marx es quien
tiene razon. Nos dice que, aunque Marx no tenia correctamente iden-
tificado el mecanismo, el capitalismo si siembra la semilla de su au-
todestruccion. O sea, es un sistema esencialmente inestable. Pero, en
buena parte, toda la economia moderna se basa en los insights de Adam
Smith. Y descartarlos de plano para interpretar un fendémeno en particu-
lar no suena como una avenida que respete los principios de la navaja
de Ockham; o sea, de encontrar la explicacion mas simple, que ademas
contribuya a entender otra serie de fendmenos. Al alejarse del criterio
metodoldgico de navaja de Ockham, se corren riesgos. ;Por qué? Por-
que las afirmaciones de Piketty cuestionan muchos desarrollos tedricos,
por lo que sus consecuencias van mucho mas alld del fenomeno que éI
quiere estudiar. Por ejemplo, la nocion de equilibrio. En algun sentido,
uno podria decir que la nocién de equilibrio es central a la economia
moderna. Sin embargo, Piketty descarta todos los mecanismos que
llevan a un sistema de nuevo al equilibrio, muchos de ellos sin siquiera
mencionarlos. Entonces, o los economistas tenemos razon y existen
fuerzas de primer orden que hacen que los mercados tiendan al equi-
librio, o no existen. O Adam Smith tenia razén y hay fuerzas (que ¢él
llam¢ la “mano invisible”) que son como la marea y el viento y que uno
solo ignora su riesgo, o no las hay. Es tanto lo que esta en juego que el
diagnostico del libro merece discutirse. No es por casualidad que eco-
nomistas de todo el espectro politico se han tropezado unos con otros
para mostrar las deficiencias de este libro.

A su vez, es un libro importante porque, si tiene razéon, haremos
una cosa en términos de politica publica, y si no la tiene, haremos una
cosa dramaticamente diferente. Y es un libro importante para Chile
porque, como mencionaba, en mi opinioén éste ya ha influenciado la
politica econdmica recomendada por los principales economistas de la
Nueva Mayoria.

Por ello es que la discusion es apasionada, y muchos se congratu-
lan de que se haya abierto, especialmente aquellos que por multiples
razones no encuentran que la economia provea de un herramental 1til
para analizar la realidad. No es raro: Piketty, en su libro, los apoya.
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3. PIKETTY'Y LA LITERATURA

Ahora que he argumentado por qué creo que el libro es importante,
déjenme contarles cudl fue la impresion que tuve al comenzar a leerlo.
Fue una gran desilusion. Esperaba mucho del libro de Piketty, ya que
trata un tema en el que he trabajado desde hace muchos afios —el de la
desigualdad— y proviene de un hombre que ha hecho mucho para que
entendamos las tendencias de nuestro tiempo. Ademas, las revisiones
del libro hablaban de lo grato que era que un economista fuera capaz de
citar a Austen o Balzac. Sonaba muy atractivo ver como dicha erudicion
era puesta al servicio de discutir eventos econdmicos de primera impor-
tancia.

Sin embargo, al partir encontré que su uso de la literatura no era
para ilustrar cosas que se ven en los datos y, con ello, hacernos mas
cercanos sus papers académicos, sino que para apoyar la tesis principal
en el libro. Piketty invoca a los autores como testigos de su época, en
este caso respecto de la importancia de la herencia como mecanismo
de transmision de la riqueza. El uso de novelas de ficcion como ilustra-
ciones de lo que era “normal” en su época es extrafio y poco cientifico.
(Qué paso en el siglo XIX? Veamos, por ejemplo, qué dice Dickens.
Pero entre historiadores hay una discusion respecto de como interpretar
lo ilustrado en los libros de Dickens. Por ejemplo, se discute si lo que ¢l
describe nos habla de como la revolucion industrial sometié a un grupo
importante de personas o, por el contrario, le abrié oportunidades a una
generacion que de otra manera hubiera apenas sobrevivido en el sector
rural de Inglaterra. Dickens fue testigo de algo que lo acongojo, pero no
por ello fue capaz de ponerlo en contexto, ni de darse cuenta cudl era el
contrafactual.

A partir de alli, no me fue para nada facil avanzar en la lectura de
Piketty. Casi en cada pagina encontraba algo que encontraba insatisfac-
torio, respecto de lo cual discrepaba. Es cierto que, por otro lado, casi
cada pagina me llevaba a pensar, lo que es bueno, pero esto da una idea
de la dimensién de mis discrepancias y de mi imposibilidad de transmi-
tirlas completamente en un breve espacio.

Si parte de la tarea de un revisor es aconsejar al lector respecto de
leer o no leer el libro, mi consejo es no hacerlo. Es mucho mas entrete-
nido —y uno aprende mucho mas— leyendo las criticas al libro.
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4. LATESIS PRINCIPAL DEL LIBRO

Segun Piketty, la revolucion industrial da lugar a una tendencia que
es solo quebrada en el siglo XX por las dos guerras mundiales y la gran
depresion. Aquello que observaron Austen y Balzac ha sido la regla
salvo por un “veranillo”, producto de las peores tragedias de la historia
moderna.

La economia, de acuerdo con Piketty, ha oscilado entre los apo-
calipticos (Marx) y los de cuentos de hadas (Kuznets o Smith). ;jAdam
Smith, un cuento de hadas? Esto habla montones de su vision de la eco-
nomia moderna. Ademas, si bien posa de colocarse en terreno interme-
dio, logra distanciarse s6lo un pelo de Marx. Es cierto que el mecanismo
con el que explica por qué el capitalismo es inherentemente inestable es
diferente, pero su incapacidad de ver los fendémenos que llevaran el sis-
tema al equilibrio es idéntica. Al final, lo que Piketty nos dice es que la
tendencia al equilibrio de los mercados es un cuento de hadas. Nos dice:
“Furthermore, there is no natural, spontaneous process to prevent des-
tabilizing, inegalitarian forces from prevailing permanently”! (Piketty
2014, 21). Como veremos, que ello sea asi implica que fallan los meca-
nismos equilibradores que un economista moderno postularia.

