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THOMAS PIKETTY
PARA MEXICO
Miguel del Castillo*

RESUMEN: Se analizan las principales ideas del libro £/ capital en el siglo xx1 de Thomas Piketty:
las fuerzas que inciden en la desigualdad de la riqueza y el ingreso; la primera ley del capitalis-
mo y el aumento en la proporcion del capital en la economia; la segunda ley del capitalismo y
el aumento en la proporcion de riqueza respecto al ingreso nacional; la desigualdad en los
ingresos del trabajo y del capital; el cambio en la composicion de la riqueza y las recomenda-
ciones del autor para salvar la globalizacion y el sistema de mercado de los problemas sociales
y politicos que la inequidad ha producido. Se confrontan estas ideas con México. Se concluye
que el libro de Piketty puede ayudar a disefiar un mejor futuro para México, siempre y cuando
nos atrevamos a pensar diferente.
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ABSTRACT: In this article, we will analyze the main ideas from Thomas Piketty’s book, Capital
in the Twenty-First Century. They consist of the following: the elements causing inequality in
wealth and income, the first law of capitalism and the increase of the proportion of capital in the
economy, the second law of capitalism and the increase in the proportion of wealth with respect
to national income, the inequalities in the division of income of labor and capital, and the changing
forms of wealth. Moreover, the author gives recommendations to save both globalization and the
market economy from the social and political problems brought on by inequality. All these ideas
are contrasted with the Mexican economy and it is concluded that Piketty’s contributions are
helpful to devise a better future for our country, as long as we dare to think differently.
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Introduccion

El libro de Thomas Piketty, El capi-
tal en el siglo xx1,' merece una lectura cuidadosa. Los malos entendidos
en torno al autor se deben, a mi manera de ver, a lecturas parciales, asi
como a la proliferacion de resefias elaboradas con base en otras resefias;’
por ejemplo, afirmar que Piketty es el “moderno Marx”.? Una lectura
completa su libro demuestra que Piketty esta lejos de serlo. El propio
autor confiesa, en las primeras paginas del libro, formar parte de una
generacion que no siente nostalgia por la Union Soviética y que ha sido
vacunada contra la retdrica anti-capitalista. Y agrega: “No tengo ningun
interés en la denuncia de la desigualdad o el capitalismo en si, sobre
todo porque las desigualdades sociales no son en si mismas un pro-
blema, siempre y cuando estén justificadas, es decir, ‘fundadas sélo en
la utilidad comtn’”.#

37

' Thomas Piketty, Capital in the Twenty-First Century, 2014, Cambridge (MA), Harvard
University Press, The Belknap Press, traduccion del francés al inglés de Arthur Goldham-
mer.

2Cfir. Jorge Castafieda, “El impuesto de Piketty”, Reforma, jueves 29 de mayo del 2014.
En este articulo Jorge Castefneda, increiblemente, comienza afirmando “No he leido atn el
libro de Thomas Piketty...”.

3Cfir. “Amodern Marx” y “Bigger than Marx” en revista The Economist, 3 de mayo del 2014,
p.- 13,14y 67.

*Ibidem, p. 31. La cita en inglés dice: “I have no interest in denouncing inequality or
capitalism per se, especially since social inequalities are not in themselves a problem as long

995

as they are justified, that is, ‘founded only upon common utility’”.
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Y mas delante, en el capitulo uno, afirma: “Para que quede claro, mi
proposito aqui no es defender la causa de los trabajadores contra los pro-
pietarios, sino tener una vision de la realidad lo mas clara posible”.’
Frases que dificilmente pronunciaria un marxista.

En una entrevista realizada por Isaac Chotiner, director ejecutivo de
la revista New Republic, Piketty deja en claro la cuestion. En un mo-
mento, Chotiner pregunta: “;puedes hablar un poco sobre el efecto de
Marx en tu pensamiento y como empezaste a leerlo?”” Ante lo cual, un
poco sorprendido, Piketty contesta: “;Marx?” y a continuacion agrega,
“yo nunca consegui leerlo realmente. Quiero decir que yo no s¢ si usted
ha tratado de leerlo. ;Ha probado?”. Piketty concluye “el Manifiesto
Comunista de 1848 es una pieza corta y fuerte. Das Kapital, creo, es muy
dificil de leer y para mi no fue muy influyente”.

El libro, pienso, debe ser leido y estudiado porque tiene muchas
ensefianzas y reflexiones para nuestro pais; por ejemplo, la mayoria
de los estudiosos de la desigualdad en México concluyen o parten del
hecho de que en nuestro pais la desigualdad ha permanecido estable.
Incluso algunos se han atrevido a afirman que ha bajado.” Tesis difici-
les de sostener después de haber leido la obra de Piketty.

38 Por ello, hemos decidido presentar a continuacion un analisis de las
principales ideas del autor de este libro, acompafiadas de una reflexion
con base en estadisticas, cuando sea posible, para México.

5 Ibidem, p. 40: “To be clear, my purpose here is not to plead the case of workers against
owners but rather to gain as clear as possible a view of reality”.

®Isaac Chotiner, “Thomas Piketty: I Don’t Care for Marx. An interview with the left’s
rock star economist”, New Republic, 5 de mayo 2014: “IC: Can you talk a little bit about the
effect of Marx on your thinking and how you came to start reading him? TP: Marx? IC: Yeah.
TP: I never managed really to read it. | mean I don’t know if you’ve tried to read it. Have you
tried? IC: Some of his essays, but not the economics work. TP: The Communist Manifesto
of 1848 is a short and strong piece. Das Kapital, 1 think, is very difficult to read and for me
it was not very influential”.

"Cfr. Fernando Cortés, Medio siglo de desigualdad en el ingreso en México, presentado en
el Seminario “Las desigualdades y el progreso en México: enfoques, dimensiones y medicion”,
COLMEX/INEGI, México D.F., 20 y 21 de marzo de 2013; Gerardo Esquivel, Nora Lustig and
John Scott, A Decade of Falling Inequality in Mexico: Market Forces or State Action?, 2012,
Bureau for Development Policy Poverty Group, United Nations Development Programme;

y Miguel Székely, Pobreza y desigualdad en México entre 1950 y el 2004, 2005, México,
Secretaria de Desarrollo Social, .
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Fuerzas de convergencia y divergencia

De acuerdo con Piketty, su estudio presenta dos resultados principales.®
Primero, nos invita a ser cautelosos ante cualquier determinismo eco-
noémico, al hablar de la desigualdad en la riqueza y en los ingresos.
Reconoce que la historia de la desigualdad econémica ha sido siempre
profundamente politica, es decir, moldeada por el poder de los actores
econdmicos, sociales y politicos. Por ejemplo, para el autor, el incremen-
to en la desigualdad econdmica a partir de 1980 ha tenido como causa
el cambio en las politicas, en especial de aquellas relacionadas con
impuestos y finanzas.

El segundo resultado emerge y forma parte del eje de andlisis prin-
cipal del libro; segun Piketty, la dindmica de la distribucion de la rique-
za revela dos poderosos mecanismos. Uno de convergencia y otro de
divergencia.

Las principales fuerzas de convergencia son la difusion del cono-
cimiento y la inversion en educacion (habilidades y adiestramiento);
ambas tienden a disminuir la desigualdad en la sociedad. Piketty re-
conoce que la ley de la oferta y la demanda, asi como la movilidad del
capital y la fuerza de trabajo que de ahi se deriva, tienden a la conver- |39
gencia. No obstante, afirma que su influencia es menos poderosa y sus
implicaciones son ambiguas y contradictorias, a diferencia del cono-
cimiento y la educacion. Si bien el proceso de convergencia se apoya
en mecanismos de mercado (apertura de fronteras para el comercio, no
para el capital), la difusion y el intercambio del conocimiento son un bien
publico por excelencia.

8La investigacion de Piketty tiene como soporte registros historicos sobre impuestos al
ingreso y a la propiedad, e informacion de las cuentas nacionales, para Francia, Reino Unido,
Alemania y Estados Unidos, asi como la base World Top Income Database (http://topincomes.
g-mond.parisschoolofeconomics.eu/). Incluye sdlo a estos paises en su investigacion porque
son los unicos con datos historicos confiables. El caso de Francia es de especial importancia
para el autor porque ha terminado su transicién demografica. La estructura de la inequidad
es muy diferente en un pais con crecimiento demografico alto. Por ejemplo, en un pais con
crecimiento de poblacion el factor de la herencia es menos importante; en el caso de los
Estados Unidos no ha jugado un papel relevante; el caso francés es mas pertinente para
entender el futuro.
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Para Piketty son ilusas tanto la hipdtesis del crecimiento del capi-
tal humano, como la idea del cambio de la lucha de clases a la lucha
entre generaciones. La primera afirma que la racionalidad tecnol6-
gica conduce automaticamente al triunfo del capital humano sobre el
financiero; la segunda sugiere que la lucha de clases es ahora entre
generaciones, los jovenes contra los adultos y viejos. Como todos tran-
sitamos por estas etapas de la vida, esta lucha es mas suave; sin embargo,
Piketty no encuentra evidencia empirica que las soporte. No ha aumen-
tado la proporcion del ingreso por trabajo en el ingreso nacional y la
desigualdad en la riqueza existe, principalmente, al interior de las gene-
raciones. Estos dos aspectos se observan de igual manera en México.

