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Este libro se basa en quince afios de investigacion A@P® dedicadas
esencialmente a laomprension de la dinamica histérica de la riqueza y los
ingresosGran parte de esta investigacion se realiz6 en colaboracion con otros
investigadores.




Mi anterior trabajo sobre las personas de altos ingresos en Fiaxiblauts
revenus en France au 2Q#ecle(2001), tuvo la gran suerte de ganar el apoyo
entusiasta de Anthony Atkinson y Emmanuel S&az. ellos, mi proyecto
Francocentric modesta seguramente ninacgcanzado el alcance internacional que
tiene hoy.Tony, que fue un modelo para mi duennis dias de escuela de
posgrado, fue el primer lector de mi trabajo historico sobre la desigualdad en Francia
e inmediatamente se hizo cargo del caso britanico, asi como un numero de otros
paisesJuntos, hemos editado dos gruesos volimenes que saie2007 y 2010,
gue abarca veinte paises en todo y que constituye la mas extensa base de datos
disponible en lo que respecta a la evolucion histérica de la desigualdad de
ingresosEmmanuel y yo conocieron la caus&.UU.Descubrimos el vertiginoso
crecimento de los ingresos del 1 por ciento desde los afios 1970 y 1980, y
disfrutamos de nuestro trabajo una cierta influencia en el debate politico de los
EE.UU. También hemos trabajado juntos en una serie de trabajos tedricos que tratan
de la imposicion optimae capital y los ingresokste libro debe mucho a estos
esfuerzos de colaboracion.

El libro también fue profundamente influenciado por mi trabajo historico con
Gilles PosteNinay y JearLaurent Rosenthal en los registros inmobiliarios de Paris
desde laRevolucion Francesa hasta la actualideste trabajo me ayudo a
comprender de una manera mas intima y viva la importancia de la riqueza y el
capital y los problemas asociados a la medidian.encima de todo, Gilles y Jean
Laurent me ensefiaron a apredas muchas similitudes, asi como las diferencias
entre la estructura de la propiedad alrededor de-1900 y la estructura de la
propiedad ahora.

Todo este trabajo esta profundamente en deuda con los estudiantes de doctorado y
jovenes investigadores cdws que he tenido el privilegio de trabajar en los ultimos
guince aflosMas alla de su contribucion directa a la investigacion en la que se basa
este libro, su entusiasmo y energia alimentaron el clima de excitacion intelectual en
el que la obra madur®ienso, en particular de Facundo Alvaredo, Laurent Bach,
Antoine Bozio, Clément Carbonnier, Fabien Dell, Gabrielle Fack, Nicolas
Frémeaux, Lucie Gadenne, Julien Grenet, Elise Huilery, Camille Landais, loana
Marinescu, Elodie Morival, Nancy Qian, Dorothé®u2et Stefanie Stantcheva,
Juliana Londofio Vélez, Guillaume de Sailacques, Christoph Schinke, Aurélie
Sotura, Mathieu Valdenaire, y Gabriel Zucm&n. concreto, y sin la eficiencia, el
rigor y el talento de Facundo Alvaredo, el World Top ingresos dasdatos, a la
gue me refiero con frecuencia en estas paginas, no exiStirial entusiasmo y la
insistencia de Camille Landais, nuestro proyecto de colaboracion sobre "la
revolucién fiscal" nunca habria sido escri#in la atencion cuidadosa a losalkets
y capacidad impresionante para el trabajo de Gabriel Zucman, yo nunca habria
completado el trabajo sobre la evolucion histérica de la relacion capital / ingresos en
los paises ricos, que desempefia un papel clave en este libro.



También quiero dar lagracias a las instituciones que hicieron posible este
proyecto, empezando por la Ecole des Hautes Etudes en Sciences Sociales, donde he
sido miembro de la facultad desde 2000, asi como la Ecole Normale Supérieure y
todas las demas instituciones que cootrdron a la creacion de la Escuela de
Economia de Paris, donde he sido profesor desde su fundacién, y de la que me sirvid
como director fundador 206B007. Al estar de acuerdo para unir fuerzas y
convertirse en socios minoritarios en un proyecto que ¢madeila suma de sus
intereses privados, estas instituciones han ayudado a crear un bien publico modesto,
que espero que sigan contribuyendo al desarrollo de una economia politica
multipolar en el siglo XXI.

Finalmente, gracias a Juliette, Déborah y Hélamis tres preciosas hijas, por todo
el amor y la fuerza que me dangracias a Julia, que comparte mi vida y es también
mi mejor lector.Su influencia y apoyo en cada etapa de la redaccion de este libro
han sido esencialeSin ellos, yo no habria tenida energia para ver este proyecto
hasta su finalizacion.

Introduccién

“Las distinciones sociales s6lo pueden fundarse en la utilidad comuan."

-Declaracion de los Derechos del Hombre y del Ciudadano, en el articulo 1, 1789

La distribucion de la riqueza esaide los temas mas discutidos y controversiales de

la actualidadPero, ¢qué es lo que realmente sabemos acerca de su evolucion en el
largo plazo% Es la dinamica de la acumulacion de capital privado conducen
inevitablemente a la concentracion de la riguen cada vez menos manos, cOmo
Karl Marx creia en el siglo XIX20 es que las fuerzas de equilibrio de crecimiento,

la competencia y el plomo el progreso tecnologico en las etapas posteriores del
desarrollo a la reduccion de la desigualdad y una mayanaanentre las clases,
como Simon Kuznets pensaban en el siglo X)X2é sabemos realmente acerca de
como la riqueza y los ingresos han evolucionado desde el siglo XVIIl, y qué
lecciones podemos obtener de ese conocimiento para el siglo en curso?

Estas sofas preguntas que intentara responder en este Hermitanme decir a
la vez que las respuestas contenidas en el presente documento son imperfectos e
incompletosPero ellos se basan en la gran cantidad de datos mucho mas historicos
y comparativos que &an disponibles para los investigadores anteriores, los datos
abarcan tres siglos y mas de una veintena de paises, asi como en un nuevo marco
tedrico que permite una mejor comprension de los mecanismos subyagkntes.
crecimiento econdmico moderno Y ldfudion del conocimiento han permitido evitar
el apocalipsis marxista, pero no han modificado las estructuras profundas de la
capital y la desigualdad en todo caso no tanto como uno podria haber imaginado
en las décadas siguientes optimistas Segundar&Gindial.Cuando la tasa de
rendimiento del capital supera la tasa de crecimiento de la produccion y los ingresos,
como lo hizo en el siglo XIX y parece muy probable que lo haga de nuevo en el



siglo XXI, el capitalismo genera automaticamente las deslgdak arbitrarias e
insostenibles que socavan radicalmente los valores meritocraticos en que se basan
las sociedades democratichi® obstante, hay maneras democracia puede recuperar

el control sobre el capitalismo y garantizar que el interés generalquesnbre el

interés privado, preservando al mismo tiempo la apertura econdmica y evitar
reacciones proteccionistas y nacionalistas recomendaciones de politica que
propongo mas adelante en el libtienden en esta direcciérbe basan en las
lecciones derivadas de la experiencia histérica, de la que lo que sigue es
esencialmente una narrativa.

Jun debate sin datos?

Debate intelectual y politico sobre la distribucion de la riqueza siempre ha sido
sobre la base de una gran cantidad de prejuicios y uaaezsde hecho.

Sin duda, seria un error subestimar la importancia del conocimiento intuitivo que
todo el mundo adquiere acerca de la riqueza actual y los niveles de ingresos, incluso
en ausencia de un marco teorico o el analisis estadiGiim®.y literdura, las
novelas del siglo XIX, especialmente, estan llenos de informacion detallada sobre
los estandares relativos de riqueza y de vida de los diferentes grupos sociales, y en
especial sobre la estructura profunda de la desigualdad, de la maneraugtiécse |
y su impacto en las vidas individual®e hecho, las novelas de Jane Austen y
Honoré de Balzac retratos sorprendentes de pintura de la distribucion de la riqueza
en Gran Bretafia y Francia entre 1790 y 1830. Ambos novelistas estaban
intimamente d@miliarizados con la jerarquia de la riqueza en sus respectivas
sociedadesComprendieron los contornos ocultos de la riqueza y sus consecuencias
inevitables para la vida de hombres y mujeres, incluyendo sus estrategias
matrimoniales y esperanzas y decepes.Estos y otros novelistas representan los
efectos de la desigualdad con la verosimilitud y el poder evocador que ningun
analisis estadistico o teorico puede igualar.

De hecho, la distribucién de la riqueza es una cuestion demasiado importante para
dejarla en manos de los economistas, sociologos, historiadores y fildSsfds.
interés para todos, y eso es una buena tasaealidad concreta, fisica de la
desigualdad es visible a simple vista y naturalmente inspira juicios politicos fuertes
y contradctorios.Campesino y noble, trabajador y de la fabrica duefio, camarero y
el banquero: cada uno tiene su propio punto de vista Unico y considera aspectos
importantes de cdmo otras personas viven y qué relaciones de poder y dominacion
existen entre los grugasociales, y estas observaciones dan forma a juicio de cada
persona de lo que es y no es juBtor lo tanto, siempre habra una dimension
fundamentalmente subjetiva y psicologica a la desigualdad, que inevitablemente da
lugar a un conflicto politico queingun andlisis cientifico supuestamente puede
aliviar. La democracia nunca sera suplantado por una republica de los expestos
es una cosa muy buena.



Sin embargo, la cuestion de distribucion también merece ser estudiado de manera
sisteméatica y metddic&in fuentes definidas con precision, métodos y conceptos, es
posible ver todo y su contraridlgunas personas creen que la desigualdad es
siempre creciente y que el mundo es, por definicién, siempre cada vez mas
injusto. Otros creen gue la desigualdadaedisminuyendo de forma natural, o que la
armonia viene acerca de forma automatica, y que en cualquier caso no debe hacerse
nada que pudiera correr el riesgo de molestar a este feliz equiibteo.este
didlogo de sordos, en el que cada campo justdicapropia pereza intelectual
sefialando la pereza de la otra, hay un papel para la investigacion que es al menos
sistematico y metddico, si no totalmente cientifispalisis de expertos nunca
pondra fin al conflicto politico violento que la desigualdadstiga
inevitablementela investigacion cientifica social es y sera siempre provisional e
imperfecto.No pretende transformar la economia, la sociologia y la historia en las
ciencias exacta®ero con paciencia en busca de hechos y patrones y analizar con
calma los mecanismos econdmicos, sociales y politicos que podrian explicar ellos,
puede contribuir al debate democratico y centrar la atencion en las preguntas
correctasPuede ayudar a redefinir los términos del debate, desenmascarar ciertas
nociones preancebidas o fraudulentas, y someter a todas las posiciones de un
constante escrutinio criticBn mi opinion, este es el papel que los intelectuales,
incluidos los cientificos sociales, deben desempefiar, como ciudadanos, como
cualquier otra, pero con laeste de tener mas tiempo que otros para dedicarse a
estudiar (e incluso a pagar por elina sefial privilegio).

No hay escape de la realidad, sin embargo, que la investigacion en ciencias
sociales sobre la distribucion de la riqueza era durante muchootigrbpe la base
de un conjunto relativamente limitado de hechos firmemente establecidos, junto con
una amplia variedad de especulaciones puramente teOhictes de abordar con
mayor detalle a las fuentes que traté de reunir en preparacion para esigiliire,
guiero dar una vision histoérica rapido de pensamiento anterior sobre estos temas.

Malthus, Young, y la Revolucién Francesa

Cuando la economia politica clasica, nacié en Inglaterra y Francia a finales del siglo
XVIIl y principios del siglo XIX, la cuestion de la distribucion ya era una de las
preguntas clavelodo el mundo se dio cuenta de que las transformaciones radicales
estaban en marcha, precipitada por sostenido crecimiento demografieoomeno

hasta ahora desconocigdgunto con el éxodoural y el advenimiento de la
Revolucién Industrial, Como podrian estos trastornos afectan a la distribucién de la
riqueza, la estructura social, y el equilibrio politico de la sociedad europea?

Para Thomas Malthus, quien en 1798 public&kssayo sobrel principio de la
poblacibn,no puede haber duda alguna: la principal amenaza era la
superpoblacior Aunque sus fuentes eran delgadas, hizo lo mejor que pudo

L El economista Inglés Thomas Malthus (176#34) es considerado como uno de los miembros mas



deellos Una influencia particularmente importante fue el diario de viaje publicado
por ArthurYoung, un agronomo Inglés que viajé extensamente en Francia, de Calais
a los Pirineos y desde Bretafia hasta FraQdraté, en 1781788, en visperas de la
Revolucién.Young escribié a la pobreza de la campifia francesa.