Piketty postula que como la tasa de interés, o el retorno al capital
(r), es mayor que la tasa de crecimiento (g), el ingreso y la riqueza se
iran concentrando ad infinitum. Lo curioso es que la teoria econdémica
nos dice que “r mayor que g” es un resultado posible en multiples si-
tuaciones (0 sea, no es raro) y que, ademas, es eficiente (o sea, es bueno
que suceda). Uno podria pensar que hay una contradiccion entre llamar
al resultado eficiente y constatar que lleva a la concentracion del ingre-
s0, pero no la hay. No la hay porque “r mayor que g” no lleva necesa-
riamente a una concentracion del ingreso. El tema central es que el “r
mayor que g” no es mas que una estrategia de marketing de Piketty ya
que en su argumento no es la razon central que lleva a la concentracion
de ingresos. Y no lo es porque “r mayor que g” no es la causa de que se
acumulen ingresos y la riqueza en forma desequilibrante. El resultado
“r mayor que g” también es compatible con evoluciones totalmente di-

' Lo que en castellano seria: “No existe un proceso natural, espontaneo, que
prevenga que fuerzas desestabilizantes antiigualitarias prevalezcan en forma perma-
nente”.
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ferentes de la distribucion del ingreso. Los supuestos de Piketty respec-
to a las tasas de ahorro y las herencias cumplen en realidad el rol central
de su argumento, a pesar que de que éste no lo reconoce.

Como dijimos antes, Piketty niega los mecanismos equilibradores
de la economia. Su afirmacién no reside en que haya demostrado que
€s0s mecanismos no existen, sino que postula que ellos no existen.
(Cuales son tales mecanismos? Hay al menos dos muy claros. Por
ejemplo, Piketty afirma que los retornos al capital permaneceran altos
por siempre y que la acumulacion de capital no los disminuird. Un pri-
mer mecanismo equilibrador nos indica que a mayor oferta de capital,
menor sera el retorno. El postula que no funcionara. Un segundo me-
canismo equilibrador esta en que la acumulacién de capital aumentara
los salarios, ya que al haber mas capital por trabajador éste aumenta su
productividad y, en consecuencia, su remuneracion. Piketty nuevamente
postula que esto puede pasar sin un importante aumento en los salarios.

O sea, el mecanismo que Piketty postula como la causa central de
la concentracion de la riqueza consiste en un proceso de acumulacion
continua de capital que no afectaria ni al retorno al capital ni a los sala-
rios. Todas las fuerzas que llevarian a este sistema al equilibrio, e impe-
dirian el futuro que predice Piketty, son ignoradas o denegadas por éL.

En los modelos que se enseflan tradicionalmente en macroecono-
mia, si se diera un aumento del capital, esto llevaria a disminuir la tasa
de retorno al capital (éste es ahora menos escaso y su remuneracion
cae). Al mismo tiempo, aumentaria la productividad del trabajo (hay
mas capital por trabajador) y consecuentemente su demanda y su remu-
neracion, es decir, los salarios (los trabajadores son ahora relativamente
mas escasos y su productividad es mayor). O sea, la acumulacion de
capital lleva a una menor rentabilidad del capital y una mayor remune-
racion al salario, una fuerza equilibradora, que impide la concentracion
de ingresos.

La tasa de retorno al capital permaneceria constante solo en el caso
de que no hubiera retornos decrecientes al capital, sino que retornos
constantes al capital. Tradicionalmente, la ley de los rendimientos de-
crecientes es de lo primero que se les ensefia a los alumnos de econo-
mia, por lo cual uno supondria que el peso de la prueba esta en aquellos
que postulan algo diferente. La pregunta obviamente es empirica. ;Ob-
servamos que los retornos al capital no cumplen con la ley de los ren-
dimientos decrecientes? Si los retornos al capital no son decrecientes,
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(cudl es la evidencia? Piketty no la provee, sino que mas bien especula
al respecto.

A su vez, al aumentar la dotacion de capital debiera aumentar la
productividad del trabajo y, por consiguiente, los salarios. O sea, un
aumento exogeno del capital disminuye la remuneracion del capital y
aumenta la del trabajo. Alternativamente, si la remuneracion del capi-
tal es alta, ello debiera aumentar la demanda por trabajo y los salarios.
¢Cuéando uno podria esperar que no fuera asi? Esta es una pregunta para
los estudios de funcion de produccion a nivel agregado y, al final, la
respuesta tiene que ver con la elasticidad de sustitucion entre capital y
trabajo. Acd, Piketty esta postulando una bajisima elasticidad de susti-
tucién que, como dicen, entre otros Summers (2014a), no se observa en
las estimaciones empiricas.

S.PIKETTYY LA BOLA DE CRISTAL

Vaticinar una tasa de retorno alta para el capital en el futuro entra
en el terreno de las predicciones macro, que compite con tantos otros
oraculos. Y en ese terreno se han escuchado recientemente buenos argu-
mentos de por qué Piketty estd equivocado, argumentos que hablan de
que las tasas de retorno al capital permaneceran muy bajas en el futuro.
Importantes economistas sostienen, de hecho, que estamos a las puertas
de una larga época de retornos bajos al capital.

Existe, por ejemplo, la tesis del “estancamiento secular”, de
Lawrence Summers (2014b). La preocupacion de Summers es que, en
la actual coyuntura macroeconoémica, no seremos capaces de fijar una
tasa de interés suficientemente baja que equilibre ahorro e inversion,
porque hay mucho ahorro y muy pocas oportunidades de inversion, y
necesitamos una tasa de interés suficientemente negativa para que no
haya exceso de ahorro. La tasa de interés nominal es hoy lo mas baja
que puede ser (casi cero) y la real es negativa, pero no lo suficiente a
su juicio. Summers, para explicar por qué estamos enfrentados a este
dilema, se pregunta si una cara del cambio tecnologico reciente (el que
discutiremos mas adelante) no seria que el nuevo crecimiento es “sin
inversion” (o con mucho menos inversion). En otras palabras, se cues-
tiona si como consecuencia del cambio tecnoldgico no habra una caida
en la demanda del capital tradicional, lo que es casi lo opuesto a lo que
argumenta Piketty.
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Por otro lado, me resta argumentar por qué afirmo que “r mayor
que g” no es el mecanismo central de la tesis de Piketty, pese a que el
economista francés insista en ello. Para partir, conviene subrayar que
este planteamiento ha sido el mas criticado en las revisiones de su tra-
bajo. Yo no haré aca mas que un breve resumen. Para los interesados,
recomiendo la lectura de Krusell y Smith (2014) y Ray (2014).