Para Piketty, en el largo plazo, la principal fuerza a favor de la igual-
dad es la difusion del conocimiento y las habilidades. No obstante, esta
fuerza puede ser retada y derrotada por aquellas que operan en sentido
inverso. Es claro que una inversion inadecuada en capacitacion puede
excluir a grupos sociales enteros de los beneficios del crecimiento eco-
ndmico; ademas, este crecimiento puede danar a unos y beneficiar a otros
(como por ejemplo en China). En sintesis,

la principal fuerza de convergencia, la difusion del conocimiento, es s6lo
40 en parte natural y espontanea. Ademas, depende en gran medida de las
politicas educativas, acceso a la formacion y a la adquisicion de las habi-
lidades adecuadas, e instituciones asociadas.’

No creo que en México la reforma educativa, cuyo propo6sito ha sido
mas laboral, genere una ensefianza que permita a los conocimientos ser
una fuerza de convergencia.

Las fuerzas de divergencia son dos: a) los que perciben ingresos
altos se separan rapidamente del resto; y, b) el aumento en la acumula-
cion y la concentracion de riqueza, cuando el crecimiento econdémico
es bajo y las ganancias de capital son altas; esta segunda fuerza es para
Piketty mucho mas desestabilizadora que la primera.

o Piketty, op. cit., p. 22: “In short, the principal force for convergence, the diffusion of
knowledge, is only partly natural and spontaneous. It also depends in large part on educa-

tional policies, access to training and to the acquisition of appropriate skills, and associated
institutions”.
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Las fuerzas de divergencia las explica a partir de las leyes fun-
damentales del capitalismo; para comprenderlas debemos primero en-
tender la contabilidad nacional que llevan los paises en lo que se conoce
como Sistema de Cuentas Nacionales.

El Sistema de Cuentas Nacionales

Piketty nos presenta en su texto una breve historia del Sistema de
Cuentas Nacionales, cuyo antecedente fueron los primeros calculos
de los economistas con el interés de estimar la riqueza, principalmen-
te de la tierra, en los siglos Xvil y XVIIL' El propdsito era establecer un
adecuado sistema de impuestos, que terminara con los privilegios de
la nobleza.

Después de la Segunda guerra mundial, las oficinas gubernamen-
tales se encargaron de compilar y publicar el producto interno bruto y
el ingreso nacional; la riqueza se encontraba en niveles muy bajos,
por ello pasoé a segundo plano. El proposito cambi6. Habia que terminar
con la depresion y organizar bien los asuntos econdmicos.

Afinales del siglo XX y principio del XX el interés en medir la riqueza
ha regresado. El capitalismo financiero, nos dice Piketty, no podria ser
analizado adecuadamente con las herramientas de los afios anteriores. Las |41
cuentas nacionales son el reflejo de la época. En palabras del autor:

Una de las conclusiones que se destaca en esta breve historia de la conta-
bilidad nacional es: las cuentas nacionales son una construccion social en
perpetua evolucion. Siempre reflejan las preocupaciones de la época
en que fueron concebidas.'!

Uno de los conceptos presente en las cuentas nacionales que utiliza
Piketty en sus formulas es el ingreso nacional. Para comprenderlo con-
viene recordar qué es el producto interno bruto (PIB). El PIB es la suma
del valor de mercado de todos los bienes y servicios que se producen

"William Petty y Gregory King en Inglaterra; Pierre la Pesant y Sébastien Le Prestre
en Francia, en el siglo XVII. Antonio Lavoisier, en Francia, en el siglo XVIII.

Piketty, op.cit., p. 58: “One conclusion stands out in this brief history of national

accounting: national accounts are a social construct in perpetual evolution. They always
reflect the preoccupations of the era when they were conceived”.
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en una nacion, en un momento determinado. Su crecimiento o decre-
cimiento (en términos reales, es decir, descontando el incremento en
los precios), nos indica si la economia crece o estd en recesion.

La produccion de los bienes y servicios genera ganancias para las
empresas, remuneraciones para los hogares, impuestos para el gobierno,
ingresos para las asociaciones sin fines de lucro y dividendos para los
extranjeros que operan en el pais.

Para obtener el ingreso nacional debemos restar al PIB la deprecia-
cion de la maquinaria y los equipos (consumo de capital fijo), que si
bien genera valor, no representa un ingreso para ninguno de los actores
de la economia. De igual manera, se requiere restar las ganancias que
obtienen en el pais los extranjeros y sumar los ingresos que obtienen
fuera del pais los ciudadanos.

En el afio 2012, de acuerdo a los célculos de Piketty,'? el ingreso na-
cional promedio mensual de cada habitante del mundo fue de 760 euros
(cerca de 13,000 pesos al mes). Los paises de la Union Europea tienen
un nivel por arriba de este promedio (2.6 veces mas que el promedio
mundial), al igual que Estados Unidos y Canada (4 veces mas). En
cambio, cada poblador del Africa Subsahariana recibe en promedio tan
s6lo 150 euros al mes (menos del 20% del promedio mundial). A pesar

42| delosavances, China e India siguen por debajo del promedio mundial,
con 580 y 240 euros, respectivamente. En sintesis, para Piketty la inequi-
dad mundial fluctia de regiones con ingresos mensuales por persona de
150-250 euros al mes, a regiones con un ingreso promedio de 2,500-3,000
euros al mes.

En México, el ingreso nacional fue de 13.5 billones de pesos, es
decir, cada habitante recibi6 en promedio 9,600 pesos al mes de ingre-
so nacional (550 euros), monto que representa el 75% de la media
mundial (ver cuadro 1).

12Piketty obtuvo el ingreso nacional para cada pais aplicando una depreciacion del 10% al
producto interno bruto. Es decir, no tom6 en cuenta el saldo de flujos con el extranjero. Ademas,
el autor reconoce que las cifras tienen un margen de error importante, ya que se expresan en
euros PPA (paridad de poder adquisitivo), es decir, ajustadas al poder de compra de los habi-
tantes de cada pais. Acepta que al presentar la cifras en euros PPA se duplica el ingreso nacional
de los paises pobres, en virtud de que tienen menores precios en articulos locales, que no compi-

ten o no tienen equivalentes en el mercado internacional (productos intensivos en mano de
obra y no en capital, en paises donde la mano de obra es barata).
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Cuando el ingreso nacional es mayor que el PIB el pais tiene un
saldo positivo con el exterior, es decir, obtiene mas ingresos afuera de
lo que los foraneos generan en su territorio. En esta situacion han esta-
do todos los paises que han tenido colonias, por ejemplo, Espafia y la
Nueva Espafia (México), en el siglo XVIIL. Seglin Piketty, en los paises
ricos el saldo con el exterior es positivo. Representa entre el 1% y 2%
del PIB, en Estados Unidos, Francia y Reino Unido, y llega a ser entre
2y 3% del PIB, en Japon y Alemania. En cambio, en paises pobres, en
especial en el caso de Africa, este saldo es negativo: el ingreso nacional
es 5% menor al PIB. La riqueza, principalmente los activos productivos
y financieros, estan en manos de extranjeros.

En México el ingreso nacional es 13% menor al PIB (véase cuadro 1).
Si bien la riqueza total que poseen los extranjeros es de tan s6lo 5%,
el 65% de los titulos representativos de deuda y el 23% de acciones
y participaciones en sociedades de inversion son de su propiedad,
al igual que cada vez mas activos productivos (minas, banca, tele-
comunicaciones, cerveceras, cementeras y en breve, el petroleo y la

electricidad).
CUADRO 1
México: Ingreso nacional, 2003-2012 43
(millones de pesos)
Ingresos con el exterior
Producto Entrada de  Salida de
Interno Bruto ~ Consumo de ingresos ingresos  Remuneraciones

Ao (PIB) capital fijo de capital  de capital del exterior Ingreso Nacional
2003 7,696,035 826,376 26,047 182,589 16,362 6,729,479
2004 8,690,254 914,752 47,742 189,093 17,291 7,651,442
2005 9,424,602 969,342 54,393 232,344 11,477 8,288,786
2006 10,520,793 1,059,175 49,182 277,280 10,635 9,244,155
2007 11,399,472 1,153,540 74,017 332,893 8,970 9,996,026
2008 12,256,864 1,292,327 84,491 305,161 9,991 10,753,858
2009 12,072,542 1,461,122 81,918 283,997 10,416 10,419,757
2010 13,266,858 1,500,521 125,996 279,946 9,804 11,622,191
2011 14,508,784 1,618,962 120,691 357,812 9,780 12,662,481
2012 15,561,472 1,796,739 131,054 420,740 12,203 13,487,250

Fuente: elaborado con datos de Instituto de Estadistica y Geografia (INEGI), Sistema de Cuentas Nacionales de

Meéxico, Base 2008, Cuentas por sectores institucionales, México, 2014.
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Piketty reconoce que, en teoria, el hecho de que los paises ricos
posean parte del capital de los paises pobres puede promover la con-
vergencia. El exceso de ahorros y capital de las personas de los paises
ricos reduce la “productividad marginal del capital’; una parte puede ser
invertida afuera, en otros paises con menos recursos, en donde obtendran
un mayor retorno por su inversion."* Los paises pobres incrementaran su
productividad, lo que reducira la brecha con los ricos:

Segun la teoria econdmica clasica, este mecanismo, basado en el libre
flujo de capitales y la equiparacion de la productividad marginal del
capital a nivel mundial, deberia dar lugar a la convergencia de los paises
ricos y pobres y a una eventual reduccion de las desigualdades a través
de las fuerzas del mercado y la competencia.'*

No obstante, el autor reconoce que esta teoria tiene dos defectos
importantes. Primero, el mecanismo igualador no garantiza una con-
vergencia en el ingreso nacional per capita. A lo mucho puede generar
una convergencia a nivel del producto, es decir, del PIB; siempre y
cuando exista una perfecta movilidad del capital y, lo mas importante,
una igualdad a nivel de capital humano entre los paises, supuestos que
no siempre se cumplen. En cualquier caso, una vez que los paises
ricos inviertan en sus vecinos pobres, continuaran haciéndolo hasta
llegar a tener una proporcion muy grande de los activos. La proporcion
ingreso/producto ira creciendo en los paises ricos y reduciéndose en
los pobres, afio tras afo. Los ciudadanos de los paises menos favorecidos
terminaran aportando buena parte de su producto al extranjero, como ha
sucedido por décadas en Africa.