Su ensayo vivido era de ninguna manttalmente inexactoBrancia en aquel
momento era, con mucho, el pais mas poblado de Europa y, por tanto, un lugar ideal
para observakEl reino ya podia presumir de una poblacion de 20 millones en 1700,
frente a s6lo 8 millones para Gran Bretafia (y Blones para Inglaterra
solamente)La poblacién francesa aumentd de forma constante a lo largo del siglo
XVIII, a partir del final del reinado de Luis XIV a la desaparicién de Luis XVI, y
para 1780 estaba cerca de 30 millomsy muchas razones pareeer que este sin
precedentes de crecimiento rapido de la poblacion contribuy6 a un estancamiento de
los salarios agricolas y un aumento de la renta de la tierra en las décadas anteriores a
la explosion de 1789. Aunque este cambio demografico no fuada cawusa de la
Revolucién Francesa, se claramente contribuido a la creciente impopularidad de la
aristocracia y el régimen politico existente.

Sin embargo, la cuenta del joven, publicado en 1792, también lleva las huellas de
los prejuicios nacionalistasgomparacion engafiodaa gran agronomo encontrado
las posadas en las que permanecié completamente desagradable y gustaban los
modales de las mujeres que le servfamgue muchas de sus observaciones eran
banales y anecdotico, creia que podia derivar esuesicias universales de
ellos.Fue principalmente preocupados de que la pobreza de las masas fue testigo
daria lugar a la agitacion politidan particular, se mostré convencido de que solo el
sistema politico Inglés, con casas separadas del Parlameattoparistocratas y
los plebeyos y poder de veto para la nobleza, podria permitir el desarrollo armonioso
y pacifico dirigido por gente responsaliisiaba convencido de que Francia se
dirigia a la ruina cuando decidié en 17BEB0 para permitir que ambaristocratas
y plebeyos que se sientan en un solo cuerpo legisl&tives ninguna exageracion
decir que toda su cuenta fgebre determinadpor su miedo a la revolucion en
Francia.Siempre que se habla de la distribucion de la riqueza, la politica esta
muy lejos detras, y es dificil para cualquier persona para escapar de los prejuicios de
clase contemporaneas e intereses.

Cuando el reverendo Malthus public6é su famBaeayocen 1798, llegé a
conclusiones aun mas radical que Youhlgigual que sucompatriota, él tenia
mucho miedo de las nuevas ideas politicas que emanan de Francia, y para
tranquilizar a si mismo de que no habria ninguna conmocién comparable en Gran
Bretafia sostuvo que toda la asistencia social a los pobres debe ser detenido de
inmediato y que la reproduccion de la pobres deben ser escudrifiados severamente
para que el mundo sucumbe a la sobrepoblacién que conduce al caos y laBgiseria.

influyentes de la escuela "clasica”, junto con Adam Smith (172®) y David Ricardo (1772823).



imposible entender las predicciones exageradamente sombrios de Malthus, sin
reconocer el caminol eniedo se apoderd de gran parte de la élite europea en la
década de 1790.

Ricardo: El principio de la escasez

En retrospectiva, es obviamente facil burlarse de estas profecias de fakdidad.
importante tener en cuenta, sin embargo, que las transformeaceaconémicas y
sociales de finales del siglo XVIII y principios del XIX eran objetivamente bastante
impresionante, por no decir traumatico, para los que fueron testigos deDellos.
hecho, la mayoria de los observaderesontemporaneas no sélo compartd
Young Malthus y opiniones relativamente oscuros o incluso apocalipticos de la
evolucion a largo plazo de la distribucion de la riqueza y la estructura de clases de la
sociedadEste fue el caso, en particular, de David Ricardo y Karl Marx, que eran sin
duda los dos economistas mas influyentes del siglo XIX y que ambos creian que un
grupo pequefipropietarios sociales para Ricardo, capitalistas industriales para
Marx-inevitablemente reclamar una parte cada vez mayor de la produccion y los
ingresos.

ParaRicardo, que publicé sWBrincipios de economia politica y tributacién
1817, la principal preocupacion es la evolucion a largo plazo de los precios de la
tierra y las rentas de la tierral. igual que Malthus, que tenia practicamente ninguna
estadisticgyenuinos a su disposicidil, sin embargo, tenia un conocimiento intimo
del capitalismo de su époddacido en una familia de financieros judios con raices
portuguesas, también parece haber tenido menos prejuicios politicos que Malthus,
Young, o SmithFue influenciado por el modelo de Malthus, pero empujo el
argumento mas lejo&l estaba por encima de todos los interesagiol siguiente
paradoja l6gicaUna vez que la poblacion y la produccion comienzan a crecer de
manera constante, la tierra tiend ser cada vez mas escaso en relacion a otros
bieneslLa ley de la oferta y la demanda implica entonces que el precio de la tierra se
elevara de forma continua, como se las rentas pagadas a los propietariasito,
los propietarios reclamaran unatgacreciente de la renta nacional, ya que la parte
disponible para el resto de la poblacion disminuye, alterando asi el equilibrio
social.Para Ricardo, la respuesta solo logica y politicamente aceptable era imponer
un impuesto cada vez mayor en la rergdadtierra.

Esta prediccion sombria equivocaron: rentas de la tierra permanecieron altos
durante un periodo prolongado, pero al final el valor de la tierra agricola
inexorablemente disminuyeron en relacion con otras formas de riqueza como la
participacionde la agricultura en el ingreso naciod&aminuyd. Escribienden la
década de 1810, Ricardo no tenia manera de anticipar la importancia del progreso

2Hay por supuesto una escuela mas optimista de los liberales: Adam Smith parece pertenecer a la misma, y de
hecho nunca se considerd realmente la positllite que la distribucion de la riqueza puede crecer mas

desigual en el largo plazbo mismo se puede decir de Jdgaptiste Say (1761832), quien también creia en

la armonia natural.



tecnologico o el crecimiento industrial en los préximos aAbigyual que Malthus y
joven, no podia imginar que la humanidad jamas seria totalmente liberados de la
necesidad imperiosa alimentario.

Su penetracién en el precio de la tierra es sin embargo interesante: el "principio de
la escasez" en la que se basé significd que ciertos precios podrian sivelea
muy altos durante muchas décadesto bien podria ser suficiente para
desestabilizar sociedades enteEdssistema de precios juega un papel clave en la
coordinacion de las actividades de millones de perstadecho, hoy en dia, miles
de millones de personas en la nueva economia glebptoblema es que el sistema
de precios no conoce ni limites ni moralidad.

Seria un grave error descuidar la importancia del principio de la escasez para la
comprension de la distribucion mundial de la riqueza el siglo XXI. Para
convencerse de ello, basta con sustituir el precio de las tierras agricolas en el modelo
de Ricardo por el precio de los bienes inmuebles de naturaleza urbana en las
principales capitales del mundo, o, en su defecto, por el precipettéleo.En
ambos casos, si la tendencia en el periodo-2970 se extrapola al periodo 2010
2050 0 201€2100, el resultado es los desequilibrios econdémicos, sociales y politicos
de magnitud considerable, no solo entre, sino dentro de los-pEEsEsequilibrios
gue inevitablemente traer a la mente el apocalipsis ricardiana.

Sin duda, existe, en principio, un mecanismo econdémico bastante simple que debe
restablecer el equilibrio en el proceso: el mecanismo de la oferta y la dei®aelda.
suministro decualquier bien es insuficiente, y su precio es demasiado alto, entonces
la demanda de ese bien debe disminuir, lo que deberia conducir a una disminucién
de su precioEn otras palabras, si los precios inmobiliarios y del petréleo suben,
entonces la gentdebe pasar al pais o sacarlos de viajar alrededor en bicicleta (o
ambos)No importa que esos ajustes podrian ser desagradable o compiigado;
también podria llevar décadas, durante las cuales los propietarios y duefios de pozos
de petréleo bien podria @mular los activos frente al resto de la poblacion de tal
magnitud que podrian facilmente llegar a poseer todo lo que puede ser de propiedad,
incluyendo bienes raices y bicicletas, una vez por todas aoalo siempre, lo peor
nunca es seguro qllegara.Es demasiado pronto para advertir a los lectores que en
2050 se puede estar pagando el alquiler al emir de Qatala considerar el asunto
en su momento, y mi respuesta sera mas matizada, aunque so6lo moderadamente
tranquilizadorPero es importate por ahora entender que el juego de la oferta y la
demanda de ninguna manera excluye la posibilidad de una divergencia grande y
duradera en la distribucion de la riqueza vinculada a cambios extremos de algunos

% La otra posibilidad es aumentar el suministro del bien escasgepusle, mediante la blsqueda de nuevos
yacimientos de petroleo (o las nuevas fuentes de energia, si es posible, mas limpio que el petréleo), o
moviendo hacia un mas denso ambiente urbano (mediante la construccién de gran altura la vivienda, por
ejemplo), b que plantea otras dificultad&s cualquier caso, esto, también, puede tomar décadas para lograr.



precios relativosEsta es la implicacionrmcipal del principio de la escasez de
Ricardo.Pero nada nos obliga a tirar los dados.

Marx: El Principio del Infinito Acumulacion

En el momento en que Marx publicé el primer volumen d€dgitalen 1867,
exactamente un siglo y medio después de la qadbn ddos
PrincipiosdeRicardo,las realidades econd6micas y sociales habian cambiado
profundamente: la cuestion ya no es si los agricultores pueden alimentar a una
poblacion en crecimiento o el precio del suelo se elevarian las nubes, sino mas bien
la manera de entender la dinamica del capitalismo industrial, ahora en plena
floracion.

El hecho mas sorprendente de la jornada fue la miseria del proletariado
industrial.A pesar del crecimiento de la economia, o tal vez, en parte, a causa de
ello, y porque ademas, de la gran éxodo rural, debido tanto al crecimiento de la
poblacion y el aumento de la productividad agricola, los trabajadores hacinados en
tugurios urbanod.a jornada de trabajo fue largo, y los salarios eran muy dayes.
nueva miseria urb@nsurgio, mas visible, mas impactante, y en algunos aspectos
incluso mas extrema que la miseria rural del Antiguo Régi@emninal, Oliver
Twist,y Les Misérablesio surgieron de la imaginacion de sus autores, como
tampoco lo hizo leyes que limitan el iego infantil en las fabricas a los nifios
mayores de ocho (en Francia en 1841) o diez en las minas (en Gran Bretafia en
1842).Tableau de I'état physiquiel Dr. Villerméet des morales ouvriers Employés
dans les manufacturapublicado en Francia en 184@ue conduce a la aprobacion
de una nueva ley de trabajo infantil timida en 1841), describe la misma realidad
sordida comda condicion del Trabajo Clase en Inglaterigye Friedrich Engels
publico en 1845,

De hecho, todos los datos histéricos de queodismos hoy en dia indican que no
fue hasta la segunda mitad, o incluso la final de la tercera parte del siglo XIX que se
ha producido un aumento significativo en el poder adquisitivo de los saleiede
la primera hasta la sexta década del siglo X1, dalarios de los trabajadores se
estancaron en niveles muy bajercanos o incluso inferiores a los niveles de los
siglos XVIII y anterioresEsta larga fase de estancamiento de los salarios, lo que se
observa en Gran Bretafia, asi como Francia, se destac mas porque el
crecimiento econémico se ha acelerado en este peBbdapital social de los
beneficios nacionales de ingresos industriales, rentas de la tierra y la construccion de
los alquileresen tanto se puede estimar con las fuentes impesfditponibles en la
actualidad, ha aumentado considerablemente en los dos paises en la primera mitad

“ Friedrich Engels (1822895), que tenia una experiencia directa de su tema, se convertiria en el amigo y
colaborador del filésofo y economista aleman|féarx (18181883).Se instalé en Manchester en 1842,
donde dirigi6 una fabrica de propiedad de su padre.



del siglo XIX> Que éstedisminuiria ligeramente elas tltimas décadas del siglo

XIX, ya que los salarios en parte @econtrarorcon el crecimiento.os datos que
hemos reunido, sin embargo, no muestran disminucién estructural de la desigualdad
antes de la Primera Guerra Mundial I. Lo que vemos en el periodel®840es en

el mejor de una estabilizacion de la desigualdad a un nivel extremadamente alto, y
en ciertos aspectos una espiral interminable desigual, marcada en particular
mediante el aumento de la concentracion de la riqiezauy dificil decir donde

esta trayectoria habria llevado sin las grandes crisis econdmicas Yy politicas iniciadas
por laguerra.Con la ayuda de analisis histdrico y un poco de perspectiva, ahora
podemos ver esas conmociones como las Unicas fuerzas que desde la Revolucion
Industrial lo suficientemente poderosas como para reducir la desigualdad.

