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Capitalizacion vs. reparto: educacion y pensiones

“...optar por el reparto en ambos casos es una forma no solo de sacarles los patines a aquellos de la sociedad que

los tienen; también es una forma de renunciar a darle patines al resto de la sociedad...”.

CLAUDIO SAPELLI

Instituto de Econom{a PUC
FARO UDD

El error de preferir reparto a capitaliza-
cién en el tema de pensiones debiera ser bas-
tante claro. Por supuesto ello es asi silo que
se estd pensando es en el
bienestar de los jubilados
en el futuro. Como vere-
mos, lo es en especial en un
pais, como Chile, en que la
poblacién va a empezar a
descender (a menos que
haya un flujo migratorio
muy importante).

Repasemos el argumen-
tomacro. Elretorno de un sistema de capitali-
zacion es la tasa de interés y el retorno de un
sistema de reparto es el crecimiento de los sa-
larios (de la masa de salarios sujeta a impues-
tos, lo que a su vez depende de la tasa de cre-
cimiento de los salarios —muy atada a la tasa
de crecimiento de la economfa— y de la tasa
de crecimiento del empleo). En un sistema de
reparto, la caida en la poblacién serd un factor
que influird en una caida del ntimero de per-
sonas empleadas, pero también hay un efecto
sobre la inversién. Los fondos destinados a
reparto son fondos que no son ahorrados (los
individuos forzosamente los tienen que aho-
rrar y quedan, entonces, disponibles para fi-
nanciar la inversion, pero el Estado segura-
mente los gastard, y no habrd ahorro). Enton-
ces, en el contexto de un pais con poblacién
decreciente, la menor disponibilidad de aho-
rro nacional contribuird a una menor inver-
sién, y ambos factores repercutirdn en una

menor tasa de crecimiento. Menos poblacién,
menos ahorro, menos inversién, menos creci-
miento. Estos son los efectos directos e indi-
rectos de optar por reparto: perniciosos.

Un tema muy similar es lo que ha hundido
ala educacion en Chile. (Debo la inspiracién
paraestareflexion alnuevo libro de Pablo Or-
tizar, “Suenios de Cartén”.)

En educacién, durante Bachelet II se hizo
una reforma en que la visién de los reforma-
dores era que lo que importaba en educacién
era el reparto y no la capitalizacién. Me expli-
co. La visién que predominaba era una en
que era poco lo que se podia hacer “agregan-
do valor” a los nifios que estaban en el siste-
ma (un escepticismo notable respecto a lo
que pueden hacer las escuelas y/o los profe-
sores): la via de “capitalizarlos” (de agregar-
les capital humano) no servfa. Y por lo tanto
no era importante desmontar todo el esque-
ma de incentivos virtuosos que tenfa el marco
regulatorio del sector, cosa que se hizo, y que
hoy estamos lamentando.

Lo que servia era el efecto “pares”, y para
ello era necesario mezclar a todos los nifios.
En cada aula tiene que haber igual represen-
tacién de nifios con alto capital social y bajo
capital social. La idea es que el resultado de
esa mezcla serd un nifio con capital social
promedio. Les quitaremos a los nifios ricos
(los con mayor capital social) para darles alos
nifios pobres (con menor capital social). Es
posible que en promedio estén peor educa-
dos, pero serdn mds iguales. Esto exactamen-
te eslo que quiso decir el ministro Eyzaguirre
cuando hablé de “quitarles los patines” a los
nifios: tenfa clarfsimo lo que estaba haciendo.

Como siempre, el apuntar a estos tradeoffs

(no importa que todos tengan algo menos de
capital humano en promedio en tanto que
sean mds iguales) es peligroso, ya que el éxito
depende de tener bien medidos los costos.
Quizds, para algunos, una pequefia caida en el
crecimiento puede ser aceptable para obtener
mayor igualdad, pero no lo serd una gran cai-
da. ;Qué pasa si la caida es mayor a la espera-
da, como claramente ocurrié? ;Qué pasa si
pensar que las escuelas estdn de mds es un gra-
ve error? Bueno, en ese caso se derrumba el
esquema, habiendo sido preferible seguir por
el camino por el cual estaba transitando Chile.

Entonces, se propone reparto y no capitali-
zacién en pensiones, como se implementd re-
parto y no capitalizacién en educacién. Todo
enaras de laigualdad y “quitdndoles los pati-
nes” aaquellos que los tenfan, y renunciando
a entregdrselos al resto. No es sorprendente
con visiones como estas que hoy Chile tenga
una crisis de bajo crecimiento.

Porque claramente una via alternativa a la
inmigracion es una poblacién mucho mejor
educada. Pero eso jamds se logrard en un es-
quema que fue construido sobre las bases de
un escepticismo de la capacidad del sistema
de generar capital humano y con el objetivo
de sencillamente redistribuir el capital que
los nifos traen de los hogares, sin generar
nuevo capital.

El optar por el reparto en ambos casos,
educacién y pensiones, es una forma no solo
de sacarles los patines a aquellos de la socie-
dad que los tienen; también es una forma de
renunciar a darle patines al resto de la socie-
dad: sencillamente quemamos los patines y
creemos que con eso dimos un paso para me-
jor. Maytsculo error.

www.litoralpress.cl