Segundo defecto. Piketty considera que la historia nos ha demos-
trado que la movilidad del capital no es el principal factor que promueve

44

13 Como veremos mas adelante en México la tasa de ganancia era del 17.3% en el afio 2010,
mientras que con los célculos de Piketty dicha tasa es del 5% en los paises ricos.

14 Piketty, op. cit., p. 69: “According to classical economic theory, this mechanism, based on
the free flow of capital and equalization of the marginal productivity of capital at the global
level, should lead to convergence of rich and poor countries and an eventual reduction of
inequalities through market forces and competition”.
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la convergencia. De hecho, los paises asiaticos que se han acercado
a los paises ricos, han avanzado gracias a que han financiado por ellos
mismos las inversiones en capital fisico y humano; han abierto su eco-
nomia so6lo a los bienes y servicios bajo tratados que les dan ventajas; por
ejemplo, Japon, Corea del Sur o Taiwan, y recientemente China; en
cambio, aquellos paises que han dependido para su desarrollo del capital
foraneo, tanto en la época colonial como en la actualidad, han sido menos
exitosos, por ejemplo Africa.'s

Piketty agrega una advertencia. Cuando buena parte de los acti-
vos de un pais la detentan los extranjeros “hay una demanda social
recurrente y casi incontenible por la expropiacion”.'® Los inversionis-
tas extranjeros exigen, por lo tanto, proteccion incondicionada a sus
derechos de propiedad.!” El conflicto se resuelve con la llegada de
gobiernos revolucionarios (cuya oferta de mejorar las condiciones
de vida de sus ciudadanos es limitada) o con gobiernos dictatoriales y/o
militares:

La desigualdad en la propiedad del capital es de por si dificil de aceptar
y mantener en paz dentro de una misma comunidad nacional. A nivel
internacional, es casi imposible de sostener sin un tipo colonial de domi- | 45
nacion politica.'®

El autor concluye esta reflexion proponiendo la difusion del co-
nocimiento y la tecnologia, “el principal mecanismo de convergencia
internacional, asi como nacional”."

15Yo agregaria a Latinoamérica, si bien Piketty no la menciona en esta seccion de su estudio.

15 Piketty, op. cit., p. 70: “When a country is largely owned by foreigners, there is a recurrent
and almost irrepressible social demand for expropriation”.

17 Aunque se violen los derechos de propiedad de los ciudadanos; por ejemplo, permitir las
expropiaciones de propiedad para la explotacion petrolera y eléctrica. Los derechos de propiedad
deben respetarse, tanto la de los inversionistas nacionales y extranjeros, como la de los ciu-
dadanos, comunidades y pueblos indigenas.

18 Piketty, op. cit., pp. 70-1: “Inequality of capital ownership is already difficult to accept
and peacefully maintain within a single national community. Internationally, it is almost impos-
sible to sustain without a colonial type of political domination”.

1 Ibidem, p. 71.
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El segundo concepto que conviene aclarar es el de la riqueza.
Piketty usa los términos riqueza y capital como sindénimos. Les de-
fine como:

el valor total de mercado de toda propiedad de los residentes y del go-
bierno de un pais determinado en un momento dado en el tiempo, siem-
pre que pueda ser objeto de comercio en algiin mercado. Se compone
de la suma total de los activos no financieros (tierras, viviendas, inven-
tario comercial, otros edificios, maquinaria, infraestructura, patentes y
otros activos profesionales de propiedad directa) y activos financieros
(cuentas bancarias, fondos mutuos, bonos, acciones, inversiones financie-
ras de todo tipo, polizas de seguros, fondos de pensiones, etc.), menos el
importe total de los pasivos financieros (deuda). >

Las fuentes y los duefios de la riqueza han cambiado en los tltimos
cuatro siglos en Reino Unido y Francia, paises que analiza Piketty en
virtud de que tienen una serie de datos historicos confiables.?!

La tierra agricola, principal riqueza del siglo XV111, ha ido perdiendo
importancia ante los bienes inmuebles, el capital industrial y el capital
financiero invertido en empresas y el gobierno. La caida en el valor de la
tierra (como proporcion del ingreso), se compensé por el incremento en
el valor de los bienes inmuebles, por la mayor importancia que ha tenido
la vivienda (mayor calidad y por lo tanto mayor valor), y por el creci-
miento substancial en edificios cuyo proposito es la empresa, el gobierno
y los servicios desde la Revolucion industrial; y del capital financiero, la
riqueza del siglo XXI, en la actualidad.

De la misma manera, los dos paises acumularon montos muy sig-
nificativos de activos publicos en los sectores industrial y financiero,

46

2 Ibidem, p. 48: “I define ‘national wealth’ or ‘national capital” as the total market value
of everything owned by the residents and government of a given country at a given point in
time, provided that it can be traded on some market. It consists of the sum total of nonfinancial
assets (land, dwellings, commercial inventory, other buildings, machinery, infrastructure, patents,
and other directly owned professional assets) and financial assets (bank accounts, mutual
funds, bonds, stocks, financial investments of all kinds, insurance policies, pension funds, etc.),
less the total amount of financial liabilities (debt).”

2 Piketty analiza también el caso de Alemania y encuentra, salvo algunas diferencias
(un incremento mayor del capital privado desde la Segunda guerra mundial, por ejemplo), un
patron similar al de Francia.
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en el periodo de 1950-1980. En Francia el gobierno lleg6 a tener entre
el 25 a 30% de la riqueza total. No obstante, a partir de los afios ochenta,
después de las olas masivas de privatizacion de estos activos, la mayor
parte de la riqueza es privada: 95% en Francia y 99% en Reino Unido.*

En los siglos XVIIT y X1X, segun Piketty los gobiernos de Reino Unido
y Francia incrementaron la riqueza privada por medio de la deuda ptbli-
ca; sin embargo, después de la Segunda guerra mundial en los dos paises
el endeudamiento comenzd a reducirse, a la par del crecimiento del sec-
tor publico. En cambio, en la actualidad Reino Unido y Francia tienen,
de nuevo, una deuda publica enorme. Para el autor, este pasivo beneficia
a la riqueza privada, en virtud de que se financia con recursos privados
(compra de particulares de bonos del gobierno, por ejemplo) y las tasas
impositivas no aumentan.

Entre 1913 y 1950 en Francia, a diferencia de la actualidad, la deuda
gubernamental fue absorbida por medio de la inflacion y pagada con
dinero que disminuia en su valor (el interés real era muy bajo), sin nece-
sidad de incrementar impuestos.” Esta redistribucion de la riqueza, via
inflacion, fue mucho mas significativa en Francia que en Reino Unido. Sin
embargo, tuvo dos defectos: 1) no s6lo afectd a los mas ricos, perjudico
también a los pequenios ahorradores que tenian depoésitos bancarios (li- |47
gados indirectamente a bonos gubernamentales); y, 2) el mecanismo no
podia funcionar durante mucho tiempo. La mezcla de incremento en los
precios, creciente desempleo y bajo crecimiento econdomico cred un nue-
vo consenso alrededor de la idea de tener baja inflacion.

En la actualidad, la riqueza del Reino Unido y Francia ha llegado
alos 180 mil euros por persona (3 millones de pesos per capita). La mitad
de ella esta conformada por bienes inmuebles y la otra mitad por acti-
vos financieros, principalmente capital invertido en firmas.

La riqueza total en México, en el afio 2012, fue de 49 billones de
pesos, es decir, cerca de 400 mil pesos por persona (23,000 euros per
capita, monto 87% menor al de Francia y Reino Unido). No obstante,
debemos tomar en cuenta que estas son cifras globales, como el propio

2 Ibidem, pp. 125 y 137.
2 Al igual que en México durante el desarrollo estabilizador.

Estudios 110, vol. XI1, otofio 2014.



O©ITAM Derechos Reservados.
La reproduccion total o parcial de este articulo se podra hacer si el ITAM otorga la autorizacion previamente por escrito.

MIGUEL DEL CASTILLO

Piketty reconoce cuando analiza a Europa. En un pais como México,
en donde ocho de cada diez personas son pobres o vulnerables de
acuerdo con el Consejo Nacional de Evaluacion de la Politica de De-
sarrollo Social (CONEVAL),* la riqueza no esta muy bien distribuida.
Segtin Credit Suisse, el 54% de la poblacién mayor de 19 afios en
México tiene una riqueza menor a 130 mil pesos (7,300 euros per capita)
y unicamente el 6% de los adultos tiene una riqueza mayor a 1.3 millones
de pesos (73,000 euros per capita).>
Vayamos ahora a las leyes fundamentales del capitalismo.

Las leyes fundamentales del capitalismo

Piketty nos presenta en su libro dos leyes fundamentales del capita-
lismo. La primera es, como el propio autor reconoce, una igualdad
contable. Su formula es:

a=r*p
en donde:

o = Ingreso de capital como proporcidn del ingreso nacional,
r = Tasa de ganancia del capital (no financiero y financiero), y
48 B = Proporcion de riqueza/capital en el ingreso nacional.

Es decir, la proporcion del ingreso nacional que proviene de ga-
nancias por la renta de la propiedad, rendimientos de acciones y divi-
dendos, depende de la tasa de ganancia y de la proporcion de riqueza
que hay en la sociedad. En un pais con mucha riqueza relativa y una
tasa de ganancia alta, los ingresos de capital representaran una propor-
cion importante del ingreso nacional total.