En cualquier caso, el capitgkosperé en la década de 1840 y los beneficios
industriales crecieron, mientras que los ingresos laboralestarcaron. Estera
obvio para todos, a pesar de que en esos dias no existian todavia las estadisticas
nacionales agregaddsue en este contextmue los primeros movimientos
comunistas y socialistas desarrolladflsargumento central era simple: ¢ Cual fue el
bien del desarrollo industrial, lo que era el bien de todas las innovaciones
tecnoldgicas, las fatigas y los movimientos de poblaciongspues de medio siglo
de crecimiento industrial, la condicion de las masas era todavia tan miserable como
antes, y todos los legisladores podian hacer era prohibir la mano de obra de fabrica
de los nifios menores de ocho afilbauiebra del sistema econ@miy politico
existente parecia obviRor lo tanto, la gente se preguntaba sobre su evolucion a
largo plazo: ¢ qué podia decir al respecto?

Esta fue la tarea que Marx estableci6 a si mi€nol848, en visperas de la
"primavera de los pueblos" (es decas Irevoluciones que estallaron en toda Europa
de que la primavera), publi@ Manifiesto Comunistajn texto breve vy
contundente, cuyo primer capitulo comenz6 con la famosa frase " Un fantasma
recorre Europa: el fantasma del comuniéhifl texto terminé on la igualmente
famosa prediccion de la revolucion:”. El desarrollo de la gran industria, por lo tanto,
socava bajo los pies las bases sobre las que la burguesia produce y se apropia lo
producido.Por tanto, lo que la burguesia produce, ante todo, Supiopro
sepulturerosSu hundimiento y la victoria del proletariado son igualmente
i nevitabl eso

® El historiador Robert Allen propuso recientemente para llamar a este largo periodo de estancamiento de los
salarios "'Pausa: Guia de un pesimid&Revolucion Industrial britanica," Engels Ver Allen, Engels

"pausa”.' Oxford Departamento de Documentos de Trabajo de Economia 315 Universidad/€26@7

también "de Engels Pausa: Cambio Técnico, la acumulacién de capital, y la desigualdad enid¢#Revol
Industrial britanica," efexplorations in Economic Histod6, no.4 (octubre de 2009): 4186.

® El pasaje inicial continta: "Todos los poderes de la vieja Europa se han unido en santa cruzada para acosar a
ese fantasmd&apa y el zar, MetternichGuizot, los radicales franceses y los polizontes alemanes" Sin duda,
el talento literario de Marx explica en parte su inmensa influencia.



Durante las proximas dos décadas, Marx trabajé en el voluminoso tratado que
justifique esta conclusién y proponer el primer andlisis cientifico del capitalismo y
su colapsoEste trabajo se quedaria inconclusa: el primer volumen Gayitial fue
publicado en 1867, pero Marx muri6 en 1883 sin haber completado los dos
voliumenes siguienteSu amigo Engels los publicé péstumamente después de armar
un texto a partir @ los fragmentos a veces oscuros de manuscritos Marx habia
dejado atras.

Al igual que Ricardo, Marx basé su trabajo en el andlisis de las contradicciones
|6gicas internas del sistema capitalifar lo tanto, traté de distinguirse de ambos
economistas bgueses (que veian el mercado como un sistema autorregulado, es
decir, un sistema capaz de lograr el equilibrio por si sola sin desviaciones
importantes, segun la imagen de "la mano invisible" de Adam Smith con y Jean
Baptiste "ley" de Say de que la prodideccrea su propia demanda), y los socialistas
utopicos y Proudhonias, que en opinidon de Marx eran de contenido para denunciar
la miseria de la clase obrera sin proponer un analisis verdaderamente cientifico de
los procesos econdémicos responsables dmisama’ En resumen, Marx tomé el
modelo ricardiano del precio del capital y el principio de la escasez como la base de
un analisis mas profundo de la dindmica del capitalismo en un mundo donde el
capital era principalmente industrial (maquinaria, instatzes, etc) en lugar de
propiedad de la tierra, de modo que, en principio, no habia limite a la cantidad de
capital que podria ser acumulafe hecho, su principal conclusion fue lo que
podriamos llamar el "principio de la acumulacion infinita”, es dégitendencia
inexorable de capital para acumular y concentrado en cada vez menos manos, sin
limite natural para el procedbsta es la base de la prediccion de Marx de un fin
apocaliptico del capitalismo: o bien la tasa de rendimiento del capital digicei
manera constante (matando con ello el motor de la acumulacién y que conduce a un
conflicto violento entre los capitalistas), o la parte del capital de la renta nacional
aumentaria indefinidamenfquetarde o temprano seria unir a los trabajadonda e
rebelién).En cualquier caso, hay equilibrio socioeconémico o politico estable era
posible.

Oscura profecia de Marx no esta mas cerca llego a hacerse realidad a Eicardo.
el dltimo tercio del siglo XIX, los salarios, finalmente comenzaron a auméatar
mejora del poder adquisitivo de los trabajadores se extendio por todas partes, y esto
cambio radicalmente la situacion, aunque persistian las desigualdades extremas y en
algunos aspectos siguid aumentando hasta que la Primera Guerra Mundial La
revoludon comunista tuvo efectivamente lugar, pero en el pais mas atrasado de
Europa, Rusia, donde la Revolucion Industrial apenas habia comenzado, mientras
gue los paises europeos mas avanzados explorados otra, aaémitledamente
democraticos sociales pasus ciudadanogl igual que sus predecesores, Marx

"En 1847 Marx publicha miseria de la filosofizgn la que se burlé de Proudhéifosofia de la Miseriague
fue pullicado unos afios antes.



descuid6 totalmente la posibilidad de que el progreso tecnolégico duradero y
constante aumento de la productividad, que es una fuerza que puede funcionar en
cierta medida como un contrapeso al proces@clmulacién y concentracion de
capital privadoEl, sin duda, carecia de los datos estadisticos necesarios para refinar
sus prediccione®Rrobablemente sufri6 ademas de haber decidido sobre sus
conclusiones en 1848, antes de embarcarse en la investigaei@saria para
justificarlas.Marx escribid, evidentemente con gran fervor politico, que a veces le
llevé a emitir pronunciamientogpresuradosle las que era dificil escap&s por

eso que la teoria econdmica debe estar enraizada en las fuentesakisidei son lo

mas completa posible, y en este sentido Marx no explotar todas las posibilidades a
su alcanc&Lo que es mas, dedicd poca atencién a la cuestion de cémo una
sociedad en la que el capital privado habia sido totalmente abolido se organizaria
politicamente y econédmicamernde una cuestion compleja, si alguna vez hubo uno,
como lo demuestran los experimentos totalitarios tragicos emprendidas en los
estados donde se abolio el capital privado.

A pesar de estas limitaciones, el analisis de Maxesgiendo relevante en varios
aspectoseEn primer lugar, comenzé con una pregunta importante (sobre la
concentracion sin precedentes de la riqueza durante la Revolucion Industrial) y trato
de responder con los medios a su disposicion: los economistag darfan bien en
inspirarse en su ejempldlin mas importante, el principio de la acumulacion
infinita que Marx propone contiene una idea clave, como validos para el estudio del
siglo XXI como lo fue para el siglo XIX y en algunos aspectos mas preocupantes
gue los principios de Ricardo de la escaSeZas tasas de la poblacion y el
crecimiento de la productividad es relativamente baja, la riqueza acumulada y luego,
naturalmente, tiene una importancia considerable, especialmente si crece a
proporciones exémas y se convierte en socialmente desestabiliz&dontras
palabras, bajo crecimiento no puede contrarrestar adecuadamente el principio
marxista de la acumulacion infinita: el equilibrio resultante no es tan apocaliptica
como la predicha por Marx, pees sin embargo bastante mole&i@.acumulacion
termina en un nivel finito, pero ese nivel puede ser lo suficientemente alta como
para ser desestabilizad&n particular, el muy alto nivel de riqueza privada que se
ha alcanzado desde los afios 1980 y ¥I9s paises ricos de Europa y en Japon,
medido en afios de la renta nacional, se refleja directamente en la l6gica marxista.

De Marx a Kuznets, o Apocalipsis de cuento de hadas

Pasando desde el siglo XIX analisis de Ricardo y Marx a los analisis de Simon
Kuznets del siglo XX, podriamos decir que el gusto, sin duda excesivamente
desarrollado los economistas, de las predicciones apocalipticas dio paso a una

8 En el Capitulo 6Vuelvo al tema de la utilizacion de Marx de la estadisiica.esumen: de vez en cuando

tratd de hacer uso de las mejores estadisticas disponibles de la época (que eran mejores que las estadisticas
disponibles aalthus y Ricardo, pero todavia muy rudimentarias), pero por lo general lo hizo de una manera
bastante impresionista y sin establecer siempre una clara conexion con su argumento tedrico.



aficion similar excesivgpara los cuentos de hadas, o en todo caso los finales
felices.Segun la teoria de Kuznets, la desigualdad de ingresos se reduciria
automaticamente en las fases avanzadas de desarrollo capitalista,
independientemente de las opciones de politica econonatrasidiferencias entre

los paises, hasta que finalmente se estabiliz6 en un nivel aceptaipleesto en

1955, esto era realmente una teoria de los afios de la posguerra magicos se hace
referencia en Francia como el "Trente Gloriosas," los treinta ddoesps 1945

19757 Para Kuznets, que era suficiente para tener paciencia, y en poco tiempo el
crecimiento se beneficiar a todas: filosofia del momento en que se resume en una
sola frase: ". El crecimiento es una marea creciente que levanta todasclns' tn
optimismo similar también se puede ver en el afio 1956 el analisis de Robert Solow
de las condiciones necesarias para una economia para lograr un "crecimiento
equilibrado camino ", es decir, una trayectoria de crecimiento a lo largo de la cual
todas las variableproducto, los ingresos, las ganancias, los salarios, el capital, los
precios de los activos, y asi sucesivamg@nbgresaria al mismo ritmo, por lo que
cada grupo social se beneficiaria de un crecimiento de la misma grado, sin grandes
desvaciones de la normala posicion de Kuznets fue de este modo diametralmente
opuesto a la idea ricardiana y marxista de una espiral desigual y la antitesis de las
predicciones apocalipticas del siglo XIX.

Con el fin de transmitir adecuadamente la consierafluencia que la teoria de
Kuznets disfrutado en los afios 1980 y 1990, y hasta cierto punto todavia goza hoy
en dia, es importante hacer hincapié en que se trataba de la primera teoria de este
tipo que depender de un aparato estadistico formiddbl&ie sino hasta mediados
del siglo XX, de hecho, que la primera serie historica de las estadisticas de
distribucion del ingreso se hizo disponible con la publicacion en 1953 de
monumentales de Kuznedsciones de Upper grupos de ingresos en ingresos Yy
ahorros. La serie de Kuznets trata solo pais (Estados Unidos) durante un periodo de
treinta y cinco afios (191B948).No obstante, fue una contribucion importante, que
se baso en dos fuentes de datos totalmente no disponibles a los autores del siglo
XIX: las declaraciones de impuestos sobre la renta federal de los Estados Unidos
(que no existia antes de la creacion del impuesto a la renta en 1913) y de
estimaciones propias de Kuznets de ingreso nacional de los EE.UU. desde unos
pocos anos anteBste fue el pmer intento de medir la desigualdad social a una
escala tan ambicioso.

® Simon Kuznets, "Crecimiento econémico y desigualdad del ingr@smétican Economic Revie#s, no.1
(1955): 128.