Piketty postula un alto retorno al capital y que los capitalistas no
consumen casi nada de sus ingresos del capital, por lo tanto el stock de
capital crece y crece, a la tasa r. Como esa tasa es mayor al crecimiento
del PIB (g), entonces los capitalistas concentraran cada vez mas un por-
centaje mayor del ingreso. Por otro lado, postula que los trabajadores
consumen casi todo su ingreso y, por lo tanto, no pueden tener capital
ni acceder a esos premios. Todo se centra entonces en que las tasas de
ahorro sean dramaticamente diferentes. Esto es lo fundamental del ar-
gumento de Piketty.

(Cual es la relacion entre el cambio en la desigualdad y el hecho
de que r sea mayor que g? Lo notable es que no hay relacion. La rela-
cion que encuentra Piketty es producto de un supuesto segun el cual las
personas ahorran mas (en el extremo, todo) de su ingreso del capital
que de su ingreso del trabajo (del que ahorrarian poco y nada). O sea,
esto nos retrotrae a una vieja discusion entre keynesianos y neocldsicos
respecto de la teoria del consumo (y del ahorro). Keynes postulé que la
tasa de ahorro era mas alta para los mas ricos y Friedman, que era pro-
porcional (o sea, igual). Esto no quiere decir que un rico no ahorre mas,
sino que proporcionalmente consume lo mismo que un pobre. Esto, eso
si, es respecto de su ingreso permanente; es decir, del ingreso promedio
a lo largo de la vida, y no del ingreso corriente de un afio en particular.
Una tasa proporcional de ahorro del ingreso permanente puede dar lu-
gar a ahorro o desahorro respecto del ingreso corriente a lo largo de la
vida, tanto de pobres como de ricos.

En pocas palabras, la prediccion conforme a la cual la riqueza se
concentrara ad infinitum conjuga las condiciones de un alto r, la no
aparicion de ninguno de los mecanismos reguladores automaticos que
tiene la economia y el postulado tradicional del keynesianismo res-
pecto del ahorro. Marx al menos aceptaba que mas oferta produce una
caida en el precio, o sea, que habria una caida en la tasa de ganancia
del capital.
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6. OTROS PUNTOS IMPORTANTES

En este breve punteo, mencionaré otras criticas que me parecen
importantes.

* Por un lado, Piketty estaria explicando un fendmeno inexisten-
te. Jason Furman (2014) muestra que el aumento en la desigualdad en
Estados Unidos no tiene que ver con un movimiento desde los ingresos
laborales a los ingresos del capital. Mas bien, es un cambio al interior
de los ingresos laborales. Y este tema si tiene una literatura importante,
con mucha evidencia empirica. Como a mi juicio éste si es el camino
para entender lo que ha pasado en las Ultimas décadas con la distribu-
cion del ingreso en los paises desarrollados, resumiré brevemente esta
literatura mas adelante.

* Piketty tampoco tiene correctamente identificado el mecanismo
de acumulacién de riqueza. El crecimiento en riqueza observado es
todo del sector vivienda y, por lo tanto, el mecanismo propuesto por
Piketty nada tiene que ver con ese proceso. En vivienda, normalmente,
todo el retorno es consumido (y no ahorrado en cien por ciento como
postula Piketty), esto porque las personas ocupan sus casas y consumen
el flujo de renta que podria generar.

» Xavier Sala-i-Martin (2014), junto con otros, nos recuerda que r
mayor que g es eficiente, y que g mayor que r es ineficiente, y, por lo
tanto, que se dé el primer escenario no debiera ser una sorpresa. A su
vez, nos ilustra que r mayor que g puede estar asociado a importantes
herencias, a pequeiias herencias o a cero herencias. Piketty postula altas
herencias para los capitalistas, que perpetian la desigualdad.

* Feldstein (2014) nos dice que, en buena parte, el aumento ob-
servado en la desigualdad es medido y no real, porque mucho ingreso
estaba en activos libres de impuestos antes de que cambiaran las reglas
impositivas. Esta seria la razon por la cual inicialmente no aparece en
las estadisticas impositivas utilizadas por Piketty y, después del cambio
de reglas, si aparece, artificialmente, generando una concentracion de
ingresos que no ocurre en ese momento, sino mucho antes.

* En ningiin momento se habla del rol de la toma de riesgos, y que
una tasa de retorno no puede ser de cinco por ciento real en el largo pla-
7o sin tomar riesgos. Lo que nos lleva a que ese promedio oculta mucha
heterogeneidad. Hay quienes pierden y quienes ganan, por lo tanto ese
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promedio también oculta mucha movilidad, ya que no soélo es cierto que
algunos ganan mucho (que es el punto en que se concentra Piketty),
sino que algunos pierden sus fortunas.

7. EXPLICACIONES A LA CONCENTRACION
RECIENTE DE INGRESOS

Ante eso, surgen varias dudas. Siguiendo el principio de la Navaja
de Ockham, hay que preguntarse: ;no hay explicaciones al fenomeno
de la desigualdad que no requieran cuestionar tanto el aparato analitico
de la economia moderna? ;No hay explicaciones alternativas para su
aumento? ;Hay buena evidencia en favor de ellas? ;Era necesaria una
explicacion macro? ;Es util? Mis respuestas son: si, si, si, no y no.

En esta seccion resumiré una explicacion alternativa que, a mi jui-
cio, es la que mejor da cuenta de lo ocurrido y que posee un importante
consenso de la profesion.