De acuerdo a Piketty, en el ano 2010, en los paises desarrollados la
tasa de ganancia del capital era del 5% y la relacion riqueza/ingreso
se ubicaba en 600%, por ello la proporcion de capital en el ingreso fue
de 30%. En los siglos XVIII y XIX esta proporcion era mayor en Reino
Unido y Francia, se ubicaba en el orden de los 35-40%. Se redujo a

24Consejo Nacional de Evaluacion de la Politica de Desarrollo Social, Medicion de la

pobreza en México y en las Entidades Federativas 2012, México, 2013, p. 20.
2 Credit Suisse, Global Wealth. Databook 2013, Zurich, Research Institute, p. 100.
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20-25% a mediados del siglo XX, para crecer de nuevo a finales de
ese siglo y a principios del siglo XXI.

En México, para el 2012, las cantidades son: a) tasa de ganancia
del capital: 16.7%:; relacion riqueza/ingreso nacional: 366%; vy, c)
proporcion de capital en el ingreso nacional: 61%.

Resaltan varios aspectos. La tasa de ganancia es tres veces mayor,
por ello la proporcion de capital/ingreso se invierte. Mientras que en
Europa son mayoria los ingresos por trabajo (representan alrededor del
70% del ingreso nacional), en México la mayor tajada del pastel se la
lleva el capital (el trabajo tan s6lo suma el 35% del ingreso nacional).?

No solo la proporcion de ingreso por capital es mucho mayor en
Meéxico a la observada en Europa por Piketty, ademés su tendencia es al
alza pues creci6 diez puntos porcentuales entre 2003 y 2012. El alto
rendimiento de capital en el pais y el estancamiento de los salarios reales
de la poblacion asalariada figuran entre sus causas (véase cuadro 2).

CUADRO 2
México: La primera ley fundamental
del capitalismo de Piketty, 2003-2012

Capital como Veces que representa
porcentaje del Tasa de la riqueza en el
ingreso nacional __ ganancia Riqueza total Ingreso nacional M 49

Aiio a r (millones de pesos) (millones de pesos) B

2003 51.5% 23.8% 14,580,362 6,729,478 216.7%
2004 55.5% 24.4% 17,383,151 7,651,442 227.2%
2005 56.8% 23.4% 20,155,052 8,288,786 243.2%
2006 58.7% 23.1% 23,523,957 9,244,154 254.5%
2007 59.2% 21.7% 27,220,468 9,996,027 272.3%
2008 61.0% 20.6% 31,766,317 10,753,858 295.4%
2009 56.8% 16.6% 35,584,069 10,419,757 341.5%
2010 59.4% 17.3% 39,796,525 11,622,192 342.4%
2011 60.9% 17.3% 44,591,309 12,662,480 352.2%
2012 61.2% 16.7% 49,403,460 13,487,249 366.3%

Nota: Al igual que Piketty, he distribuido el ingreso mixto entre el capital y el trabajo.
Fuente: Elaborado con datos del Instituto de Estadistica y Geografia (INEGI), Sistema de Cuentas Nacionales de
Meéxico, Base 2008, Cuentas por sectores institucionales, México 2014.

»Tomese en cuenta que, al igual que Piketty, hemos distribuido el ingreso mixto, es decir,
las percepciones que obtienen los trabajadores independientes (pequefios propietarios y profe-
sionistas), que no son ni patrones (capital), ni subordinados (trabajo). Las proporciones de todos
los conceptos para México, sin la distribucion del ingreso mixto, son: capital, 55.2%; trabajo,
31.2%; ingreso mixto 9.4%; impuestos menos subsidios: 4.2%.
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La segunda ley fundamental del capitalismo®’ de Piketty es:

P=s/g
en donde:
B = Proporcidn de riqueza/capital en el ingreso nacional,
s = Proporcion que representa el ahorro en el ingreso nacional, y
g = Tasa de crecimiento de la economia.

Esta formula solo es valida en el largo plazo y bajo los supuestos de
que los valores se mantengan durante un espacio de tiempo amplio;
la acumulacion de capital se da en el tiempo.*®

La ley establece que el monto relativo de la riqueza dependera del
ahorro y el crecimiento de la economia. Por ejemplo, si un pais ahorra
el 12% de su ingreso nacional cada afio y la tasa de crecimiento de la eco-
nomia es 2%, en el largo plazo la relacion entre el capital y el ingreso
sera de 600%. Una reduccion del crecimiento de la economia del 1%
provocara que la relacion capital/ingreso se eleve a 1200%. Por ello,
en una economia que no crece, la riqueza acumulada en el pasado obten-
dré una importancia enorme.

De acuerdo a Piketty, en Japon, entre 1970 y el 2010, su ahorro

50| representd el 14.6% promedio anual y el ingreso nacional crecid 2.5%
(1.8% per cépita), cada afio, por lo que su relacion capital/ingreso fue
de 5.8 veces.”” En cambio, Estados Unidos tuvo, en el mismo periodo,
una tasa de ahorro menor (17%), y un crecimiento del ingreso nacio-
nal mayor (2.8%), por ello su relacion capital/ingreso es menor a la del
pais asiatico.*

En México, de acuerdo a célculos propios, el ahorro representd
el 9.3% del ingreso (promedio anual entre 2003 y 2012), y la economia

2"Propuesta originalmente, como reconoce Piketty, por Roy Harrod y Evsey Domar a finales
de los afos treinta del siglo pasado.

2 0Otros dos supuesto son: a) que una proporcién muy poco significativa del capital sean
recursos naturales, b) que el precio de los activos evolucione a la par del promedio de precios
de la economia.

¥ Cifra muy similar a la proporcion que obtenemos si, para 2010, dividimos su capital
entre el ingreso directo de las cuentas nacionales.

0 Piketty, op. cit., p. 175.
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creci6 2.8% (en términos reales en el mismo lapso).*! La relacion capital/
ingreso (representada por la letra griega 3 en Piketty), estimada con
la formula es igual a 339.2%, muy cercana a la que obtenemos a partir
del Sistema de Cuentas Nacionales (366.3% del cuadro 2).

(Cual ha sido la tendencia? El valor de mercado de la riqueza (ac-
tivos fisicos y financieros menos deuda), como proporcion del ingreso
nacional, para Reino Unido, Francia y Alemania, muestra una tendencia
muy similar (vedse grafica 1).%

GRAFICA 1
Proporcion capital/ingreso
en Europa y México, 1870-2010
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Fuente: Elaboracion propia, con datos de Thomas Piketty obtenidos en: http://piketty.pse.ens.fr/en/capital21¢c2
y datos del Cuadro 2 para México.

31Para calcular el ahorro hemos tomado la cuenta I1.4.2, c6digo B.8n “Ahorro neto” del
Sistema de Cuentas Nacionales y lo hemos dividido entre el Ingreso nacional neto (cuenta II.1.2,
codigo B.5n “Saldo de ingresos primarios netos/Ingreso nacional neto”).

32Piketty encuentra un patron similar también en Italia, Espafia, Bélgica, Holanda y Austria,
a pesar de que para estos paises la estadistica es mas limitada. En el caso de Estados Unidos, la
relacion entre capital/ingreso es mas estable (la relacion permanece alrededor de 500%, cuando
se incluye el valor de los esclavos, entre 1770 y 1865); no obstante, se observa, de la misma
manera, una reduccion en el capital privado entre 1930 y 1970.
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A finales del siglo XIX y los primeros anos del XX, la riqueza repre-
sento entre seis y siete aios de ingreso nacional, lo cual es mucho. Mas
tarde tuvo una fuerte reduccion, lleg6 a dos o tres afios en los afios
treinta y cuarenta del siglo XX; sin embargo, a partir de 1950 para
Alemania y Francia, y de 1970 para Reino Unido, esta proporcion mues-
tra un aumento importante.

Para Piketty, en términos generales, la reduccion relativa de la
riqueza a mediados del siglo XX se debi6 a: 1) la destruccion de acti-
vos fisicos por los bombardeos, en mayor medida en Francia y Alema-
nia 'y, en menor medida, en Reino Unido; 2) el colapso de la inversion
extranjera en acciones y bonos (mayor en Reino Unido), y una menor
tasa de ahorro en el periodo; 3) una valuacion menor de los activos
fisicos en la postguerra, por su composicion publica y privada;* vy,
4) al proceso de descolonizacidn, que implico una reduccion de los
activos del exterior. Este cambio cred la ilusion de que el capitalismo
se habia transformado estructuralmente. Para Piketty la caida represento,
mas bien, la “historia del suicidio de Europa y particularmente la euta-
nasia de los capitalistas europeos”.*

El aumento reciente en la proporcion de riqueza se debe a que,
cuando hay un bajo crecimiento en la economia, el ahorro permite

52| incrementar la cantidad de riqueza de manera sostenida (segiin la se-
gunda ley fundamental del capitalismo). Aquellos que tienen activos
pueden ahorran una cantidad pequefia de su ingreso y con ello lograr que
su capital aumente por arriba del crecimiento de la economia. Cuando
esto sucede, la tasa anual de retorno del capital (denominada con la
letra r, como hemos visto), es mayor a la tasa de crecimiento anual
de la economia (representada por la letra g). A esta “desigualdad funda-
mental” Piketty la denomina >g.

Sin embargo, este mecanismo no debe oscurecer la presencia de
otros dos factores, que juegan un papel importante: a) la transferen-

3 Asi como por las regulaciones; por ejemplo, el control de rentas que mantuvo bajo el
precio de las casas, la regulacion financiera y el impuesto a las ganancias y dividendos, que reduje-
ron el poder de los accionistas y el valor de sus acciones.