®Robert Solow, "Una contribucion a la teoria del crecimiento econén@eaiterly Journal of
Economics0, no.1 (febrero de 1956): 684.

yéase Simon Kuznetécciones de Upper grupos de ingresos erelda y de AhorrogCambridge, MA:

National Bureau of Economic Research, 19%Bnets era un economista estadounidense, nacida en Ucrania
en 1901, que se establecio en los Estados Unidos en 1922 y se convirtié en profesor en la Universidad de
Harvard, degués de estudiar en la Universidad de ColuniHiaurié en 1985. El fue la primera persona a
estudiar las cuentas nacionales de los Estados Unidos y el primero en publicar los datos histdricos sobre la



Es importante darse cuenta de que sin estos dos conjuntos de datos
complementarios e indispensables, es simplemente imposible medir la desigualdad
en la distribucién del ingreso o pareedir su evolucion en el tiemp8in duda, los
primeros intentos de estimar el ingreso nacional en Gran Bretafia y Francia se
remontan a finales del siglo XVII'y principios del siglo XVIIl, y habria muchos mas
de esos intentos a lo largo del siglo XPeo éstos fueron aislados
estimacionesNo fue sino hasta el siglo XX, en los afios entre las dos guerras
mundiales, que la primera serie anual de datos del ingreso nacional han sido
desarrolladas por los economistas como Kuznets y John W. Kendrick endde<Est
Unidos, Arthur Bowley y Colin Clark en Gran Bretafid. Duge de Bernonville en
Francia.Este tipo de datos nos permite medir el total de ingresos de uCpais!
fin de medir la proporcion de las rentas altas en el ingreso nacional, también
necetamos las declaraciones de la regcha informacion se puso a disposicion
en que muchos paises adoptaron un impuesto progresivo a los ingresos en la época
de la Primera Guerra Mundial (1913 en los Estados Unidos, 1914 en Francia, 1909
en Gran Bretafid,922 en la India de 1932 en Argentina).

Es fundamental reconocer que, incluso donde no hay impuesto sobre la renta,
todavia hay todo tipo de estadisticas sobre cualquier impuesto base existe en un
punto dado en el tiempo (por ejemplo, la distribucionaledntidad de puertas y
ventanas podepartament@n el decimonovenosiglo Francia, que no carece de
interés), pero estos datos no nos dicen nada acerca de los ingses@s, antes de
gue la obligacion de declarar los ingresos personales a las atesrifiscales se
promulgd en ley, las personas a menudo eran conscientes de la cantidad de sus
propios ingresod.o mismo puede decirse de los impuestos y la riqueza del
impuesto de sociedaddsa fiscalidad es no solo una manera de exigir a todos los
ciudadanos para contribuir a la financiacion de los gastos y los proyectos publicos y
para distribuir la carga fiscal manera mas justa podidmebién es Uutil para
establecer clasificaciones y la promocion del conocimiento, asi como la
transparencia democrédic

En cualquier caso, los datos que recoge Kuznets le permitié calcular la evolucion
de la participacion de cada decil, asi como de losepdtes superiores de la
jerarquia de los ingresos derémta nacional total de EE.UgYQué encontréSenald
una fuerte reduccion de la desigualdad de ingresos en los Estados Unidos entre 1913
y 1948. Mas especificamente, en el comienzo de este periodo, el decil superior de la
distribucién del ingreso (es decir, el 10 por ciento de los aaadbs
estadounidenses) afirmo-%9 por ciento del ingreso nacional andafinales de la
década de 1940, la participacion del decil superior habia disminuido a
aproximadamente el 386 por ciento del ingreso naciongkta disminuciéon de casi

desigualdad.

2 pyesto que a menudo es el caso quedgere s6lo una parte de la poblacién a presentar declaraciones de
impuesto sobre la renta, también necesitamos las cuentas nacionales con el fin de medir el ingreso total.



10 puntogorcentuales fue considerable: por ejemplo, que era igual a la mitad de los
ingresos del 50 por ciento mas pobre de los estadounidériseseduccion de la
desigualdad era clara e incontrovertiliieta fue una noticia de gran importancia, y
gue tenia urenorme impacto en el debate econdmico en la era de la posguerra en
ambas universidades y organizaciones internacionales.

Malthus, Ricardo, Marx y muchos otros habian estado hablando de las
desigualdades por décadas sin citar ninguna fuente en absoludigaier método
para comparar una época con otra o para decidir entre hipotesis AVales. por
primera vez, se dispone de datos objetivasique la informacion no engerfecta
tenia el mérito de existio que es mas, el trabajo de compilacion fue
extremadamente bien documentado: el volumen de peso que Kuznets publicado en
1953 reveld sus fuentes y métodos en el mas minimo detalle, para que todos los
calculos se podria reproducif.ademas de eso, Kuznets era el portador de buenas
noticias: la desigaldad se estaba reduciendo.

La Curva de Kuznets: Buenas noticias en medio de la Guerra Fria

De hecho, Kuznets mismo era muy consciente de que la compresion de las rentas
altas en Estados Unidos entre 1913 y 1948 fue en gran medida acckental.
provenidoen gran parte a partir de multiples choques provocados por la Gran
Depresion y la Segunda Guerra Mundial y tenia poco que ver con cualquier proceso
natural o automaticdn su obra de 1953, analizé su serie en detalle y advirtié a los
lectores de no hacegeneralizaciones apresurad@sro en diciembre de 1954, en la
reunion de Detroit de la American Economic Association, de la que fue presidente,
ofrecio una interpretacion mucho mas optimista de sus resultados de lo que habia
dado en 1953. Era esta comfecia, publicada en 1955 bajo el titulo " Crecimiento
economico y desigualdad del ingreso ", que dieron lugar a la teoria de la" curva de
Kuznetso

De acuerdo con esta teoria, la desigualdad en todas partes se puede esperar que
siga una "curva de campan&h otras palabras, primero se debe aumentar y luego
disminuir en el transcurso de la industrializacion y el desarrollo econGgggan
Kuznets, una primera fase de aumento natural de la desigualdad asociada con las
primeras etapas de la industrializaci@ue en los Estados Unidos significa, en
términos generales, el siglo XIX, seria seguido por una fase de la desigualdad
fuertemente decreciente, que en los Estados Unidos supuestamente se inicié en la
primera mitad del siglo XX.

El articulo de Kuznets 185es esclareceddpespués de recordar a los lectores de
todas las razones para interpretar los datos con cautela y teniendo en cuenta la
evidente importancia de los shocks exdgenos en la reciente reduccion de la

3 Dicho de otro modo, la clase media y trabajadora, que se define como elc@hpmmas pobre de la
poblacion de los EE.UU., vieron su parte del aumento del ingreso nacional 50 a 55 por ciento en la década de
1910y 1920 de 65 a 70 por ciento a finales de 1940.



desigualdad en los Estados Unidos, Kuzrsetgiere, casi inocentemente de paso,
qgue la ldgica interna del desarrollo econdmico también podria producir la mismo
resultado, al margen de cualquier intervencion politica o choque eXteritea era

gue las desigualdades aumentan en las primerasdad$asndustrializacion, ya que

s6lo una minoria esta dispuesta a beneficiarse de la nueva riqueza que aporta la
industrializacibnMas tarde, en fases mas avanzadas del desarrollo, la desigualdad
disminuye de forma automética como una fraccién cada veornue las hubo
participacion de la poblacién de los frutos del crecimiento econdhico.

Se supone que la "fase avanzada" del desarrollo industrial que ha comenzado a
finales del siglo XIX o principios del siglo XX en los paises industrializados, y por
lo tanto la reduccién de la desigualdad observada en los Estados Unidos entre 1913
y 1948 podria ser retratado como un ejemplo de un fendmeno mas general, o que en
teoria deberia reproducirse a si mismo en todas partes, incluyendo a los paises
subdesarrollado a continuacién, sumidos en la pobreza postcoldroal.datos de
Kuznets habia presentado en su libro 1953 de repente se convirtio en un arma
politica poderos& El era muy consciente de la naturaleza altamente especulativa de
su teorizaciont® Sin embarg, mediante la presentacién de una teoria tan optimista
en el contexto de un "discurso presidencial" a la principal asociacion profesional de
los economistas estadounidenses, un publico que se inclina a creer y difundir la
buena noticia entregada por segirgioso lider, sabia que iba a tener un gran peso:
asi nacio la "curva de Kuznet€on el fin de asegurarse de que todo el mundo
entiende lo que estaba en juego, €l se encargd de recordar a sus oyentes que la
intencion de sus predicciones optimistassengplemente para mantener a los paises
subdesarrollados "dentro de la 6rbita del mundo libr&# gran parte, entonces, la
teoria de la curva de Kuznets era un producto de la Guerra Fria.

Para evitar cualquier malentendido, permitanme decir que la elitazthets en el
establecimiento de los primeros datos de las cuentas nacionales de Estados Unidos y
la primera serie histérica de las medidas de desigualdad era de la mayor importancia,
y es claro a partir de la lectura de sus libros (a diferencia deagedep) que

14véase Kuznetshcciones de Upper grupos de ingresbiz18. La curva de Kuznets se refiere a veces como

"la curva de U invertida." Especificamente, Kuznets sugiere que un namero creciente de trabajadores pasan de
los pobres del sector agricola al sector industrial Atprincipio, s6lo una minoria se beiicia de la riqueza

del sector industrial, por lo tanto, aumenta la desiguallamh. con el tiempo todos se benefician, por lo que

la desigualdad disminuyBeberia ser obvio que este mecanismo altamente estilizado se puede

generalizarPor ejemplo, elrabajo se puede transferir entre los sectores industriales o entre trabajos que son
m&s o menos bien pagado.

! Es interesante observar que Kuznets no disponia de datos para demostrar el aumento de la desigualdad en el
siglo XIX, pero parecia obvio para(@bmo a la mayoria de los observadores) que se habia producido tal
aumento.

16 Como Kuznets mismo dijo: "Este es quizas el 5 por ciento de la informacién empirica y el 95 por ciento de
la especulacion, algunas de ellas posiblemente contaminado por wra'ilVer KuznetsAcciones de
Upper grupos de ingrespa4-26.

7" a perspectiva futura de los paises subdesarrollados dentro de la 6rbita del mundo libre" (28).



compartir la verdadera ética cientifidgedemas, las altas tasas de crecimiento
observadas en todos los paises desarrollados en el periodo posterior a la Segunda
Guerra Mundial fueron un fendmeno de gran importancia, asi como el hecho aun
mas fnificativo que todos los grupos sociales comparten en los frutos del
crecimiento Es bastante comprensible que las Gloriosas Trente fomentado un cierto
grado de optimismo y que las predicciones apocalipticas del siglo XIX acerca de la
distribucién de laiquezaperderaralgo de su popularidad.

Sin embargo, la teoria magica curva de Kuznets fue formulada en gran parte por
las razones equivocadas, y sus fundamentos empiricos eran extremadamente
fragiles.La fuerte reduccién de la desigualdad de ingresossquebserva en casi
todos los paises ricos entre 1914 y 1945 se debi6 sobre todo a las guerras mundiales
y las crisis econdémicas y politicas violentas que conllevaba (especialmente para las
personas con grandes fortunas).Tenia poco que ver con el praoepala de la
movilidad intersectorial descrita por Kuznets.

Poner el distributivo pregunta Volver al Corazon de Analisis Econdémico

La pregunta es importante, y no solo por razones histoDessle la década de

1970, la desigualdad de ingresos dnamentado significativamente en los paises
ricos, especialmente Estados Unidos, en donde la concentracion del ingreso en la
primera década del siglo XXI recuperade hecho, superd ligeramente el nivel
alcanzado en la segunda década del siglo antBooitanto, es crucial entender
claramente por qué y como la desigualdad se redujo en el igriduda, el rapido
crecimiento de los paises pobres y emergentes, en especial China, bien podria llegar
a ser una fuerza poderosa para la reduccion de las dlelsides a nivel mundial, asi

como el crecimiento de los paises ricos hizo durante el periodel®3%5Pero este
proceso ha generado profunda ansiedad en los paises emergentes y la ansiedad aun
mas profunda en los paises ricBer otra parte, los desefiios impresionantes
observados en las ultimas décadas en el aceite, y de bienes raices, los mercados
financieros han despertado naturalmente dudas acerca de la inevitabilidad de la
"senda de crecimiento equilibrado”, descrito por Solow y Kuznets, stgiral se
supone que todas las variables econémicas clave para moverse al mismggitmo.
mundo en el 2050 o 2100 sera propiedad de los comerciantes, los altos directivos y
los super ricos, 0 va a pertenecer a los paises productores de petréleo @ eleBanc
China?0 tal vez sera propiedad de los paraisos fiscales en los que muchos de estos
actores se han buscado refu@eria absurdo no plantear la cuestion de quién sera

el duefio de qué y simplemente asumir desde el principio que el crecimiento es,
natualmente, "equilibrado” en el largo plazo.