En mis clases con Sherwin Rosen, en la Universidad de Chicago,
¢l dedicaba mucho tiempo justamente a tratar de entender la desigual-
dad. Para ¢l, el que las personas fuéramos diferentes y que, como pro-
ducto de ello, eligiésemos vidas diferentes, era un tema de primera im-
portancia. Y las consecuencias de esas elecciones para el equilibrio del
mercado también. Una de estas consecuencias es la gorda cola derecha
de la distribuciéon de ingresos, un fendmeno detectado desde hace mas
de un siglo. Disculpen si me pongo un poco estadistico en términos de
caracterizar distribuciones de variables, pero un tema central en la dis-
tribucién de ingresos radica precisamente en un puzzle detectado hace
muchas décadas. Es el tema de como de una distribucién normal de ha-
bilidades (normal en el sentido estadistico, una distribucién con forma
de campana) resulta una distribucion de ingresos que no es una “nor-
mal”. La distribucion de ingresos observada en todo el mundo tiene, si
uno la compara con una normal, una cola derecha “gorda”. Esto quiere
decir que hay mas ricos (mayor densidad) y de mayor riqueza (mas va-
rianza) que lo que uno predeciria en una normal. Este era uno de los te-
mas centrales que intrigaba a Rosen, y logré implantarme el bichito de
la curiosidad al respecto. Esto es importante, porque el fendémeno que
estudia Piketty no es mas que el agrandamiento, o engordamiento, de
esta cola derecha. Por lo cual entender por qué se genera en un princi-



CLAUDIO SAPELLI / Las carencias de Piketty 209

pio es de primer orden para entender lo que esta sucediendo. Hay varias
explicaciones de dicha “cola derecha” en la literatura.

La pregunta mas importante es la formulada antes, respecto de por
qué, si pensamos que la distribucion de habilidades en la poblacion es
“normal” (tiene una distribucion normal), es que en todos lados la dis-
tribucion del ingreso es “no normal” (tiene en general una distribucion
con una cola derecha “gorda”, y se parece mas bien a una distribucion
log normal).

Ya a mediados del siglo XX habia quienes decian que esta dis-
crepancia entre distribuciones no podia ser mas que consecuencia de
que los procesos de mercado poco tenian que ver con la distribucion
de ingresos y que en dicho proceso participaban hechos “de fuerza” o
politicos.

La primera explicacion satisfactoria de como una distribucion
“no normal” de ingresos podia resultar de una distribuciéon normal de
habilidades por un proceso de mercado (de equilibrio) es planteada por
un economista inglés, Andrew Roy, en los cincuenta. El mecanismo es
simple. Resulta que el modelo macro tradicional en que las personas
tienen solamente un tipo de habilidades no resulta suficiente. Sobre la
base de esa intuicidn, para explicar la distribucion “no normal” de in-
gresos como resultado de un mecanismo de mercado, basté con pensar
que en lugar de una habilidad hay dos habilidades, y que las personas
se autoseleccionan en aquellos sectores en que sus ingresos son mas
altos, y que la economia se divide en sectores que distribuyen sus in-
gresos en un esquema de “todos pueden hacerlo bien”, o sea, con poca
varianza en la distribucion de la productividad, y consecuentemente de
ingresos, y sectores en que “solo pocos pueden hacerlo bien”, con alta
varianza.

Al juntar la distribuciéon de ingresos de ambos sectores, cada uno
demandando un tipo de habilidades diferente, resulta que aun cuando
ambas habilidades tengan una distribucion normal (aunque con diferen-
te varianza) la distribucion del ingreso (que resulta de juntar una cola
de una distribucion y otra cola de la segunda) no sera normal y tendra
una cola derecha larga y gorda. Habrd mas personas con muchos ingre-
sos de lo que uno predeciria si pensara que la distribucion tiene que ser
normal. Y esto nos dice que la distribucion del ingreso tiene mucho que
ver con la tecnologia, que es la que nos dice si una habilidad es valiosa
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0 no, y qué tan importante es ella en lograr una alta productividad (la
varianza de los ingresos).

En otras palabras, el gran faltante del libro de Piketty es el funda-
mental cambio tecnolégico desde Marx al presente.

Esta literatura ha continuado enriqueciéndose desde Roy, con los
aportes de Rosen (ver su importante articulo en el American Economic
Review: “The Economics of Superstars”), Robert Lucas (1978), que nos
ensefia como las jerarquias en las empresas potencian la habilidad del
gerente general y hacen que su aporte a la empresa se relacione en for-
ma multiplicativa con su habilidad, resultando en una distribucion del
ingreso “no normal” a partir de una distribucion de habilidades “nor-
mal”) y otros.

También hay en la literatura explicaciones de como el modelo de
Roy nos permite entender el reciente aumento de la desigualdad en las
economias modernas. Este tipo de modelos nos permite entender como
el cambio en la tecnologia de los ultimos treinta afios se traduce en un
empeoramiento de la distribucion del ingreso.

Me refiero, en particular, al paper de Gould (2002), que nos
muestra que el progreso tecnoldgico basicamente disminuy6 sensible-
mente la demanda por la habilidad usada en los sectores “todos pue-
den hacerlo”, y aumentd la demanda por la habilidad utilizada en los
sectores “solo pocos pueden hacerlo bien”. Esto puede ilustrarse por
la sustitucion, en la cadena de produccion industrial, de personas que
contribuian al armado del producto con fuerza fisica o con motricidad
fina, habilidades que han sido reemplazadas por maquinas y robots ma-
nejados por sofiwares. El mundo de la robética y del software requiere
de ingenieros, de personas con importante capacidad de abstraccion, ha-
bilidades muy diferentes a las que eran necesarias en la antigua cadena
de produccion.

Este cambio en las habilidades que se necesitan, el aumento en la
demanda de unas y la disminucion en la demanda de otras, sumado a las
restricciones en la oferta, son suficientes para explicar lo que ha pasado
recientemente con la distribucion del ingreso.

Quizas a esto haya que sumar el mecanismo descrito por Rosen
en su articulo “The Economics of Superstars”, y que esta dado por la
globalizacion. Este mecanismo es el mismo que nos explica por qué
la remuneracion de los actores de teatro serda muy diferente a la de los
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actores de cine. Es un tema de tecnologia. En un caso, un actor hace
una actuacion puntual, que es remunerada por el publico presente (la
capacidad de la sala de teatro). En el cine, un actor puede repetir su ac-
tuacion muchas veces en diferentes tomas y lograr plasmar en la pelicu-
la su mejor desempefio. Luego, su audiencia es el mundo. Los grandes
actores tienen acceso a ese mercado mundial; los que no son tan bue-
nos, siguen actuando en el teatro. Como consecuencia de la tecnologia,
diferencias relativamente pequenas en el desempefio actoral resultan en
recompensas muy diferentes. La tecnologia del cine, entonces, resulta
en un alargamiento importante de la cola derecha de la distribucion de
ingresos de los actores, sin que la distribucion de habilidades actorales
haya cambiado.