3 Piketty, op. cit., p. 149: “Ultimately, the decline in the capital/income ratio between

1913 and 1950 is the history of Europe’s suicide, and in particular of the euthanasia of
European capitalists”.
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cia de activos publicos a manos privadas, por medio de las privatizaciones
de los afios ochenta; y, b) el aumento en el precio de los activos,
inmobiliarios y del mercado accionario. Esta fuerza de divergencia se
refuerza porque la tasa de rendimiento del capital aumenta conforme
crece el monto de inversion y cuando la escasez produce aumentos en
los precios de los bienes raices o del petrdleo.

El autor afirma que bajo estas circunstancias es inevitable que la
riqueza heredada domine sobre la riqueza acumulada durante la vida
laboral. La concentracion de capital llega, por lo tanto, a niveles muy
altos. Niveles que son incompatibles con los valores y principios me-
ritocraticos de justicia social fundamentales de las sociedades demo-
craticas.

No obstante, Piketty afirma que sus conclusiones no son apocalipticas
como las de Marx. La divergencia para ¢l no es permanente y es tan solo
uno de los posibles futuros en la distribucion del ingreso; no obstante, las
posibilidades no son alentadoras. El autor reconoce que el libre mercado
no es la solucion, sino el problema:

En concreto, es importante tener en cuenta que la inequidad fundamen-
tal 7>g, la fuerza principal de divergencia en mi teoria, no tiene nada que
ver con ninguna imperfeccion del mercado. Todo lo contrario: cuanto
mas perfecto es el mercado de capitales (en el sentido de los econo-
mistas), mas probable es que » sea mayor que g.%

53

Lamentablemente, no disponemos de datos para México que nos per-
mitan conocer el cambio en la historia. A reserva de presentar en el futu-
ro una serie mas amplia, hemos calculado la proporcion riqueza/ingreso
para los anos del 2003 al 2012, periodo en el cual el INEGI contabiliza
las cuentas nacionales con la misma metodologia y afio base.

Como hemos visto, en el afio 2012 en nuestro pais la riqueza ascen-
dio6 a 49 billones de pesos, mientras que el ingreso nacional fue de
13.5 billones, por ello la proporcion riqueza/ingreso fue de 366%. Es
decir, les tomaria a los mexicanos casi cuatro afios para producir de

35 [bidem, p. 27: “But the possibilities are not heartening. Specifically, it is important to
note that the fundamental » > g inequality, the main force of divergence in my theory, has

nothing to do with any market imperfection. Quite the contrary: the more perfect the capital
market (in the economist’s sense), the more likely r is to be greater than g”.
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nuevo el monto de riqueza del pais. Ahora bien, en México, al igual que
en Alemania, Francia y Reino Unido, la proporcion de riqueza en el
ingreso ha crecido en los ultimos afios. En el afo 2010 casi alcanza
a Alemania, pais con mayores recursos que el nuestro (ver grafica 1).

Después de analizar estas cifras, ;podemos seguir afirmando que
la desigualdad en los tltimos afios ha permanecido igual o disminuido
en México? Dificilmente, como veremos a continuacion.

No cabe la menor duda, las fuerzas de divergencia estan teniendo
un efecto directo, en virtud de que no han recibido ningin contrapeso en
Meéxico por parte de las fuerzas de convergencia. A pesar de los esfuer-
zos (;,0 debido a ellos?), el conocimiento, la tecnologia y la educacion
no han ayudado a construir y acrecentar el capital humano. Debemos
reconocerlo antes de que sea demasiado tarde.

El crecimiento: ilusion y realidades

Piketty incluye en su libro una reflexion sobre el crecimiento, muy per-

tinente para nuestro pais. Nos recuerda que un crecimiento del 1.5%

anual no es nada despreciable.*® Implica que el tamafo de una economia
54| semultiplique 1.6 veces en una generacion (treinta afios). Una tasa baja
de crecimiento en el largo plazo produce un fuerte aumento; a este hecho
le denomina la “ley del crecimiento acumulativo”.

El autor nos recuerda que esta ley también se aplica a la riqueza.
Por ello, una diferencia, aunque sea baja, entre la tasa de ganancia del
capital y el crecimiento de la economia provoca, en el largo plazo, un
aumento en la desigualdad entre aquellos que poseen ahorros y capital,
y los que viven al dia. Todo esto se agrava cuando la poblacion no
crece y hay un bajo crecimiento econdmico. Un aumento en la pobla-
cion hace que el ingreso dependa mas del trabajo y el ahorro que se pro-
duce a partir de €I, y no tanto de la riqueza heredada (una herencia di-
vidida entre muchos familiares se diluye). Un aumento en el crecimiento
de la economia, principalmente cuando depende de nuevas tecnologias,
incrementa la movilidad de las nuevas generaciones, mas diestras y

3¢Como el que se registro en el PIB per capita en México entre 1996 y el afio 2012.
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dispuestas a entender y asumir los avances. No obstante, afirma que
es erroneo usar este Ultimo argumento para justificar la desigualdad y
los privilegios de los ganadores.

(Qué crecimiento de la economia podemos esperar para el futuro? A
nivel mundial, el producto per capita aumentd 0.8% anual entre 1700 y
el 2010, y 1.3% promedio anual entre 1913 y el 2010. No hay evidencia
historica de algtn pais, en la frontera del desarrollo tecnoldgico, con un
crecimiento por persona mayor al 1.5% anual, por un lapso largo.”’ Piketty
recomienda tener esto en mente, “porque mucha gente piensa que el
crecimiento debe ser de al menos 3 o 4 por ciento por afio. Como se ha
senalado, la historia y la ldgica indican que se trata de una ilusion”.*®

Por ello, el autor nos presenta, como un probable escenario en el
futuro,** un aumento del producto por persona de 1.2% en los paises ricos,
siempre y cuando se encuentren nuevas formas de energia que sustituyan
a los hidrocarburos, que se estan agotando. Para que los paises pobres y
emergentes converjan con los paises ricos, deberan crecer al 5%, entre
2012y 2030, y al 4%, del 2030 al 2050 cada afio.

Para Piketty, “una tasa de crecimiento del producto per cépita del
orden de 1% es, de hecho, extremadamente rapida, mucho mas rapida
de lo que piensan muchos”;* equivale a un crecimiento compuesto del |55
35% en treinta afios (una generacion). Si bien este aumento implica,

3En México ha causado preocupacion el ajuste de crecimiento de 3.9% a 2.7% anual
(2.7% a 1.5% anual per cépita), que ha realizado el gobierno para este afio. {Debemos estar
preocupados? Para los politicos, empresarios y la mayoria de los analistas si hay preocupacion.
Consideran al crecimiento como el gran remedio para muchos de nuestros males: falta de empleo,
pobreza, malnutricion, violencia, etc. No nos hara mal crecer mas. Pero ;el crecimiento de
la economia garantizara por si solo el desarrollo humano esperado? Lo dudo. Probablemente,
tan s6lo provocara mayor desigualdad en la riqueza y el ingreso, de acuerdo a las ideas de
Piketty.

38 Piketty, op. cit., p. 93: “It is important to bear this reality in mind as I proceed, because
many people think that growth ought to be at least 3 or 4 percent per year. As noted, both
history and logic show this to be illusory”.

% Bajo el supuesto de que la productividad en los paises ricos contintie creciendo a una
tasa del 1% anual y que los paises en desarrollo contintien su convergencia sin impedimentos
politicos y/o militares.

“Piketty, op. cit., p. 95: “In my view, the most important point, more important than the
specific growth rate prediction (since, as I have shown, any attempt to reduce long term
growth to a single figure is largely illusory), is that a per capita output growth rate on the
order of 1 percent is in fact extremely rapid, much more rapid than many people think”.
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en la practica, cambios importantes en la forma de vida y el empleo,
Piketty afirma que el crecimiento econdémico, las fuerzas del mercado y
la tecnologia son incapaces de satisfacer las demandas de la poblacion;
se deben crear, por lo tanto, instituciones para este propoésito.

(Cual es el impacto de estas leyes en la desigualdad?

La naturaleza de la inequidad

Piketty nos recuerda que la desigualdad del ingreso tiene dos compo-
nentes: la inequidad en los ingresos por trabajo y la inequidad por
ingresos de capital. Los mecanismos que provocan una desigualdad
en el ingreso por trabajo son la oferta y la demanda de trabajos con dife-
rentes habilidades, el estado del sistema educativo y las reglas e insti-
tuciones que afectan al mercado de trabajo y la determinacion de los
salarios. En el caso del capital, los mecanismos son el comportamien-
to de ahorro e inversion, las leyes que regulan la herencia y la operacion
de los mercados de bienes raices y financieros.*!
El autor nos muestra una primera conclusion de su estudio: la dis-
tribucion de los ingresos de capital estd siempre mas concentrada que
56 | la distribucion de ingresos por trabajo. En los paises que €l analizo, el
10% mas rico en la distribucion del ingreso recibe entre 25-30% de los
ingresos totales por trabajo; mientras que el 10% mas acaudalado en
la distribucion del capital tiene el 50% de la riqueza total:*

La inevitable realidad es la siguiente: la riqueza estd tan concentrada
que un gran segmento de la sociedad esta practicamente despreocupada de
su existencia, por lo que algunos se imaginan que pertenece a una enti-
dad surrealista o misteriosa. Por eso es tan esencial estudiar el capital y
su distribucion de una manera metodica y sistematica.*’

4 Ibidem, p. 243.

2 [bidem, p. 244.