En cierto modo, estamos en la misma posicion al comienzo del siglo XXI ya que
nuestros antepasadesan a principios del siglo XIX: estamos asistiendo a cambios
impresionantes en las economias de todo el munds, muy dificil saber qué tan
extensa que sera llegar a ser o lo que la distribucion global de la riqueza, tanto
dentro como entre los paises, se vera como varias décadas a partir deozshora.



economistas del siglo XIX merecen inmenso crédito por coléeacuestion
distributiva en el centro del andlisis econdmico y por tratar de estudiar las tendencias
a largoplazo. Susespuestas no siempre fuesatisfactoriaspero al menos estaban
haciendo las preguntas correcfds. hay ninguna razén fundamentadrpla que
debemos creer que el crecimiento es automaticamente equiliblack mucho que

paso el tiempo en que deberiamos haber puesto el tema de la desigualdad de vuelta
en el centro del analisis econdmico y comenzado a hacer preguntas planteadas por
primera vez en el siglo XIXDurante demasiado tiempo, los economistas han dejado

de lado la distribucion de la rigueza, en parte debido a conclusiones optimistas de
Kuznets y en parte por el entusiasmo indebido de la profesion para los modelos
matematicos siplistas basadas en los llamados agentes representitiSbda
cuestion de la desigualdad es de nuevo para convertirse en eldsgteremos que
empezar por reunir lo mas amplia posible de un conjunto de datos histéricos con el
fin de comprender el pado y las tendencias actualesrque es mediante el
establecimiento de los hechos con paciencia y patrones y luego comparar paises
diferentes que podemos aspirar a identificar los mecanismos en el trabajo y obtener
una idea mas clara del futuro.

Las fuenes utilizadas en este libro

Este libro se basa en fuentes de dos tipos principales, que en conjunto hacen posible
el estudio de la dinamica historica de distribucion de la riqueza: fuentes que tratan
de la desigualdad y la distribucion de los ingresoasyflientes se ocupan de la
distribucion de la riqueza y la relacion de la riqueza comresos.

Para comenzar con los ingresos: en gran parte, mi trabajo simplemente ha
ampliado los limites espaciales y temporales de trabajo innovador y pionero de
Kuznets sobre la evolucion de la desigualdad de ingresos en los Estados Unidos
entre 1913 y 1948e esta manera he podido poiws hallazgos d&uznets (que
son bastante exacto) en una perspectiva mas amplia y asi desafiar radicalmente su
vision optimista dda relacion entre el desarrollo econdémico y la distribucion de la
rigueza.Curiosamente, nadie ha perseguido sistematicamente el trabajo de Kuznets,
sin duda en parte debido a que el estudio histérico y estadistico de los registros de
impuestos cae en umspecie de académico de nadie de la tierra, también historico
para los economistas y demasiado economicista para los historidorasa
lastima, porque la dinamica de la desigualdad de ingresos spleedeestudiar en
una perspectiva a largo plaza,dual sélo es posible si se hace uso de los registros
de impuestod?

8 En estos modelos representaatgnte, que se han vuelto omnipresentes en la docencistigiacién

econdmica desde la década de 1960, se asume desde el principio que cada agente recibe el mismo salario, esta
dotado con la misma riqueza, y goza de las mismas fuentes de ingresos, por lo que el crecimiento beneficia
proporcionalmente todos losugros sociales, por definiciGBsta simplificacion de la realidad puede estar

justificada para el estudio de determinados problemas muy concretos pero limita claramente el conjunto de las
cuestiones econdémicas que uno puede pedir.

¥ Ingresos y presupueststudios realizados por organismos nacionales de estadistica rara vez se remontan



Empecé por extender los métodos de Kuznets a Francia, y publiqué los resultados
de ese estudio en un libro que aparecié en 2001uerzas luego se unié con varios
colegasAnthony Atkinson y Emmanuel Saez primero entre ellos y con su ayuda
pude ampliar la cobertura a una gama mucho mas amplia de paiteEny
Atkinson miré a Gran Bretafia y un nimero de otros paises, y juntos hemos editado
dos volumenes que aparecieron en 2007 $02@n la que se informé de los
resultados de una veintena de paises de todo el mtiddieto con Emmanuel Saez,
me extendio la serie de Kuznets paraBssados Unidd$ por medio siglanismo
Saez mir6 a un namero de otros paises clave, como Canada yMapbos otros
investigadores contribuyeron a este esfuerzo conjunto: en particular, Facundo
Alvaredo estudié Argentina, Espafia y Portugabien Dell mir6 a Alemania y
Suiza;y Abhijit Banerjeee y me investigaron el caso de la Ind@an la ayuda de
Nang Qian tuve la oportunidad de trabajar en Chihasi sucesivamenté.

En cada caso, se trato de utilizar los mismos tipos de fuentes, los mismos métodos
y los mismos conceptoPeciles y perentilesde ingresos altos se estimaron a partir
de los datos denpuestos a partir de los ingresos declarados (corregidos en diversas
formas de garantizar la homogeneidad temporal y geografica de los datos y
conceptos)El ingreso nacional y el ingreso promedio se obtuvieron a partir de las
cuentas nacionales, que emgumos casos tuvieron que ser desarrollados o
extendidaEn términos generales, nuestra serie de datos comienza en cada pais en
gue se establecio un impuesto sobre la renta (en general, entre 1910 y 1920, pero en
algunos paises, como Japon y Alemania,ryéaedécada de 1880 y en otros paises
algo mas tardeEstas series se actualizan con regularidad y en este escrito se
extienden hasta principios de los afios 2010s.

En ultima instancia, el mundo los ingresos mas altos de base de datos (WTID),
gue se basaneel trabajo conjunto de una treintena de investigadores de todo el

antes de 1970 y tienden a subestimar seriamente los ingresos mas altos, lo que es probleméatico debido a que
el decil superior de ingresos a menudo posee tanto como la miladigueza nacionaRegistros de

impuestos, para todas sus limitaciones, nos dicen mas sobre las rentas altas y nos permiten mirar hacia atras
un siglo en el tiempo.

Dyéase Thomas Piketties Hauts revenus en France au 20e siécle: Inégalités etribdisones 1904
1998(Paris: Grasset, 200Bara un resumen, véase "La desigualdad de ingresos en Francia, 1901
1998",Journal of Political Econom$11, no5 (2003): 10041042.

Zyéase Anthony Atkinson y Thomas Piketiys ingresos mas altos durantesiglo XX: un contraste entre
los paises continentales europeos y de habla Irfgigford: Oxford University Press, 2007)lgs ingresos
mas altos: Una Perspectiva Glob@xford: Oxford University Pres2010).

2\/er Thomas Piketty y Emmanuel Saez, "Dasiglad de ingresos en los Estados Unidos,
1913 1998"Quarterly Journal of Economickl8, N° 1 (febrero de 2003)i 39.
% Una bibliografia completa esta disponible en el anexo técnico enPiareauna vision general, véase

también Anthony Atkinson, Thomd#&ketty y Emmanuel Saez, "los ingresos mas altos en el largo plazo de la
Historia", Journal of Economic Literaturé9, no.1 (marzo de 2011):-31.



mundo, es la mayor base de datos histéricos disponibles sobre la evolucién de la
desigualdad en los ingreses; la principal fuente de datos para este fibro.

Segunda fuente mas importarde El libro de los datos, en la que yo en realidad
se basara en primer lugar, las preocupaciones de rigueza, que incluye tanto la
distribucién de la riqueza y su relaciéon con los ingrdsasiqueza también genera
ingresos y, por tanto, es importanteetitado de los ingresos del estudio de las cosas
tan bien.De hecho, los ingresos consiste en dos componentes: la renta del trabajo
(sueldos, salarios, bonos, ingresos laborales no salariales y otras retribuciones
legalmente clasificados como mano de olekacionada) y las rentas de capital
(alquileres, dividendos, intereses, ganancias, ganancias de capital, regalias, y otros
ingresos derivados del mero hecho de poseer el capital en la forma de la tierra, los
bienes raices, los instrumentos financieragjipos industrialesetc, de nuevo,
independientemente de su calificacion juridica exaBla)VTID contiene una gran
cantidad de informacion sobre la evolucion de las rentas del capital a lo largo del
siglo XX. Sin embargo, es esencial para completaa @dbrmacion mirando las
fuentes directamente relacionadas con la rigukgai me baso en tres tipos
distintos de datos histéricos y la metodologia, cada uno de los cuales es
complementaria a los otr83.

En primer lugar, al igual que las declaracioneggmiestos nos permiten estudiar
los cambios en la desigualdad de ingresos, declaraciones de impuestos de inmuebles,
nos permiten estudiar los cambios en la desigualdad de la rifjugsta. enfoque
fue presentado por Robert Lampman en 1962 para estudiacalmbios en la
desigualdad de riqueza en los Estados Unidos desde 1922 hasta 1956.
Posteriormente, en 1978, Anthony Atkinson y Alan Harrison estudié el caso
britAnico 192319722’ Estos resultados se han actualizado recientemente y
extenderse a otros passeomo Francia Yuecia. Lamentablementeo se dispone

2 Es obviamente imposible dar una lista detallada de cada pais en este libro, que ofrece una
visién generallLector interesado puede acudir a la serie de datos completa, que estan
disponible en linea en el sitio web WT(Bttp://topincomes.parisschoolofeconomics)eu

asi como en los libros y articulos citados mas técnicos. Muchos textos y documentos
también estan disponibles en el apéndice técnico en linea
(http://piketty.pse.ens.fr/capital2)c

% El WTID esta siendo transformada en la riqueza mundial y base de datos sobre la renta (WWID), que
integrara los tres subtipos de datos complement&iiogste libro voy a presentar una vision general de la
informacién que esté disponible actualmente.

% También se pueden utilizar las declaraciones de impuestos anuales de riqueza en los paises en que se
impone un impuesto de este tipo en los individuosvipen, pero con los datos fiscales de bienes de largo
plazo son mas faciles de conseguir.

2\er los siguientes trabajos pioneros: R.J. Lamprbarparticipacion de los titulares de
rigueza superiores en la riqueza nacional, 19PZ56(Princeton: Princeton University
Press, 1962); Anthony Atkinson y A.J. Harrisdistribucion de la riqueza Personal en
Gran Bretafia, 19231972(Cambridge: Cambridge University Press, 1978).


http://www.microsofttranslator.com/bv.aspx?from=en&to=es&a=http%3A%2F%2Ftopincomes.parisschoolofeconomics.eu%2F
http://www.microsofttranslator.com/bv.aspx?from=en&to=es&a=http%3A%2F%2Fpiketty.pse.ens.fr%2Fcapital21c

de un menor numero de paises que en el caso de la desigualdad en el ingreso de
datos.En unos pocos casos, sin embargo, los datos fiscales de bienes se extienden
mucho mas atras en el tiempo, a menhdsta el principio del siglo XIX, debido a

los impuestos de bienes anteriores a impuestos sobre laEenparticular, he
recopilado los datos recopilados por el gobierno francés en varias ocasiones vy, junto
con Gilles PosteVinay y JearLaurent Rosemial, he reunido una gran coleccién de
declaraciones de impuestos de hacienda individual, con los que ha sido posible
establecer homogénea serie de datos sobre la concentracidén de la riqgueza en Francia
desde la Revoluciéff.Esto nos permitira ver loshoques debido a la Primera
Guerra Mundial en un contexto mucho mas amplio que la serie trata de la
desigualdad de ingresos (que por desgracia se remontan solo hasta 191Blo asi).
trabajo de Jesper Roine y Daniel Waldenstrom en fuentes histéricas de &uec
también instructivg®

Los datos sobre el patrimonio y la herencia también nos permiten estudiar los
cambios en la importancia relativa de la riqueza y el ahorro heredada en la
constitucion de las fortunas y la dinamica de la desigualdad de la rigistea
trabajo es bastante completo en el caso de Francia, donde las fuentes histéricas muy
ricos ofrecen un punto de vista Unico desde el que observar el cambio de patrones de
herencia en el largo plaZBDe una forma u otra, mis colegas y yo hemos eidend
este trabajo para otros paises, especialmente Gran Bretafia, Alemania, Suecia y los
Estados UnidosEstos materiales tienen un papel crucial en este estudio, ya que la
importancia de las desigualdades de riqueza difiere dependiendo de si esas
desigualddes se derivan de la riqueza o de ahorros here@tadeste libro, me
centro no sélo en el nivel de desigualdad como tal, sino en mayor medida, de la
estructura de la desigualdad, es decir, sobre los origenes de las disparidades en el
ingreso y la riquezantre los grupos sociales y de los diversos sistemas econdémicos,
justificacion social, moral y politica que se han invocado para defender o condenar
esas disparidadelsa desigualdad no es necesariamente malo en si mismo: la
pregunta clave es decidir sijsstifica, si existen razones para ello.