Es justamente este modelo el que nos explica por qué los salarios
en los deportes se han multiplicado tantas veces y hoy efectivamente
son similares a los de los actores de cine. Los grandes deportistas son
proveedores de entretenimientos para un publico compuesto por toda la
humanidad.

También es el mecanismo de recompensa a quien desarrolla un
app exitoso. Como pas6d con Angry Birds o Candy Crush. Cuando el
mercado es el mundo, una pequefia diferencia de calidad hace una gran
diferencia en términos de premios. La diferencia entre que “a one dollar
game makes you a millionaire” y que no.

El que desarrolla un app puede salir de cualquier lado (claro que
tiene que saber desarrollar un software) y no requiere nada de capital
para hacerse millonario (bueno, un minimo). Por eso estos nuevos mi-
llonarios pueden partir en un garaje y no necesitan una planta industrial.
Esto lleva a la enorme diferencia entre el mundo que analiza Marx y el
que analiza Piketty, y a la mucho menor importancia que tiene el capital
hoy en comparacion con hace un siglo (o dos). Sin embargo, en su ex-
plicacion Piketty no le da ningtin rol a este cambio.

Como dice Cowen (2014): “Otros dos factores han demostrado ser
mas importantes: los cambios tecnoldgicos de las décadas pasadas han
creado un mercado laboral globalizado, que premia a aquellos con co-
nocimientos técnicos y habilidades computacionales, y la competencia
por trabajos de baja calificacion desde el extranjero, especialmente des-
de China. Piketty discute ambos temas, pero los deja a un lado, en vez
de ponerlos adelante y al centro”.
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7.1 Movilidad

Piketty también une, en forma innecesaria, el tema de la concentra-
cion de la riqueza, o ingreso, con el de la movilidad. El mecanismo pos-
tulado por Roy no requiere de ningin vinculo entre ambos. Piketty, a
través de su hipotesis sobre las herencias, piensa que si. Con ello se une
a quienes postulan que, a peor distribucion del ingreso, menos movili-
dad (ésta es una relacion introducida por Alan Krueger, hoy conocida
como la “Gatsby curve”). Pero si bien la evidencia de corte transversal
parece apoyar este vinculo, la evidencia de series de tiempo no lo hace.

En el caso de Estados Unidos, el aumento de la desigualdad de las
ultimas décadas no ha afectado la movilidad. Un paper clave en demos-
trar esto es uno realizado en coautoria por un colaborador de Piketty,
Emmanuel Saez (ver Chetty et al. 2014). El argumento de mi libro Chi-
le: ;Mas equitativo? puede ponerse en estos términos también. Chile
esta caracterizado por cohortes viejas con mala distribucion del ingreso
y baja movilidad; y cohortes jovenes con mejor distribucion del ingreso
y mas movilidad. El pais se ha ido trasladando a lo largo de la Gatsby
curve, pero los datos globales no lo muestran porque suman cohortes
con realidades muy diferentes, poniendo a Chile en un lugar “malo” en
las comparaciones de corte transversal entre paises.

La cuestion de la movilidad es clave para entender el libro de
Piketty, porque si bien no esta tratado en forma tan abierta, cuando se
habla de la importancia del capital (mal que mal, es el titulo del libro)
y de los capitalistas, se plantea un tema clave, que resuena a los temas
de Marx, que es la lucha de clases. Seglin Piketty, estamos ante otro
episodio de la guerra de los asalariados contra los capitalistas. Esto se
produce por los supuestos analiticos de Piketty, que, como veiamos, tie-
nen que ver centralmente con la diferencia entre la tasa de ahorro de los
capitalistas y los asalariados.

Segun Piketty tenemos capitalistas que consumen poco y ahorran
mucho y asalariados que consumen mucho y ahorran poco. Por lo cual
la (seglin ¢él, alta) tasa de retorno al capital sélo les importa a los capi-
talistas. A su vez, los tan frugales capitalistas dan en herencia grandes
fortunas, generando baja movilidad.

Pese a que no hay buena evidencia empirica que lo sostenga,
la baja movilidad es postulada y resulta de los supuestos de Piketty.
Piketty requiere que el acceso al ingreso nuevo y a la capacidad de acu-
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mular riqueza o capital esté restringido a un grupo —los capitalistas—,
y necesita que este capital se replique, es decir, se herede. Para ello,
necesita que la tasa de consumo del ingreso del capital sea baja, que la
tasa de consumo de los ingresos del trabajo sea alta y que los motivos
de herencia dominen, o sea, necesita que haya grandes herencias (ha-
blaré de esto mas adelante). Sin embargo, todo esto no es cierto. Porque
la gran fuente de acceso a los altos ingresos (y consecuentemente a la
acumulacion de capital) estd en las habilidades abstractas, estd en las
buenas ideas, y no en tener un alto capital heredado.

Quizas por esto es que a Piketty le molesta que a la educacion se
la llame “capital humano”, porque hace de todos nosotros capitalistas
y quiebra la separacion en clases con la cual él quiere analizar la reali-
dad. Pero el punto central aca tiene que ver con la movilidad. Cuando
Piketty afirma que los capitalistas se van a quedar con “todas las piezas
del juego” lo hace pensando que es una minoria que siempre se repite.
Pero eso es un grueso error. Los datos nos indican una realidad dife-
rente.

Vayamos a la evidencia empirica. En el libro Chasing the Ameri-
can Dream, Rank, Hirschl y Foster (2014) nos dicen que, en cuarenta y
cuatro afios, el 12 por ciento de la poblacion de Estados Unidos se en-
contrd, al menos por un afio, en el 1 por ciento mas rico de la poblacion.
O sea, ese puesto privilegiado por el cual Piketty tiene tanta preocupa-
cion no fue ocupado por una persona determinada por siempre, sino que
cada uno de estos “puestos” fue ocupado por doce personas diferentes a
lo largo del tiempo.