3 Ibidem, p. 259: “The inescapable reality is this: wealth is so concentrated that a large
segment of society is virtually unaware of its existence, so that some people imagine that it
belongs to surreal or mysterious entities. That is why it is so essential to study capital and its
distribution in a methodical, systematic way”.
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De acuerdo a Modigliani, hay mayor inequidad en la riqueza debido
a que las personas acumulan activos fisicos y financieros durante su vida,
en proporcion a su ingreso, para mantener un mismo nivel de vida en
su jubilacion; sin embargo, para Piketty, el ahorro durante el ciclo de vida
no explica las altas concentraciones de capital que ¢l ha observado
en la practica. Si bien las personas con mayor edad tienen mas activos,
la concentracion de la riqueza al interior de las generaciones es tan alta
como la concentracion a nivel global. Por ello, concluye que en lugar
de hablar de lucha de generaciones, hay una “lucha de centiles”:* el
1% contra el resto. Recordemos que los ciudadanos del movimien-
to Occupy Wall Street gritaban “We are the 99%” (Nosotros somos
el 99%).

A diferencia de la mayoria de los investigadores de la desigualdad,
Piketty nos invita a analizar los ingresos de los diferentes grupos al inte-
rior de la distribucidn, en lugar de utilizar conceptos generales como
el coeficiente de Gini:*

La verdad es que cualquier representacion de la desigualdad que se basa en
un pequeiio numero de categorias estd condenada a ser burdamente
esquematica, puesto que la realidad social subyacente es siempre una
distribucion continua. En cualquier nivel de riqueza o ingreso siempre 57
hay un cierto niimero de individuos de carne y hueso, y el nimero de estas
personas varia lenta y gradualmente de acuerdo con la forma de la distri-
bucion de la sociedad en cuestion. Nunca hay una ruptura discontinua
entre clases sociales o entre ‘pueblo’y ‘elite’. Por esa razén, mi analisis
se basa enteramente en conceptos estadisticos como deciles (el 10 por
ciento mayor, 40 por ciento medio, menor del 50 por ciento, etc.), que se
definen de la misma manera en las diferentes sociedades.*

“E] centil es un término que se utiliza en estadistica. Si dividimos a una poblacion en 100
partes iguales, de menor a mayor ingreso, hemos seccionado a la poblacion en centiles. Si
la dividimos en 10 partes iguales, de menor a mayor, obtenemos deciles.

4 Coeficiente que mide la desigualdad global. Cuando su valor tiende a 0 hay igualdad,
por el contrario cuando su valor es cercano a 1 hay mucha desigualdad.

4 Piketty, ibidem, p. 252: “The truth is that any representation of inequality that relies
on a small number of categories is doomed to be crudely schematic, since the underlying
social reality is always a continuous distribution. At any given level of wealth or income there
is always a certain number of flesh-and-blood individuals, and the number of such individuals
varies slowly and gradually in accordance with the shape of the distribution in the society in
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Piketty divide la poblacion en: a) clase baja, representada por
el 50% de las personas con menores ingresos; b) clase media, el 40%
ubicado por arriba de la baja; y, c) clase alta, el 10% mas rico, que
se divide en el 9% con menor ingreso y el 1% mas rico, al cual de-
nomina clase dominante. El autor aclara que introduce estos tér-
minos con un propdsito ilustrativo, sin que jueguen ningun papel
en su analisis. “Podria haberles llamado ‘clase A’, ‘clase B’y ‘clase C*”,
afirma y reconoce que “la forma en que la poblacion se divide, por
lo general, refleja una posicion implicita o explicita en relacion con la
justicia y la legitimidad de la cantidad de ingresos o la riqueza reivin-
dicado por un grupo en particular”.*’ Por ejemplo, el uso del concepto
“clase media”.

Reconoce que durante la primera mitad del siglo XX se cred una
importante pero fragil “clase media patrimonial”. Si bien la reduccion
de la desigualdad en la riqueza fue menos substancial de lo que se
reconoce, segun el autor, la clase media pudo recolectar una cantidad
importante de las “migajas” que dejo la reduccion de la riqueza del
1% maés rico en esa etapa.

Para Piketty, tanto la Organizacion para la Cooperacion y el De-
58| sarrollo Econdmicos (OCDE), como las agencias de estadistica de los
paises, prefieren usar indices generales, como el coeficiente de Gini.
De esta manera evitan, bajo el argumento de que la informacion es
“imperfecta” (lo cual es cierto segun el autor), el andlisis al 10% mas
rico. En México, es practicamente inexistente el estudio de la desigual-
dad al interior de este grupo, asi como el analisis de la inequidad en
la riqueza.

question. There is never a discontinuous break between social classes or between ‘people’
and ‘elite’. For that reason, my analysis is based entirely on statistical concepts such as deciles
(top 10 percent, middle 40 percent, lower 50 percent, etc.), which are defined in exactly the
same way in different societies”.

47 Ibidem, pp. 250-51: “I might just as well have called them ‘Class A’, ‘Class B’, and
‘Class C’. In political debate, however, such terminological issues are generally far from
innocent. The way the population is divided up usually reflects an implicit or explicit position
concerning the justice and legitimacy of the amount of income or wealth claimed by a
particular group”.
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(Cudl ha sido la tendencia en la desigualdad? Para mostrarnos la
magnitud del cambio en la inequidad, Piketty analiza la proporcion del
ingreso total que concentra el 10% mas rico en los Estados Unidos,
como hemos visto, lo que en estadistica se conoce como el décimo
decil (véase grafica 2).

GRAFICA 2
Desigualdad en el ingreso
en Estados Unidos, 1910-2012
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Fuente: Elaboracion propia, con datos de Thomas Piketty obtenidos en: http://piketty.pse.ens.fi/en/capital21c2

Entre 1910 y 1930 la proporcién que este grupo tuvo en el ingreso
total paso del 40% a cerca del 50%, es decir, hubo una fuerte concen-
tracion. Posteriormente, su participacion en el ingreso bajo al 45%
en 1940 y llegd a casi un tercio después de la Segunda guerra mundial.
Se mantuvo estable, por abajo del 35%, hasta 1980, cuando se registro
un notable incremento en la inequidad, para llegar a niveles similares
del principio del siglo pasado.*®

“En Francia la tendencia es muy similar, aunque el aumento del ingreso del 10% mas

rico ha sido menos impresionante: pasé del 30% a principios de los afios ochenta, a cerca de
35% a principios del siglo XXI.
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Para Piketty el aumento en la desigualdad, en el Gltimo periodo, se
debe al crecimiento en el ingreso de los altos directivos de las grandes
empresas (los “supersueldos”, como les denomina), asi como al aumen-
to de los ingresos de capital, principalmente entre el 1% mas rico. El
aumento en las percepciones de los directivos tiene, para el autor, varias
explicaciones. La més importante es el poder que tienen los propios
directivos para fijar sus remuneraciones; en muchos casos, por arriba
de la productividad individual. Aunque también reconoce que otra expli-
cacion podria ser el crecimiento en sus habilidades y la capacidad de
contribucion a la empresa.

El 10% mas rico tiene dos grupos: a) el 9% inferior, en donde los
ingresos por trabajo predominan; y, b) el 1% mas rico, donde los ingre-
sos por capital son progresivamente cada vez mas importantes.

No obstante, Piketty reconoce que las cifras de la desigualdad son
aproximadas y deben considerarse como el nivel minimo al cual llega
la inequidad. El autor utiliza la informacion fiscal para construir sus series
y, lamentablemente, la evasion fiscal produce que los ingresos con-
siderados sean menores que los reales. La evasion fiscal se da, principal-
mente, en los ingresos de capital, tanto por la existencia de “paraisos

60 | fiscales”, como por las exenciones que permiten a ciertos tipos de ca-
pital no pagar impuestos.*’

En México no es posible construir series a partir de la informacion
fiscal. Los datos de la desigualdad provienen, por lo general, de la Encues-
ta de Ingresos y Gastos de los Hogares (ENIGH) del Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia (INEGI); sin embargo, algo muy similar suce-
de en nuestro pais. Los datos de esta encuesta muestran también un su-
bregistro importante; por ejemplo, en la ENIGH del 2012 se entrevisto
a 8 presidentes y directores generales de instituciones y empresas pri-
vadas, que en promedio declararon tener un sueldo de 30 mil pesos
mensuales, y a 65 directores y gerentes del sector privado (de ventas,
produccion manufacturera, administracion, recursos humanos, servi-

“El autor corrige este efecto, para el caso de Francia, con las cifras de las cuentas nacio-
nales. Mas delante haremos lo mismo para México.
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cios contables y financieros), cuyo sueldo promedio fue 16,150 pesos
mensuales.™

También se encuestd a 12 funcionarios gubernamentales de alto
nivel (altas autoridades gubernamentales y jurisdiccionales, legisladores,
presidentes y directores generales en instituciones publicas, y directores
de organizaciones sindicales), quienes manifestaron tener un sueldo pro-
medio de 34,500 pesos mensuales; a 22 funcionarios de gobierno de
segundo nivel (presidentes municipales, directores de area y jueces),
cuyo sueldo promedio mensual fue de 18,400 pesos; y a 22 coordina-
dores o jefes de area del sector publico, cuyo sueldo mensual promedio
fue de 12,300 pesos. Estos ingresos estdin muy lejos de la realidad, como
cualquier especialista en sueldos y compensaciones de un 4rea de recur-
sos humanos, publica o privada, puede constatar.”!