Por dltimo, pero no menos importante, también podemos utilizar los datos que nos
permitan medir el saldo total de la riqueza nacional (incluida la tierra, otros bienes
inmuebles, y el capital industrial y finana@rdurante un periodo muy largo de
tiempo.Podemos medir la rigueza de cada pais en términos de la cantidad de afios
de la renta nacionakqueridapara acumular éEste tipo de estudio global de la

#yéase Thomas Piketty, Gilles Postéhay, y Jear_aurentRosenthal, "La concentracion de la riqueza en
una economia en desarrollo: Paris y Francia, -18%4", American Economic Revied®, no.1 (marzo de
2006): 23656.

#Véase Jesper Roine y Daniel Waldenstrém, "concentracion de la riqgueza en el caminardédbdesa
Suecia, 1872006", Scandinavian Journal of Economit$l, no.l (marzo de 2009): 1587.

% \véase Thomas Piketty, "sobre la evolucion a largo plazo de Herencia: Franci206820Ecole
d'économie de Paris, los documentos de trabajo del PSE (2@t6pn resumida publicado €uarterly
Journal of Economic&26, no.3 (2011): 10711131.



relacion capital / ingresos tiene sus limiteiempre espreferible analizar la
desigualdad de la riqueza a nivel individual, asi, y para evaluar la importancia
relativa de la herencia y el ahorro en la formacién de cafitalembargo, el
enfoque de capital / ingresos pueden darnos una vision general gmitaimaia del
capital a la sociedad en su conjurAdemas, en algunos casos (especialmente Gran
Bretafia y Francia) es posible recoger y comparar las estimaciones para los
diferentes periodos y asi impulsar el analisis de principios del siglo XVIII, lo que
nos permite ver la Revolucién Industrial en relacién con la historia dapial.
Paraello me basaré en datos histéricos Gabriel Zucman y yo recientemente
recolectadd’ En términos generales, esta investigacion no es mas que una extension
y generalizaidn de la obra de Raymond Goldsmith en los balances nacionales en la
década de 197%.

En comparacién con trabajos anteriores, una de las razones por qué este libro se
destaca es que he hecho un esfuerzo para recoger lo mas completo y coherente de un
conjurto de fuentes historicas como sea posible con el fin de estudiar la dinamica de
la distribucion del ingreso y la riqueza en el largo pl®ava ello, tuve dos ventajas
sobre los anteriores autor&n primer lugar, estos beneficios laborales, como es
natual, desde una perspectiva historica mas larga que sus predecesores tuvieron (y
algunos cambios a largo plazo no emergieron claramente hasta que los datos de la
década de 2000 lleg6 a estar disponible, en gran parte debido al hecho de que ciertas
perturbanes debidas a las guerras mundiales persistido durante mucho tiempo).En
segundo lugar, los avances en la tecnologia informatica han hecho mucho mas facil
para recoger y procesar grandes cantidades de datos historicos.

Aunque no tengo ningun deseo de exagel papel de la tecnologia en la historia
de las ideas, las cuestiones puramente técnicas valen un momento de
reflexion. Objetivamente hablando, era mucho mas dificii de manejar grandes
voliumenes de datos histéricos de la época de Kuznets de lo dug.dsstofue
cierto en gran medida, en fecha tan reciente como la década d&h980década
de 1970, cuando Alicia Hanson Jones recogi6 inventarios inmobiliarios de Estados
Unidos de la época colonial y Adeline Daumard trabajé en los registros
inmobiliarios franceses del siglo XI¥ trabajaban principalmente con la mano, el
uso de tarjetas de indideuando releemos su notable trabajo de hoy, o buscar en el
trabajo de Francois Siminad sobre la evolucién de los salarios en el siglo XIX o la

#yvéase Thomas Piketty y Gabriel Zucman, "Capital Is Back: Ratios rigiaataen los paises ricos, 1700
2010" (Paris: Ecole d'économie de Paris, 2013).

$2yéase sp.Raymond GoldsmithBalances Nacional: un estudio comparativo de una veintena de paises,
16881978(Chicago: University of Chicago Press, 198%ferencias mas completas se pueden encontrar en
el anexo técnico en linea.

#véase AH JonesAmericana Colaial Riqueza: Documentos y Métoddiieva York: Arno Press, 1977), y
Adeline Daumardl_es fortunas francaises au 19e siecle: Enquéte sur la répartition et la composicién des
capitaux privés a Paris, Lyon, LillBurdeos y Toulouse d'aprés l'enregistrenmagg Declaraciones De
sucesionegParis: Mouton, 1973).



obra de ErndsLabrousse en la historia de los precios y de los ingresos en el siglo
XVIII o Jean Bouvier y la obra de Francgois Furet en la variabilidad de las utilidades
en el siglo XIX, esta claro que estos eruditos tuvieron que superar grandes
dificultades materiate con el fin de recopilar y procesar sus dat&n muchos

casos, las dificultades técnicas que absorbe gran parte de su energia, teniendo
prioridad sobre el analisis y la interpretacion, sobre todo destierdblemas
técnicos impusieron estrictos limiteke su capacidad para hacer comparaciones
internacionales y temporaldss mucho mas facil estudiar la historia de la
distribucién de la riqgueza hoy que en el pasa&te libro es una gran deuda con las
recientes mejoras en la tecnologia de la investigaci

Los principales resultados de este estudio

¢ Cudles son las principales conclusiones a las que estas fuentes histéricas nuevas me
han llevado2a primera es que uno debe ser cuidadoso de cualquier determinismo
economico en lo que se refiere a las desldades de riqueza e ingresios.historia

de la distribucion de la rigueza ha sido siempre profundamente politica, y no puede
ser reducida a mecanismos puramente econénttooparticular, la reduccion de la
desigualdad que se llevé a cabo en la maydwibps paises desarrollados entre 1910

y 1950 fue sobre todo consecuencia de la guerra y de las politicas adoptadas para
hacer frente a los embates de la gudded. mismo modo, el resurgimiento de la
desigualdad a partir de 1980 se debe principalments aambios politicos de las
ultimas décadas, sobre todo en lo que respecta a la fiscalidad y las fihanzas.
historia de la desigualdad esta determinada por la forma en que los actores
economicos, sociales y politicos ven lo que es justo y lo que nogprasi por el

poder relativo de los actores y las decisiones colectivas que re&isitehproducto
conjunto de todos los actores relevantes combinados.

La segunda conclusion, que es el corazon del libro, es que la dinamica de la
distribucion de la riquezarevela poderosos mecanismos que empujan
alternativamente hacia la convergencia y divergeddamas, no hay ningun
proceso natural, espontanea para evitar desestabilizadores, fuerzas desiguales de que
prevalece de forma permanente.

Consideremos en primetugar los mecanismos que empujan hacia la
convergencia, es decir, hacia la reduccion y compresion diesagualdades. Las
principales fuerzas de la convergencia son la difusion del conocimiento y la
inversion en formacién y capacitacidra ley de la ofda y la demanda, asi como la

% Véase en particular Francgois Simiahd,salaire, I'évolution sociale et la Monndfearis: Alcan,
1932);Ernest Labroussé&squisse du mouvement des prix et des revenus en France au 18@sidcle
Librairie Dalloz, 1933);Jean Bouvier, Francois Furet y M. Gileg Mouvement du ganancias en France au
19e siécle: Matériaux et étud@aris: Mouton, 1965).

% Hay también razones intrinsecamente intelectuales de la disminucién de la historia egrsuial
basada en la evolucién de los precios, los ingresos y la fortuna (a veces referido como "la historia de
serie").A mi juicio, esta disminucion es lamentable, asi como reversibleeré a este punto.



movilidad del capital y la mano de obra, que es una variante de la misma Ley,
siempre tienden hacia la convergencia, asi, pero la influencia de esta ley econémica
es menos potente que la difusidon de conocimientos y habiligagkeson frecuencia
ambigua o contradictoria en simplicaciones. Elconocimiento y la habilidad de
difusion es la clave del crecimiento general de la productividad, asi como la
reduccion de la desigualdad dentro y entre los pdstés.lo vemos en lactualidad

en los avances logrados por varios paises anteriormente pobres, liderados por
China.Estas economias emergentes estan ahora en el proceso de ponerse al dia con
los mas avanzadoblediante la adopcién de los modos de produccién de los paises
ricosy la adquisicion de habilidades comparables a los encontrados en otros lugares,
los paises menos desarrollados han dado un salto hacia adelante en la productividad
y el aumento de sus ingresos naciondtégproceso de convergencia tecnoldgica
puede serincitado por la apertura de fronteras para el comercio, sino que es
fundamentalmente un proceso de la difusion y el intercambio de conocireéntos
bien por excelenctan lugar de un mecanismo de mercado publico.

Desde un punto de vista estrictamente tedrpodrian existir otras fuerzas que
empujan hacia una mayor iguald&® podria, por ejemplo, asumir que las
tecnologias de produccion tienden con el tiempo a exigir mayores habilidades por
parte de los trabajadores, por lo que la participacion del trabdp renta se elevara
comoparticipacion del capital cae: uno puede llamar esto conegi&ne hipotesis
del capital humano'En otras palabrasel progreso de la racionalidad tecnoldgica se
supone que llevaria automaticamente al triunfo del capital humano sobre el capital
financiero e inmobiliario, gestores capaces mas accionistas gato gordo, y la
habilidad sobre el nepotismoas desigualdadesesconvertiria asi en mas
meritocratica y menos estatica(aunque no necesariamente mas pequefio): la
racionalidad econdmica seria entonces, en cierto sentido dara lugar automaticamente
a la racionalidad democrética.

Otra creencia optimista, que esta aleliael momento, es la idea de que la "guerra
de clases" dara automaticamente manera, debido al reciente aumento de la esperanza
de vida, a la "guerra generacional" (Qque es menos divisivo porque todo el mundo es
la primera joven y luego edad)icho de otramanera, este hecho biologico
inevitable se supone que implica que la acumulacion y distribucion de rigueza ya no
presagian un choque inevitable entre las dinastias de los rentistas y dinastias que
poseen mas que su fuerza de tralagolégica de gobiern@s mas bien uno de
salvar lo largo del ciclo de vida: las personas acumulan riqueza en su juventud con
el fin de proveer para su vejdns avances en la medicina y en mejores condiciones
de vida tiene, por lo tanto, se argumenta, transformo totalmeeseraia misma del
capital.

Por desgracia, estas dos creencias optimistas (la hipotesis del capital humano y la
sustitucion de un conflicto generacional de la lucha de clases) son en gran parte
ilusoria.Las transformaciones de este tipo son tanto |6gintenposiblesy hasta
cierto punto real, pero su inflnela es mucho menos consecuente dquie uno



podria imaginarHay poca evidencia de que la participacidon del trabajo en el ingreso
nacional se ha incrementado de manera significativa en un tiempoangay él

capital "no humano" parece casi tan indispensable en el siglo XXI como lo fue en el
siglo XIX XVIII o, y no hay razén por la que puede no serlo aun #lasra bien,

como en el pasado, por otra parte, existen desigualdades de riqueza principalmente
en los grupos de edad, y la riqueza heredada viene cerca de ser tan decisiva en el
inicio del siglo XXI como lo fue en la época de BalRaze Goriot.Durante un

largo periodo de tiempo, la principal fuerza en favor de una mayor igualdad ha sido
la difusion de conocimientos y habilidades.

Fuerzas de la Convergencia, Fuerzas de la divergencia

El hecho crucial es que no importa lo potente que una fuerza puede ser la difusién de
conocimientos y habilidades, sobre todo en la promocién de la convergencia entre
los paises, puede no obstante ser frustrado y abrumado por las poderosas fuerzas que
empujan en la direccidn opuesta, hacia una mayor desiguilslavidente que la

falta de inversion adecuada en la formacién puede excluir a grupos sociales enteros
de losbeneficios del crecimiento economidsl.crecimiento puede dafiar a algunos
grupos mientras se benefician otras personas (testigos del reciente desplazamiento
de los trabajadores en las economias mas avanzadas de los trabajadores en
China).En resumen, laprincipal fuerza de la convergenda difusion del
conocimientees soOlo en parte natural y espontaffeanbién depende en gran
medida de las politicas de educacion, acceso a la formacion ya la adquisicion de las
competencias adecuadas, e institucionesiagas.