Dicho estudio también encuentra que el 39 por ciento de la pobla-
cién estuvo por al menos un aflo entre el 5 por ciento mas rico.

A su vez, el 56 por ciento de la poblacion estuvo al menos un afio
en el 10 por ciento mas rico.

Finalmente, el 73 por ciento de la poblacion estuvo al menos un
aflo en el 20 por ciento mas alto (el quintil mas rico).

Puede verse que a medida que ascendemos en la distribucion, la
movilidad hacia afuera de determinado lugar aumenta. Eso es exacta-
mente lo contrario a lo que se requiere para que exista una clase de “ri-
cos” o “capitalistas” (a la que postula Piketty).

Puede observarse que en el caso del 1 por ciento mas rico, en esos
cuarenta y cuatro afios 12 personas estuvieron en cada “puesto” en
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dicha categoria. En el 5 por ciento mas rico fueron ocho personas por
cada puesto, en el 10 por ciento mds rico casi seis por cada lugar y en el
20 por ciento mas rico casi cuatro.

Mas atn, Chetty et al. (2014) nos dicen que la movilidad no ha
cambiado en Estados Unidos en las tltimas décadas, mostrando que
el proceso de concentracion del ingreso no se ha visto acompafiado de
cambios en la movilidad como predeciria Piketty.

7.2 Ya no se modela con sélo capital y trabajo

En el campo de las explicaciones alternativas, o mas simples, tam-
bién entra el tema de que ya hace mucho tiempo que los economistas
no utilizamos una funciéon de produccion con capital y trabajo para
entender la realidad (y principalmente este tipo de problemas). Hoy se
incluye como un tercer factor de produccion al capital humano; o sea,
se separa a los trabajadores en aquellos con altas habilidades y aquellos
con bajas habilidades. Esto es importante, porque el capital humano es
complemento del capital fisico, en tanto que el trabajo con baja educa-
cién es sustituto del capital fisico. Si bien Piketty rechaza que llamemos
capital humano a la educacion, podria haberlo rebautizado, pero nada
justifica que no lo incluya en el analisis. Si bien se entiende que ideo-
logicamente no quiera hablar de capital humano, ya que eso haria de
todos nosotros capitalistas y le arruinaria su intento de lograr un analisis
paralelo al de Marx, lo cierto es que la realidad hoy exige que, si se la
va a analizar con una funcion de produccion agregada, se utilicen tres
factores de produccion y no dos.

La razén estd en que si queremos considerar la influencia del
cambio tecnologico y de la globalizacion, la forma correcta de concep-
tualizarlo en una funcidon de produccion agregada es hablando de tres
factores de producciéon y no de dos. Trabajar solamente con dos lleva a
un modelo poco ttil, y es posible que ésta sea una de las fuentes de los
errores que comete Piketty.

7.3 Elverdadero puzzle

Leyendo el libro de Piketty uno supondria que el puzzle mas im-
portante que los economistas han tratado de entender en las ultimas
décadas, en relacion al cambio en los precios de los factores, es el del
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capital en relacion con los salarios. Sin embargo, no es asi. El puzzle
mas importante de las ltimas décadas es la persistencia del alto premio
a la educacion universitaria. En otras palabras, la alta remuneracion al
capital humano.

Al explicar este proceso, los protagonistas han sido el cambio tec-
nologico —con el consecuente aumento de la demanda de capital hu-
mano— Yy la globalizacién. Sin embargo, el problema central del puzzle
ha estado en la poca respuesta de la oferta, donde radica la fuente de
la persistencia en el premio al capital humano. O sea, enfrentamos un
proceso en el cual hay una remuneracion relativa que aumenta (aquella
asociada al capital humano) y en el que no pareciera haber un meca-
nismo equilibrador (por ahora). Resolver este puzzle ha estado en el
corazén de la agenda de los economistas que tratan de comprender el
aumento en la desigualdad de ingresos.

En concreto, esto se ve, por ejemplo, en el fuerte aumento del pre-
mio a la educacion universitaria en Estados Unidos, asi como en otros
paises desarrollados y en el mismo Chile.

La razoén de por qué la oferta no se ajusta es que no todos tenemos
el mismo retorno a la educacion terciaria. Esto a su vez se debe a que
los sistemas educativos no logran equilibrar la cancha. La persistencia
en la alta remuneracion al capital humano se debe a la incapacidad de
actuar lo suficientemente temprano en la vida del nifio, con interven-
ciones de alta calidad, que sean mejores cuanto mayor es la pobreza del
hogar, de manera que compensen por las limitaciones de la familia de
cada nifio.

Los puntos mencionados en los tltimas dos secciones son tan im-
portantes que los explicaré en detalle en la seccion siguiente. Usaré un
articulo reciente, que ademas conecta dicha literatura con la que se ha
generado en torno a la investigacion de Piketty y sus colaboradores.

8. EL PREMIO A LA EDUCACION UNIVERSITARIA

Entender el origen de la mayor desigualdad en los paises desarro-
llados es clave para hacer politica econémica. No basta con decir que
Piketty esta equivocado, sino que es necesario proveer una explicacion.
La ciencia econdmica la tiene y, como creo que este tema es clave,
voy a expandirme al respecto, basandome en el paper de David Autor
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“Skills, Education, and the Rise of Earnings Inequality among the Other
99 Percent”, publicado en la revista Science en mayo de 2014.

El punto central de Autor, que comparto, es que el enfocar el de-
bate en el ingreso o la riqueza del percentil mas alto (el 1 por ciento
mas rico) ignora al otro 99 por ciento de la poblacion. Ello seria util si
el cambio en la distribucion del ingreso se concentrase solamente alli,
pero Autor muestra que en los paises desarrollados la desigualdad ha
aumentado a todo lo largo de la distribucion. Y en relacion a por qué
aumento6 para el 99 por ciento, tenemos, al parecer, mejor idea de por
qué aument6 para el 1 por ciento mas rico, asi como mas consenso entre
los economistas. Ademas, por otro lado, este proceso del 99 por ciento
si tiene incidencia para entender lo que pasa con el 1 por ciento.