No obstante, la situacion es ain mas grave en México. No s6lo se
registran mal las remuneraciones por trabajo,*? también hay una consi-

5 Algunos investigadores han planteado la tesis de que el problema no es el subregistro
de la informacion de percepciones, sino el truncamiento. Es decir, afirman que el problema
consiste en que las personas ricas no han sido incluidas en la muestra de la encuesta; lo cual es
probable si hablamos de los 15 “billionaires” mexicanos de la lista Forbes 2014. Sin embargo,
las personas simplemente ricas si estan incluidas en la muestra de la encuesta. Algunos podran
pensar que es muy poco entrevistar a 8 directores generales del sector privado, monto que repre- 61
senta el 0.02% de la muestra ENIGH, que fue de 33,726 personas. No obstante, se debe tomar
en cuenta que en el cuestionario complementario del Censo de Poblacion y Vivienda 2010
se entrevistd a 1,450 directores generales de empresa privada, que representaron el 0.05% de la
muestra, que en este caso fue de 2,901,522 (personas a las cuales se les aplico el cuestionario
ampliado). De la misma manera, en la ENIGH las altas autoridades gubernamentales, jurisdiccio-
nales, legisladores, presidentes y directores de instituciones publicas, y directores sindicales re-
presentaron el 0.04% de la muestra, la misma proporcion que en el Censo del 2010. Por ello,
he sostenido que el problema mas fuerte es el subregistro de los ingresos y, en menor medida,
el truncamiento a nivel de diseflo y ejecucion de la muestra.

SIDe hecho, de acuerdo al Manual de Percepciones de los Servidores Publicos, el sueldo
autorizado en el 2010 para un secretario de estado fue de 145,909 pesos mensuales; para un
subsecretario de estado u oficial mayor entre 104,619 y 145,909 pesos mensuales; director gene-
ral entre 54,312 y 137,093 pesos mensuales; y subdirector y jefe de area entre 12,476 y 35,856.
Cfr. Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, “Acuerdo mediante el cual se expide el Manual
de Percepciones de los Servidores Publicos de las Dependencias y Entidades de la Administracion
Publica Federal”, Diario Oficial, 31 de mayo de 2010, Seccion Primera, Anexo 3c.

52El Sistema de Cuentas Nacionales registra 4.2 billones de pesos como remuneracion
de asalariados en 2012, la ENIGH del mismo afio contabiliza tan sélo 2.4 billones. La diferencia
es del 178%, es decir, por cada peso que se declara en la encuesta, las cuentas nacionales con-
tabilizan 1.78 pesos.
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derable subenumeracion de los ingresos de capital. Mientras que el
Sistema de Cuentas Nacionales registra 5 billones de pesos como ingre-
sos de capital en el afio 2012, es decir, ingresos que provienen de la
tenencia de activos financieros (interés por cuentas bancarias, pago
de dividendos por acciones y retiros de ingresos de empresas no cons-
tituidas como sociedades), la ENIGH contabiliza para el mismo afio tan

s6lo 135,700 millones de pesos, en esos mismos rubros.>
Ademas, hay un sesgo importante en la variable que el INEGI uti-
liza para medir el ingreso de las familias. Con base en la informacion
de la encuesta ENIGH, el instituto tabula una serie de cuadros estadis-
ticos que pueden ser consultados directamente en la pagina Web del
INEGI; se le conocen como “Tabulados basicos”. Una variable fundamen-
tal que el instituto construye a partir de la informacion de dicha encuesta
es el Ingreso corriente total. Este ingreso es igual a la suma de los
ingresos por un trabajo (subordinado o independiente), mas los ingre-
sos de capital, sin incluir los ingresos por rendimiento de acciones a
partir del 2008, y mas las diversas transferencias que reciben las per-
sonas y los hogares, tanto de programas gubernamentales (Oportuni-
dades, Procampo, programas para adultos mayores, entre otros), como
62| de instituciones y otros hogares. La integracion no es correcta. En
virtud de que no se consideran los impuestos (los ingresos de la encuesta
son brutos), se deberia excluir a los subsidios; ambos son transferencias
de dinero hacia y del gobierno. Lo correcto seria estimar un Ingreso de
mercado, integrado inicamente por todas las percepciones provenien-

53 Hemos sumado de la tabla de Hogares del Sistema de Cuentas Nacionales las cuentas:
I1.1.2, codigo D.41, Intereses; I1.1.2, codigo D.42, Renta distribuida de las sociedades; y 11.1.2,
codigo D.443, Renta de inversion atribuida a los accionistas de fondos de inversion colectiva.
Para la ENIGH hemos considerado las claves de ingreso: P012 y PO19 Ganancias y utilidades
que provienen de empresas que funcionan como sociedades, P026 Intereses provenientes de
inversiones a plazo fijo, P027 Intereses provenientes de cuentas de ahorro, P028 Intereses pro-
venientes de préstamos a terceros, P029 Rendimientos provenientes de bonos o cédulas y P0O50
Ingresos por rendimientos de acciones que posea de alguna empresa en la que no trabajo.

S*E1 INEGI ha dejado fuera de este ingreso, a partir del afio 2008, las percepciones que las
personas han obtenido por el rendimiento de acciones. Cfi-. Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia, Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares 2012. ENIGH. Descripcion
de la base de datos de la nueva construccion de variables Microdatos y descripcion de tablas de
bases de datos nueva construccion, México, 2013.
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tes del trabajo y del capital, que obtienen los diferentes actores por su
participacion en la produccion de bienes y servicios, sin impuestos ni
subsidios (transferencias).

Por ejemplo, si tomamos en cuenta el Ingreso corriente total oficial
del INEGI, el 10% de las familias mas ricas tendrian en México, en el afio
2012, el 36% del ingreso total. Sin embargo, si hacemos este mismo
calculo pero con el ingreso de mercado, la proporcion de recursos que
concentra el 10% mas rico se incrementa a 40% (ver cuadro 3).%

En lugar de resolver el problema estructural de la pobreza en México,
se ha optado por administrarla. Se otorga a las familias pobres ayudas en
efectivo que, si bien son un buen paliativo para las mas necesitadas, no
resuelven el problema de fondo.

CUADRO 3
México: Ingreso corriente trimestral
por hogar, 2012
Ingreso corriente total Ingreso de mercado
Oficial Ajustado Sin ajuste Ajustado
Millones Millones Millones Millones
Deciles  de pesos  Porcentaje  de pesos  Porcentaje de pesos Porcentaje de pesos Porcentaje
63
1 19,790 1.7% 19,790 0.8% 2,748 0.3% 2,748 0.1%
2 34,707 2.9% 34,707 1.4% 15,660 1.7% 15,660 0.7%
3 47,286 3.9% 47,286 1.9% 27,422 3.0% 27,422 1.3%
4 59,723 5.0% 59,723 2.5% 39,043 4.2% 39,043 1.8%
5 73,350 6.1% 73,350 3.0% 51,939 5.6% 51,939 2.4%
6 89,445 7.5% 89,445 3.7% 65,906 7.1% 65,906 3.1%
7 110,818 9.2% 110,818 4.6% 84,720 9.2% 84,720 3.9%
8 141,366 11.8% 141,366 5.8% 111,550 12.1% 111,550  52%
9 195,041 16.3% 422,623 174% 157,908 17.1% 375,516  17.5%
10 427,721 35.7% 1,425,889  588% 365,783 39.6% 1,373,927  64.0%

Total 1,199.245  100.0% 2,424,996  100.0% 922,680  100.0% 2,148,431 100.0%
Gini= 04531 0.6690 0.5240 0.7304

Nota: En las cifras ajustadas se sumo la diferencia de ingresos de capital del Sistema de Cuentas Nacional y la Encuesta
Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares, entre la mitad superior del decil 9 y el decil 10, proporcionalmente.

Fuente: Elaborado con datos del Instituto de Estadistica y Geografia (INEGI), Sistema de Cuentas Nacionales de
Meéxico, Base 2008, Cuentas por sectores institucionales, México 2014; y Encuesta de Ingresos y Gastos de los Hoga-
res 2012, Microdatos de la muestra.

5SEn el primer caso el coeficiente de Gini (oficial) es 0.45; para los ingresos de mercado
dicho coeficiente se incrementa a 0.52.
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Ahora bien, a pesar de que muchos analistas en México han insis-
tido en los afios recientes que no es posible corregir el subregistro de
la informacion, considero que si es factible llevarlo a cabo.>

De acuerdo con la Encuesta Nacional de Inclusion Financiera (ENIF),
levantada por el INEGI en el afio 2012, tan s6lo el 19% de los personas
mayores de 18 aflos tenia un ingreso por trabajo mayor a 5 mil pesos y
alglin tipo de cuenta bancaria, ya sea de ahorro, ndmina, cheques, inver-
sion a plazo o participacion en un fondo de inversion; el 76% de ellos se
ubicaba en el 20% de las personas con mas ingreso.’” Por otro lado, segin
la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), el numero de
cuentas de inversion registradas de personas fisicas mexicanas en las
casas de bolsa en México fue de 162.1 mil en diciembre del 2012, es
decir, tan solo el 0.2% de los ciudadanos mayores de 18 afios tenia una
inversion en instrumentos bursatiles; 20% de ellos con un inversion igual
o mayor a los 15 millones de pesos.™

Por lo tanto, es totalmente factible distribuir el ingreso de capital
no registrado en la ENIGH entre los deciles nueve y diez.*® Si hacemos
este ejercicio la situacion empeora. El 10% de las familias mas ricas
suma el 59% del ingreso corriente total y el 64% del ingreso de mer-
cado.® La tendencia es muy similar a la que Piketty observa en los

64| Estados Unidos. La proporcion de ingreso del 10% mas rico, después
de disminuir a niveles cercanos al 45% en los afios setenta, se incre-
menta a partir de los afios ochenta, para llegar al 60% a principios del
siglo XXI en México (véase grafica 3).6!