Voy a prestar especial atencion en este estudio para ciertas fuerzas preocupantes
de divergencia particularmente preocupante, ya que pueden existir incluso en un
mundo donde hay una inversion adecuada en habilidades y donde todas las
condiciones de'eficiencia del mercado” (como los economistas entienden ese
término) parecen estar satisfechgSuales son estas fuerzas de divergelitia?
primer lugar, las rentas mas altas pueden separar rapidamente del resto por un
amplio margen (aunque el problerhasta la fecha sigue siendo relativamente
localizado).Mas importante aun, hay un conjunto de fuerzas de divergencia
asociados con el proceso de acumulacion y concentracion de la riqueza, cuando el
crecimiento es deébil y el rendimiento del capital es &sbe segundo proceso es
potencialmente mas desestabilizador que la primera, y que, sin duda, representa la
principal amenaza para una distribucion equitativa de la riqueza en el largo plazo.

Para cortar directamente al corazén de la cuestidiaséiguras 1.1y 1.2 muestro
dos patrones basicos que trataré de explicar en lo que Gyl .grafico representa
la importancia de uno de estos procesos divergefaisos graficos representan
“curvas en forma de U", es decir, un periodo de disminuciéra akedigualdad,
seguido de uno de la creciente desigual&adpodria suponer que las realidades de
los dos graficos representan son similaEgsrealidad no lo sor.os fenémenos que
subyacen a las diferentes curvas son muy diferentes e implican procesos




econdmicos, sociales y politicos distintAdemas, la curva de HRgura

1.1 representa la desigualdad de ingresos en los Estados Unidos, mientras que las
curvas de ldigura l.2muestran la relacion capital / ingresos en varios paises
europeos (Japon, agwme no se muestra, es simildMp es fuera de la cuestién de

gue las dos fuerzas de la divergencia en ultima instancia, se unen en el siglo
XXI. Esto ya ha sucedido en alguna medida y sin embargo, puede convertirse en un
fendmeno global, que podria llevamiveles de desigualdad nunca antes vistos, asi
como a una radicalmente nueva estructura de la desigubldstd. ahora, sin
embargo, estos patrones sorprendentes reflejan dos fenémenos subyacentes distintos.

La curva de EE.UU., que se muestralaefigura I.1, indica la participacion del
decil superior de la jerarquia de los ingresos de la renta nacional de los EE.UU.
desde 1910 hasta 2010. No es nada mas que una extension de la serie historica de
Kuznets establecio para el periodo 19938 El decilmés alto reclamo tanto como
45 a 50 por ciento de la renta nacional en la década dedegada de 1920 antes de
caer a un 3@5 por ciento a finales de la década de 1R40desigualdad se
estabilizé en ese nivel desde 1950 hasta 1970. Posteriormentes \dent@pido
aumento de la desigualdad en la década de 1980, hasta el afio 2000 hemos vuelto a
un nivel del orden de 45 a 50 por ciento del ingreso nacibaamagnitud del
cambio es impresionantes natural preguntarse hasta donde podria seguir esa
tendemia.

1.1 FIGURA. La desigualdad de ingresos en los Estados Unidos; @10

La participacién del decil superior de ingresos nacionales EE.UU. cayé 45 a S5@noren la década de
1910década de 1920 a menos del 35 por ciento en la década de 1950 (se trata de la caida documentado por
Kuznets);luego aumentd de menos del 35 por ciento en la década de 19BD gdiSciento en la década de
2000década de 2010.

Fuentes y series: vgiketty.pse.ens.fr/capital21c

Yo te mostraré que este espectacular aumento de la desigualdad refleja en gran
medida una explosion sin precedentes de ingresos muy elevados de la mano de obra,
una verdadera separacion de los altos directivos de las grandes empresas del resto de
la pobla@n.Una posible explicacion de esto es que las habilidades y la
productividad de estos altos directivos subieron repentinamente en relacion con los
de los demas trabajador€dra explicacion, que me parece mas plausible y resulta
ser mucho mas consistenton la evidencia, es que estos altos directivos por lo
general tienen el poder de establecer su propia remuneracion, en algunos casos sin
limite y en muchos casos sin ningun claro relacion con su productividad individual,
gue en cualquier caso es muyidlf de estimar en una gran organizaciBate
fendmeno se observa principalmente en los Estados Unidos y en menor grado en
Gran Bretafia, y es posible que se lo expligue en términos de la historia de las
normas sociales y fiscales en esos dos paises éwghsiglo pasadd.a tendencia
es menos marcada que en otros paises ricos (como Japon, Alemania, Francia, y otros
estados de la Europa continental), pero la tendencia es en la misma dirccion.
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esperar que el fendmeno alcanzara las mismas proporciomdo dngar como 1o

ha hecho en los Estados Unidos seria arriesgada hasta que hemos sometido a un
completo andlisisjue, desgraciadamente, no es asi de sencillo, dados los limites de
los datos disponibles.

La fuerza fundamental para Divergencia: r> g

El seundo patrén, representado lenfigura 1.2 refleja un mecanismo de
divergencia que es en algunos aspectos mas simples y transparentes y, sin duda,
ejerce una mayor influencia en la evolucion a largo plazo de la distribucion de la
riqueza.Figura [.2muedra el valor total de riqueza privada (en el sector
inmobiliario, los activos financieros y el capital profesional, neto de deuda) en Gran
Bretafia, Francia y Alemania, expresada en afios de la renta nacional, para el periodo
1870-2010.Tenga en cuenta, emimer lugar, el alto nivel de la riqueza privada en
Europa a finales del siglo XIX: el importe total de la riqueza privada se cernia en
torno a seis o siete afios de la renta nacional, que es ruelgo. cayé de forma
pronunciada en respuesta a las crifs periodo 1914945: la relacion capital /
ingresos se redujo a solo 2 o 3, entonces observamos un aumento constante a partir
de 1950, un aumento tan fuerte que las fasuprivadas en los albores geimer

siglo parece estar a punto de regresar a@ito® 0 seis afios de la renta nacional en
Gran Bretafia y Franci@él.a riqueza privada en Alemania, que comenzé en un nivel
inferior, sigue siendo baja, pero la tendencia alcista es igual de claro.)

Esta "curva en forma de U" refleja una transformaciéonlatassaente crucial, que
figura en gran parte en este estudéin.particular, voy a demostrar que el regreso de
los altos indices de capital / ingresos en los ultimos decenios se puede explicar en
gran parte por el retorno a un régimen de crecimiento remaéwute lentokEn las
economias de crecimientento, la riqueza historica tieneaturalmente una
importancia desproporcionada, ya que solo se necesita un pequefio flujo de nuevos
ahorros para aumentar el stock de riqueza de forma constante y de formaaustan

Si, por otra parte, la tasa de rendimiento del capital se mantiene muy por encima
de la tasa de crecimiento durante un periodo prolongado de tiempo (que es mas
probable cuando la tasa de crecimiento es baja, aunque no automatico), entonces el
riesgode divergencia en la distribucion de la riqueza es atiay

Esta desigualdad fundamental, lo que voy a escribir aomo
g (donder representa la tasa media anual de rendimiento del capital, incluyendo
utilidades, dividendos, intereses, rentas y oingsesos del capital, expresado como
porcentaje de su valor totalgyepresenta la tasa de crecimiento de la economia, es
decir, el aumento anual de los ingresos o de salida), desempefiara un papel crucial en
este libro.En cierto sentido, se resume lgilta general de mis conclusiones.

1.2 FIGURA.El ratio de capital / ingresos en Europa, 12000



Rigueza privada agregada valia alrededor de seis a sieteeafosetita nacional en Europa en 1910, entre
dos y tres afios en 1950, y entre cuatro y seis afios en 2010.

Fuentes y series: veiketty.pse.ens.fr/capital21c

Cuando la tasa de rendimiento del capital supera con creces la tasa de crecimiento
de la economia (como lo hizo durante gran parte de la historia hasta el siglo XIX y
que es probable que sea el caso, de nuevo en el siglo éXOnces se sigue
l6gicamente que heredd la rigueza crece mas rapido que la produccién y los
ingresosLas personas con la riqueza heredada es necesario guardar sélo una parte
de sus ingresos de capital para ver que el capital crece mas rapidamente que la
economia en su conjuntBn tales condiciones, es casi inevitable que la riqueza
heredada dominara riqueza amasada del trabajo de toda una vida por un amplio
margen, y la concentracion de capital alcanzara niveles extremadamente altos
niveles potencialmeatincompatibles con los valores y principios de la justicia
social fundamental a la moderna meritocraticos las sociedades democraticas.

Lo que es mas, esta fuerza basica para la divergencia puede ser reforzada por otros
mecanismosPor ejemplo, la tasa dehorro puede aumentar considerablemente con
la riqueza® O, alin mas importante, la tasa efectiva promedio de retorno sobre el
capital puede ser madta cuando la dotacion de capital inicial de la persona es
mayor (como parece ser cada vez mas confiti)echo de que el rendimiento del
capital es impredecible y arbitraria, por lo que la riqueza se puede mejorar en una
variedad de maneras, también plantea un desafio para el modelo meritoedtico.
ultimo, todos estos factores pueden verse agravados pon@pio de la escasez de
Ricardo: el alto precio de los inmuebles o de petr6leo puede contribuir a la
divergencia estructural.

Para resumir lo que se ha dicho hasta ahora: el proceso por el cual la riqueza se
acumula y distribuye contiene poderosas fagrgue empujan hacia la divergencia,
0 en todo caso a un nivel extremadamente alto de desigualtabién existen
fuerzas de la convergencia, y en ciertos paises en determinados momentos, estos
pueden prevalecer, pero las fuerzas de divergencia puedewmakuier momento
recuperar la ventaja, como parece estar sucediendo ahora, en el comienzo del siglo
XXI. La probable disminucion de la tasa de crecimiento de la poblacion y de la
economia en las proximas décadas hace que esta tendencia aun mas preocupante

Mis conclusiones son menagocalipticagjue los implicados por el principio de
Marx de la acumulacion infinita y divergencia perpetua (ya que la teoria de Marx se
basa implicitamente en un supuesto estricto del crecimiento de la productividad a

% Este mecanismo desestabilizador (el né@ses, el mas rico obtiene) preocupado Kuznets mucho, y esto
explica la preocupacion para el titulo de su libro de 1283acciones de Upper grupos de ingresos en
ingresos y ahorrosPero carecia de la distancia historica para analizar en su tot&stiaduerza de la
divergencia también fue central de James Meade clBfidencia, Equidad y la Propiedad llicitas de
BienegLondres: Allen and Unwin, 1964), y para Atkinson y Harrigbstribucién de la riqueza personal en
Gran Bretafiaque en ciertanodo era la continuacion de la obra de Me&tlestro trabajo sigue los pasos de
estos autores.
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cero enrel largo plazo)En el modelo que propongo, la divergencia npapetuay

es sOlo una de varias posibles direcciones futuras para la distribucion de la
riqueza.Pero las posibilidades no son alentaddemsconcreto, es importante tener

en cuenta que @indamentat> g desigualdad, la fuerza principal de divergencia en

mi teoria, no tiene nada que ver con ninguna imperfecciéon del mefazin.lo
contrario: cuanto mas perfecto del mercado de capitales (en el sentido de los
economistas), mas probables ser mayor qug.Es posible imaginar las
instituciones publicas y politicas que contrarrestar los efectos de esta ldgica
implacable: por ejemplo, un impuesto globatogresivo del capitalPero el
establecimiento de tales instituciones y politicas reaarn considerable grado de
coordinacion internaciondPor desgracia, es probable que las respuestas efectivas al
nacionalista diversas respuestaduntadproblema incluyendo en la préactica sea
mucho mas modesto y menos eficaz.