El importante aumento de la desigualdad que se produce en Estados
Unidos y en otros paises desarrollados (pero no en Chile) estd asociado al
aumento de la demanda de personas educadas y el consecuente aumento de
la tasa de retorno a la educacion, y en particular el retorno a la educacion
universitaria (y aunque mucha de la historia que voy a contar ahora es
también aplicable a Chile, es notable que este mismo proceso se ha visto
acompafiado, en nuestro pais, de una mejora de la distribucion del ingreso).

Este aumento de la tasa de retorno a la universidad es un fenémeno
generalizado en el mundo. Esta medido que su contribucion al aumento
de la desigualdad al interior de los paises desarrollados es muy impor-
tante. A su vez, literatura valiosa —simbolizada por el libro de Goldin
y Katz (2008)— lo ha asociado a una “carrera” entre el desarrollo de
habilidades (skills) y la tecnologia. En otras palabras, una carrera entre
la demanda y oferta de habilidades, en la cual, dependiendo de cual se
mueva (o corra) mas rapido, los retornos a la educacion suben o caen.

De esta manera, los cambios tecnoldgicos han aumentado la de-
manda por habilidades a un ritmo tal que la oferta no ha podido res-
ponder, y eso ha llevado al aumento de los retornos a la educacion (o a
las habilidades). El poner la discusion del tema en un marco de oferta y
demanda es util porque tiene gran poder explicativo y es un marco sim-
ple. Por otro lado, todo cambio en los precios que ocurre en equilibrio
tiene el valor social de sefializar escasez y mover tanto a la oferta como
a la demanda a llenar el vacio. O sea, ponerlo en este marco nos mues-
tra que el aumento de la desigualdad tiene un valor social positivo, ya
que sefializa a la sociedad la necesidad de invertir mas en educacién (un
punto hecho mucho antes por Welch (1999), en “In Defense of Inequa-
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lity”’). Por supuesto, esto puede tener costos asociados, y es el rol de la
politica social maximizar los beneficios y minimizar los costos, pero
para hacerlo adecuadamente es necesario reconocer que tiene sus bene-
ficios. La politica, aparentemente elegida por Chile, de hacer gratuita la
educacion superior parece ignorar esto. Hacer gratis un bien escaso no
parece el mejor camino para resolver dicha escasez.

El aumento de la remuneracion del capital humano como con-
secuencia de un aumento en la demanda, y de una lenta reaccion de
la oferta, tiene que ver con lo lento con que se expande la oferta uni-
versitaria. Crear una universidad nueva, o aumentar la oferta de una
existente en una cantidad importante, es un proceso que lleva afios. Por
otro lado, hay una limitante ain mas importante que tiene que ver con
el porcentaje de una cohorte que esta preparado para asimilar las habi-
lidades que provee la educacion universitaria. De manera que una de
las razones de por qué la tasa de retorno no cae mas rapido es porque
la oferta es inelastica (en el corto plazo). En este contexto, la pregunta
es: jpor qué la demanda de capital humano ha aumentado tan marcada-
mente? En la respuesta a esta pregunta, en mi opinion, se encuentra la
definicion de la politica publica que mejorara la vida del 99 por ciento
de la poblacion.

A fin de demostrar precisamente esto, o sea, a fin de mostrar que en
realidad es mas fundamental entender el proceso de desigualdad al inte-
rior del 99 por ciento de la poblacion que la concentracion de la riqueza
del 1 por ciento mas rico, David Autor realiza una estimacion ilustrati-
va. Este economista calcula cuanto podria ganar el trabajador promedio
si el aumento de ingresos que tuvo el 1 por ciento mas rico entre 1979
y 2012 se redistribuyera al restante 99 por ciento. Encuentra que el in-
greso anual del hogar mediano de Estados Unidos aumentaria en 14 por
ciento. Luego, estima cuanto se han distanciado aquellas familias en
que ambos padres trabajan y tienen educacion universitaria de aquéllas
en que ambos trabajan pero tienen educacion media. La distancia entre
ambas familias ha aumentado en cuatro veces la cantidad que podria ser
redistribuida del aumento del ingreso del 1 por ciento mas rico. Autor
dice textualmente (la traduccion es mia):

Este aumento en la brecha de ingresos entre el tipico hogar con
educacion universitaria y con educacion secundaria es cuatro
veces mas grande que la redistribucion que habria ocurrido desde
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el 99 por ciento de la parte inferior de la distribucion de ingresos
de los hogares hacia el 1 por ciento superior. Lo que sugiere este
simple calculo es que el crecimiento de las diferencias salariales
al interior del “otro 99 por ciento” es alin mas importante que el
crecimiento del 1 por ciento para el bienestar de la mayoria de los
ciudadanos. (Autor 2014, 844)

El ejercicio, entonces, demuestra que la desigualdad del ingreso ha
aumentado a lo largo de toda la distribucion y no solamente en los per-
centiles mas altos.

Esto esta en sintonia con el aporte de Goldin y Katz (2008), que
determiné que la “carrera” entre educaciéon y tecnologia explica muy
bien el aumento del retorno a la educacion universitaria. De hecho, su
estudio cuantifica que el aumento en la diferencial de ingresos entre
aquellos con educacién universitaria y aquellos con educacion media
explica entre 60 y 70 por ciento del aumento en la desigualdad de sala-
rios para el periodo 1980 a 2005.

Quizas hay una pregunta relevante en la que conviene detenerse.
(Por qué en la literatura se habla de educacion y habilidades como si
hubiera una relaciéon muy directa? Porque sabemos que la hay. Se ha
medido la alta correlacion entre educacion y habilidades, y hay impor-
tantes premios tanto a la mayor educacion como a las mayores habilida-
des (Hanushek et al. 2013).

En las tltimas tres décadas, la demanda por habilidades cognitivas
ha aumentado fuertemente, al tiempo que la demanda por otras habi-
lidades (fuerza fisica, motricidad fina) ha disminuido, ya que han sido
reemplazadas por maquinas y robots. El aumento de la demanda de las
habilidades que proveen aquellos con educacion universitaria y la dis-
minucién de la demanda de lo que pueden ofrecer los menos educados
estan en la raiz del aumento de la desigualdad.