¢ Los ultimos ajustes a la informacion de las encuestas de ingreso y gastos fueron realizados
por Ifigenia Martinez de Navarrete, en los aflos setenta, y por Oscar Altimir, en los ochentas.

57Céalculo propio con base en: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), Encues-
ta Nacional de Inclusion Financiera (ENIF) 2012, Microdatos de la muestra.

8 Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), R. I Informacion: niimero de cuen-
tas por intervalo de inversion, descargada de la pagina de Internet de la Comision el dia
6 de noviembre del 2013: [http://portafoliodeinformacion.cnbv.gob.mx/cb1/Paginas/infcuen-
tasemp.aspx].

% He distribuido la diferencia de ingresos de capital entre el Sistema de Cuentas Naciona-
les y la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares, entre la mitad superior del
decil 9 y el decil 10, proporcionalmente.

80E] coeficiente de Gini se eleva a 0.67 para el Ingreso corriente y a 0.73 para el Ingre-
so de mercado (ver cuadro 3).

' He utilizado para construir la grafica 3 el Ingreso corriente total del INEGI.
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GRAFICA3
México: Desigualdad en el ingreso, 1950-2012
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Ifigenia Martinez de Navarrete, “La distribucion del ingreso en México:
Tendencias y perspectivas™ en EI perfil de México en 1980, 1982, México, Siglo XXI; Oscar Altimir, Distribucion del
ingreso en México, Banco de México 1982; e Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), Sistema de Cuentas
Nacionales de México. Cuentas por sectores institucionales, Base 1993 y Base 2008, y Encuesta de Ingresos y Gastos
de los Hogares, varios afos.
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Es muy probable que entre las causas del incremento en la desigual-
dad figuren en México, tanto el efecto de las leyes del capitalismo de
Piketty, como el incremento en los sueldos de los directivos de las empre-
sas privadas.

El fenomeno de los “supersueldos” de los “supermanagers”, que
analiza el autor en su libro también ha llegado a México; con la dife-
rencia de que el salario que recibe un empleado u obrero es mucho mas
bajo en nuestro pais; por ejemplo, de acuerdo al Economic Policy
Institute, el sueldo promedio de los Directores Generales (CEO, Chief
executive officer) de las 350 corporaciones mds grandes de Estados
Unidos fue de 14.8 millones de dolares anuales. Este monto representd
280 veces el sueldo medio de un obrero empleado en esas firmas.®

2 Economic Policy Institute, “CEO pay continues to rise as typical workers are paid less”,
Issue Brief, nimero 380, junio 12, 2014, p. 3.
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En México, la compensacion del director general de uno de los princi-
pales bancos del pais sumo, en ese mismo afio, 11 millones de dolares
anuales, monto que represent6 2,100 veces el sueldo de un cajero del
mismo banco.®

Aligual que Estados Unidos y los paises europeos que analiza Piketty,
en México hemos llegado a la misma situacion del siglo X1X; de hecho
nuestra desigualdad en la actualidad es mayor a la de aquel entonces.
El barén Alejandro de Humboldt encontro, en su visita a la Nueva
Espafia entre 1803 y 1804, que el conde de Valenciana, duefio de la mina
La Valenciana en Guanajuato, tenia un ingreso que fluctuaba entre 700
y 1,200 veces el jornal medio de los trabajadores de su mina.*

Recomendaciones

Como hemos visto, una de las principales lecciones para Piketty ha

sido el hecho de que las dos guerras mundiales del siglo XX borraron

el pasado y transformaron la estructura de la inequidad; sin embargo,

la desigualdad ha regresado y no debemos esperar a la proxima crisis

o0 a la proxima guerra para corregirla. La politica ideal para evitar la inter-
66 | minable espiral de desigualdad y recuperar el control sobre la dindmica
de la acumulacion es por medio de un impuesto mundial progresivo
al capital. Este impuesto tendria la virtud de exponer la riqueza al
escrutinio publico, lo que permitiria una regulacion al sistema bancario
y a los flujos de capital internacionales.

No se trata, para el autor, de que el Estado regrese, en buena medi-
da porque no se ha ido. Su presencia sigue siendo muy importante; por
ejemplo, en la crisis del 2008 jugd un papel fundamental al evitar el
colapso del sistema financiero. Piketty propone modernizar en lugar de
desmantelar al Estado social.

83 Citigroup Inc., ProxyStament 2013, Nueva York, p. 52.

% Alejandro de Humboldt, Ensayo politico sobre el reino de la Nueva Espaiia, 20117",
México, Porrua (Sepan Cuantos, 39), pp. 83 y 355. El ingreso del conde dependia de si el
aflo era bueno o malo para la mina. Por ejemplo, en 1797 la ganancia de La Valenciana llegd
a 1,249,650 pesos y tuvo su peor nivel, dentro de los afios que analiza Humboldt, en 1802,
cuando los beneficios fueron de 285,321 pesos.
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La manera mas simple de medir el cambio en el papel del gobierno
en la economia y la sociedad es analizando la proporcion de impues-
tos en el ingreso nacional. En Suecia, Francia, Reino Unido y Estados
Unidos los impuestos representaban cerca del 10% a finales del siglo X1x
y principios del XX. Al finalizar la Segunda guerra mundial esta pro-
porcion comenzo a crecer, hasta llegar a un rango que va de 55% en
Suecia a 30% en Estados Unidos. En México, los impuestos (ISR, IETU,
IVA, entre otros), representaron en el 2012 tan sélo el 11% del ingre-
so nacional .

Cuando los impuestos consumian menos del 10% del ingreso na-
cional, el papel de los estados en la vida econémica y social era muy
reducido. Tan solo tenia los recursos para mantener el orden, proteger
los derechos de propiedad y sostener al ejército. Les quedaba muy poco
para la infraestructura, las escuelas, universidades y hospitales. Por
ello, los ciudadanos tenian que conformarse con servicios muy rudimen-
tarios. En cambio, entre 1920y 1980, el aumento en los recursos guber-
namentales permitio a los estados financiar servicios publicos adecuados,
necesarios para cubrir los derechos humanos fundamentales y construir
un “estado social”, como le denomina Piketty. La modernizacion del
estado social consiste en financiar servicios publicos en salud, educacion,
pensiones,® cultura, energia limpia y desarrollo sustentable, bajo los prin- |67
cipios de los derechos humanos y del acceso igual a bienes y servicios
fundamentales.

En cuanto a los impuestos, Piketty es claro. Establece, en un primer
momento, que no es un problema técnico sino politico y filosofico. Los
gobiernos tienen, por regla general, tres tipos de impuestos: al trabajo, al
capital y al consumo. Reconoce que gravar el consumo afecta princi-
palmente a los mas pobres, en virtud de que es un impuesto “proporcional”’:
todos pagan el mismo impuesto independientemente de su riqueza, y
no “progresivo”, que depende del ingreso de cada quien. En cambio,

T a cifra de los impuestos se ha obtenido de: Enrique Pefia Nieto, Primer Informe de
Gobierno, Presidencia de la Republica, Anexo estadistico, p. 358. El 11% no considera a los
ingresos no tributarios, ni a los ingresos del petroleo y sus derivados. Incluyendo estos rubros la
proporcion se eleva a 25.5% del ingresos nacional.

%Para Piketty es mejor tener sistemas solidarios de pension administrados por el gobierno
que pensiones individuales como las de México.
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el impuesto progresivo, al trabajo y capital (asi como leyes con relacion
a la herencia, que fomenten la meritocracia y desincentiven a los “rentis-
tas”), tiene un efecto redistributivo. Por ello, propone continuar e incre-
mentar el impuesto progresivo y subir las tasas para aquellos que tienen
un ingreso y/o riqueza claramente excesivos:

Si el sistema tributario no se hace mas progresivo, no debera ser una
sorpresa que aquellos que menos beneficio obtienen del libre comercio
bien podrian volverse contra €l. El impuesto progresivo es indispensable
para garantizar que todos se beneficien de la globalizacion, y la ausencia
cada vez mas evidente de la tributacion progresiva puede en ultima
instancia socavar el apoyo a una economia globalizada.®’

Hay dos maneras como los gobiernos pueden financiar su gasto:
impuestos o deuda. Los impuestos son preferibles al endeudamiento; no
obstante, por diversas razones los paises han tenido que recurrir a los
préstamos. La deuda se puede reducir, segin Piketty, por medio de
los impuestos, la inflacion o con austeridad (o una combinacién de los
tres). Un impuesto excepcional al capital privado es la solucion mas justa
y eficiente. En ausencia de €l, la inflacion puede jugar un papel relevante,

68| como se ha demostrado historicamente. Un pequefio incremento en
los precios reduce la deuda publica, en virtud de que el valor real de los
bonos que emite el gobierno para financiarse pierden valor en térmi-
nos reales. La peor solucidn, en términos de justicia y eficiencia, es
prolongar la dosis de austeridad. Lamentablemente, de acuerdo al autor,
el tercer camino es el que se esta siguiendo en Europa.

Como dijimos al inicio, no cabe la menor duda de que el libro de Piketty
debera ser estudiado a profundidad en México. Tiene ensefnanzas fun-
damentales. Si nos atrevemos a pensar diferente, sus ideas nos permi-
tiran disenar un mejor futuro para las proximas generaciones.

87Piketty, op. cit., p. 497: “If the tax system is not made more progressive, it should
come as no surprise that those who derive the least benefit from free trade may well turn against
it. The progressive tax is indispensable for making sure that everyone benefits from globalization,
and the increasingly glaring absence of progressive taxation may ultimately undermine support
for a globalized economy”.
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