Esto se explica porque las economias tecnoldégicamente avanzadas
requieren una fuerza de trabajo letrada, que sepa manejar los numeros,
la ciencia, las computadoras, el software. Esto no siempre fue asi. El
cambio tecnoldégico impulsado por las computadoras aceler6 el proceso.
Autor asi lo resume:

Las ultimas tres décadas de computarizacion, en particular, han
extendido el alcance de este proceso al desplazar a los trabajado-
res que realizaban tareas rutinarias y codificables cognitivamente
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(como por ejemplo, contabilidad, trabajos de oficina y tareas de
produccidén repetitivas) que ahora son secuenciadas por coman-
dos de software y realizadas por maquinas digitales de bajo costo.
Este proceso en curso, de sustitucion de trabajo humano rutinario
por maquinaria, es complementario de trabajadores educados,
que sobresalen en tareas abstractas que requieren de capacidad
de resolucion de problemas, intuicidn, creatividad y persuasion
—tareas que son en la actualidad dificiles de automatizar, pero
esenciales de llevar a cabo—. Al mismo tiempo, devalia las ha-
bilidades de trabajadores que no tienen educacion postsecundaria,
quienes compiten mas directamente con maquinaria en realizar
actividades rutinarias. El efecto neto de estas fuerzas es de elevar
auin mas la demanda por educacion formal, expertise técnica y
habilidad cognitiva. (Autor 2014, 844)

En relacion con la oferta, es el sistema educativo el principal pro-
veedor de habilidades. ;Por qué no ha podido responder a la mayor
demanda? Esta el tema que mencionabamos antes respecto de que una
universidad requiere de afios para crecer. Pero hay un tema central que
no tiene que ver con el crecimiento de las universidades en el margen,
sino con el potencial alumno en el margen. El punto central aca es que,
lamentablemente, no todo el mundo llega al final de la educacién media
con las habilidades para aprovechar una educacioén universitaria tradi-
cional.

Si miramos el caso particular de Chile, quizas muchos si podrian
aprovechar una educacion compensatoria, que mejore alguna de sus ha-
bilidades (cuya oferta esta siendo equivocadamente asediada en Chile).
Pero también es cierto que habra habilidades clave que no todos podran
dominar, como, por ejemplo, manejar softiware o desarrollar cualquiera
de las tareas con alto grado de abstraccion que se requieren en las eco-
nomias modernas. Peor aun, esas condiciones en buena parte quedan
determinadas en las personas antes de cumplir los diez afios. Esto signi-
fica que para resolver la falta de oferta habria que esperar la llegada a la
universidad de una cohorte con mejor preparacion de base.

En esta carrera entre la educacion y la tecnologia parece relevante
el uso del famoso aforismo de Lewis Carroll (1968): “Hace falta co-
rrer todo cuanto uno pueda para permanecer en el mismo sitio”. Si la
demanda de capital humano, impulsada por la tecnologia, crece a una
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tasa que la oferta no puede seguir, entonces el premio a la educacion se
incrementard y la desigualdad aumentara. No importa si los graduados
universitarios crecen en forma importante, ya que si la demanda sube
aln mas, el proceso de aumento en la desigualdad continuara.

Este enfoque permite ver que el premio a la educacidon universi-
taria surge como un premio a la escasez, y constituye una sefal de que
la sociedad requiere de mas personas con las habilidades propias de la
educacion universitaria.

(Debiera uno preocuparse por esto? ;Tiene esto consecuencias
de politica ptblica, mas alla de aquellas que remueven toda traba para
el desarrollo de la educacion universitaria? ;Cudles debieran ser los
cursos de accion? Estos no son los temas de esta resefia, pero surge la
preocupacion de si los cambios propuestos en la educacion universita-
ria en Chile no van en la direccidén opuesta a la necesaria. Se requieren
medidas por el lado de la oferta, aumentandola, destrabandola, ya que
estamos en presencia de exceso de demanda. Esto es casi exactamente
al revés a lo que se pretende hacer en Chile, donde la esperada gratui-
dad probablemente restrinja la oferta y agrave el problema de la escasez
(al menos en educacion de calidad). Se arriesga, asi, a aumentar la des-
igualdad.

Citamos nuevamente a Autor:

Una economia de mercado necesita algo de desigualdad para
crear incentivos. Si, por ejemplo, los estudiantes no se vieran re-
compensados por pasar sus primeros afios de adultez tratando de
obtener titulos de pregrado, postgrado y profesionales, o si a los
trabajadores mas esforzados o a los mas productivos se les pagara
lo mismo que al trabajador mediano, entonces las personas ten-
drian pocos incentivos para desarrollar conocimientos, esforzarse
o sobresalir en su trabajo. (Autor 2014, 848)

9. CONCLUSIONES

Volviendo al libro de Piketty. Este desvio nos ilustra como su tex-
to no analiza —o no integra a su analisis— algunos de los principales
desarrollos de nuestro tiempo en materia de la distribucion del ingreso.

Por otro lado, hay un vinculo no explorado entre la mayor remu-
neracion al capital humano y la acumulacién de riqueza (capital). Los
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altos retornos al capital humano que se han observado en las tltimas
décadas sin duda que generaron importante acumulacion de riqueza.

Pero ésta es, al final, una explicacion alternativa a la provista por
Piketty a la dinamica de la distribucion del ingreso y de la riqueza en
los ultimos afios. En esta version, la acumulacion de riqueza es la otra
cara de la altisima tasa de retorno a la educacion universitaria en el
mundo. Piketty elige aislar su analisis de la acumulacion de riqueza de
la evolucion del capital humano, y, por lo tanto, no puede explorar esta
avenida, que parece la mas natural. Y este proceso de concentracion de
ingresos lo entendemos mejor.

Para concluir: la desigualdad es un tema importante, pero, como
he dicho en otros lugares, no tan importante como el de la movilidad
social y el de la pobreza. Al preocuparse de un problema que no es de
primer orden con modelos que no son de frontera, Piketty no nos ayuda
ni a explicar lo que ha pasado en los Ultimos afios ni en el disefio de
politicas que contribuyan a la vez a una menor pobreza, mas movilidad
social y mas equidad.
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