Los limites geograficoslastoricos de este estudio

¢, Cuales seran los limites geogréficos e histéricos de este estudibrstaafiedida

de lo posible, voy a explorar la dinamica de la distribucion de la riqueza entre y
dentro de los paises de todo el mundo desde el siglo >Sihllembargo, las
limitaciones de los datos disponibles, a menudo se hace necesario para estrechar el
alcance de la investigacion y no severamdfitecuanto a la distribucion entre los
paises de produccion y los ingresos, el tema de la primera paitg@aelih enfoque

global es posible a partir de 1700 en (en particular gracias a los datos de las cuentas
nacionales compiladas por Angus Maddis@uiando se trata de estudiar la relacion
capital / ingresos y de division entre capital y trabajaeseguda partela ausencia

de datos histéricos adecuados me obligara a centrarse principalmente en los paises
ricos y proceder por extrapolacion a los paises pobres y emerddrdramen de la
evolucion de las desigualdades de ingresos y riqueza, el telaaeteera parte
también se verd limitado estrictamente por las limitaciones de las fuentes
disponiblesTrato de incluir tantos paises pobres y emergentes como sea posible,
utilizando los datos de la WTID, cuyo objetivo es cubrir los cinco continemtes ta
fondo como sea posibl8in embargo, las tendencias a largo plazo estan mucho
mejor documentados en los paises ri@@sa decirlo claramente, este libro se basa
principalmente en la experiencia historica de los principales paises desarrollados:
Estade Unidos, Japon, Alemania, Francia y Gran Bretafa.

Los casos britanicos y franceses resultan ser particularmente significativo, porque
las fuentes histéricas de largo plazo mas completos pertenecen a estos dos
paisesTenemos multiples estimaciones de lagmitud y la estructura de la riqueza
nacional de Gran Bretafna y Franciaremontaa principios del siglo XVIIIEstos
dos paises fueron también los poderes coloniales y financieros lideres en los siglos
XIX'y XX. Por tanto, es evidente la importanciaegéudiarlos si queremos entender
la dinamica de la distribucién global de la riqueza desde la Revolucién Indistrial.
particular, su historia es indispensable para el estudio de lo que se ha llamado la
"primera globalizacién" de las finanzas y el comerdi8701914), un periodo que



es en muchos aspectos similar a la "segunda globalizacion", que ha estado en
marcha desde el 1978l periodo de la primera globalizacién es tan fascinante como
era prodigiosamente desigu8k vio la invencién de la luz eléica, asi como el

auge del transatlantico (€itanic zarp6 en 1912), la llegada del cine y la radio, y el
auge del automovil y de la inversion internaciofi@nga en cuenta, por ejemplo,

gue no fue hasta la llegada del siglo XXI, que los paises ricopaeron el mismo

nivel de capitalizacion burséatil en relacion al PIB que alcanzaron Paris y Londres en
el aflo 1900Esta comparacién es mugstructivapara comprender el mundo de

hoy.

Algunos lectores, sin dudagsorprendend que concedo especial impancia al
estudio del caso francés y me puede sospechar del nacion&jigimm, por tanto
justificar mi decisionUna de las razones para mi eleccion tiene que ver con las
fuentesLa Revolucién Francesa no ha creado una sociedad justa o ideal, sino que
hizo posible la observacion de la estructura de la rigueza en un detalle sin
precedente<l sistema establecido en la dégate 1790 por la riqueza de gaaidon
en la tierra, los edificios, y los activos finagms era asombrosamente completo y
moderno para su épocd.a Revolucion es la razén por la cual los registros
inmobiliarios franceses son, probablemente, el mas rico del mundo en el largo plazo.

Mi segunda razon es que debido a que Francia fue el primer pais en experimentar
la transicion demograficaes en algunos aspectos, un buen lugar para observar lo
gue le espera al resto del planétanque la poblacion del pais ha aumentado en los
ultimos dos siglos, la tasa de aumento ha sido relativamentd_bgjablacion del
pais era de aproximadamente B&f@lllones de dolares en el momento de la
Revolucién, y es un poco mas de 60 millones en la actuakaael. mismo pais, con
una poblacion cuyo orden de magnitud que no ha cambtadcel contrario, la
poblacidon de los Estados Unidos en el momento dedkicion de independencia
era apenas 3 milloneBn 1900 era de 100 millones, y hoy esta por encima de los
300 millonesCuando un pais pasa de una poblacion de 3 millones para una
poblaciéon de 300 millones de délares (por no hablar del aumento radial e
territorio debido a la expansién hacia el oeste en el siglo XIX), es evidente que ya no
el mismo pais.

La dinamica y la estructura de la desigualdad se ven muy diferentes en un pais
cuya poblaciéon se incrementa en un factor de 100 en comparacion pafsLcuya
poblacién se duplica simplemenEn particular, el factor de herencia es mucho
menos importante en el primero que en el seguddosido el crecimiento
demografico del Nuevo Mundo, que ha asegurado que la riqueza heredada siempre
ha desempefiadun papel menor en los Estados Unidos que en Eufspafactor
también explica por qué la estructura de la desigualdad en los Estados Unidos
siempre ha sido tan peculiar, y lo mismo puede decirse de las representaciones de la
desigualdad y la clase satide los Estados UnidoBero también sugiere que el
caso de EE.UU. es en cierto sentido, no generalizable (debido a que es poco
probable que la poblacion del mundo aumentara el ciento en los proximos dos



siglos) y que el caso francés es mas tipico y peéisnente para entender el futuro

Estoy convencido de que el analisis detallado del caso francés, y mas en general de
las diversas trayectorias histéricas observadas en otros paises desarrollados de
Europa, Japon, América del Norte y Oceania, puede ndscimucho sobre la
dindmica futura de la riqueza mundial, incluyendo las economias emergentes como
China, Brasil y la India, donde el crecimiento demogréfico y econémico, sin duda,
mas lento en el futuro (como lo han hecho ya).

Por ultimo, el caso francés es interesante porque la revollacidgvolucion
"burguesa" por excelencfeanceses establecieron rapidamente un ideal de igualdad
juridica en relacion con el mercades interesante ver como este ideal afectd la
dinamica ded distribucién de la riguezAunque la Revolucion Inglés de 1688
estableci6 el parlamentarismo moderno, dejaba en pie una dinastia real, la
primogenitura en latifundios (sélo termind en la década de 1920), y los privilegios
politicos de la nobleza heredlita (reforma de la Camara de los Lores esta aun en
discusion, un poco al final del dia).Aunque la Revolucion Americana estableci6 el
principio republicano, que permitia la esclavitud continde durante casi un siglo y la
discriminacion racial legal durantasi dos siglod.a cuestion racial sigue teniendo
una influencia desproporcionada sobre la cuestion social en los Estados Unidos hoy
en dia.En cierto modo, la Revolucion Francesa de 1789 fue andlsiciosaSe
aboli6 todos los privilegios legales y traté crear un orden politico y social basado
totalmente en la igualdad de derechos y oportunid&d€ddigo Civil garantiza la
absoluta igualdad ante las leyes de la propiedad, asi como la libertad de contratacion
(para los hombres, de todos modds)finales del siglo XIX, los economistas
conservadores franceses como Paul Lé&egulieu menudo utilizan este argumento
para explicar por qué la Francia republicana, una nacion de "pequefios propietarios"
hechas igualitaria por la Revolucion, no tenia necesldach impuesto progresivo a
los ingresos o confiscatoria o impuesto sobre el patrimonio, en contraste con
aristocratica y monarquica Gran Bretaidas datos muestran, sin embargo, que la
concentracion de la riqueza era tan grande en ese momento en €oamzian Gran
Bretafia, lo que demuestra claramente que la igualdad de derechos en el mercado no
puede garantizar la igualdad de derechos tout cbumd vez mas, la experiencia
francesa es muy relevante para el mundo de hoy, donde muchos comentaristas
continian creyendo, como Lerddeaulieu hizo un poco mas que hace un siglo, que
nunca garantizada mas plenamente los derechos de propiedad, los mercados cada
vez mas libres, y nunca "mas puro y una competencia mas perfecta "son suficientes
para garantizar unaosiedad justa, prospera y armonid®asafortunadamente, la
tarea es mas compleja.

El marco tedrico y conceptual

Antes de continuar, puede ser util que decir un poco mas sobre el marco teorico y
conceptual de esta investigacion, asi como el itinerariteatteal que me llevo a
escribir este libro.



Pertenezco a una generacion que cumplié los dieciocho afios, en 1989, que no sélo
era el bicentenario de la Revolucion Francesa, sino también el afio en que el Muro
de Berlin caydPertenezco a una generacion que alcanzé la mayoria de edad para
escuchar lasoticias de la caida de los dicatorships comunistas y nunca me senti el
mas minimo afecto o la nostalgia de aquellos regimenes o de la Union Sokiditica.
vacunado de por vida contra la retérica convencional, pero flogmtileapitalismo
algunos de loguales simplemente se ignora el fracaso histérico del comunismo y
gran parte de la cual dio la espalda a los intelectuales medios necesarios para
empujar mas alla de ellbllo tengo ningln interés en la denuncia de la desigualdad o
el capitalismo per sepecialmente desde que las desigualdades sociales no son en
si mismas un problema, siempre y cuando estén justificadas, es decir, "fundada
Unicamente en la utilidad comun”, ya que el articulo 1 de la Declaracion de los
Derechos de 1789 del Hombre y del Giddno proclamgA pesar de esta
definicion de la justicia social es impreciso pero seductora, que tiene sus raices en la
historia. Aceptemos por ahora. Volveré a este punto mas adelante.) Por el contrario,
estoy interesado en contribuir, aunque sea maodhestte, a debate sobre la mejor
manera de organizar la sociedad y de las instituciones y las politicas mas adecuadas
para lograr un orden social justsdemas, me gustaria que se haga justicia logra con
eficacia y eficiencia en el marco del estado de texegque debe aplicarse por igual
a todos y derivar de estatutos universalmente entendidos sujetas a debate
democratico.

Tal vez deberia afiadir que vivi el suefio americano a la edad de veintidos afos,
cuando fui contratado por una universidad cerca de B@ssto después de terminar
mi doctoradoEsta experiencia resultd ser decisivo en mas de un seBtalda
primera vez que me habia puesto un pie en los Estados Unidos, y se sentia bien tener
mi trabajo reconocido con tanta rapidele. aqui un pais quego draer inmigrantes
cuando querigSin embargo, también me di cuenta muy pronto que queria regresar a
Francia y Europa, lo que hice cuando tenia veinticinco &Fesle entonces, no he
salido de Paris, a excepcion de algunos viajes cdft@srazon imprtante para mi
eleccion tiene una relacion directa con este libro: No he encontrado el trabajo de los
economistas estadounidenses del todo convinceditesduda, todos eran muy
inteligentes, y todavia tengo muchos amigos de esa época ddaniPeroalgo
extrafio sucedio: yo era muy consciente del hecho de que yo no sabia nada en
absoluto acerca de los problemas econdémicos del mdhdmsis consistié en
varios teoremas matematicos relativamente abstréitogmbargo, la profesion le
gustaba mi trabajdRapidamente me di cuenta de que no habia habido ningun
esfuerzo significativo para recoger datos historicos sobre la dinamica de la
desigualdad desde Kuznets, pero la profesidn continué para batir hacia fuera los
resultados puramente teoricos sin sicuiesaber qué hechos necesita ser
explicado.Y esperaba que yo hiciera lo misn@uando regresé a Francia, me puse a
recopilar los datos faltantes.



Para decirlo sin rodeos, la disciplina de la economia aun tiene que superar su
pasion infantil por las matenéis y para la especulacion puramente tedyia
menudo altamente ideolégico, a expensas de la investigacion histérica y la
colaboracién con las otras ciencias socidles. economistas estan demasiado a
menudo preocupados por los problemas matematicnere®de interés solo para si
mismos.Esta obsesion con las matematicas es una manera facil de adquirir la
apariencia de cientificidad, sin tener que responder a las preguntas mas complejas
gue plantea el mundo en que vivimos Hay una gran ventaja de seonomista
académico en Francia: aqui, los economistas no son altamente respetada en el
mundo académico e intelectual o de las élites politicas y finandremaso tanto,
deben dejar de lado su desprecio por otras disciplinas y su absurda afirmacién de
una mayor legitimidad cientifica, a pesar del hecho de que saben casi nada de
nada.Esto, en todo caso, es el encanto de la disciplina y de las ciencias sociales en
general: se parte de cero, por lo que hay cierta esperanza de hacer grandes
progresosEn Fancia, en mi opinion, los economistas son un pocoimésesados
en convencer a los historiadores y soci6logos, asi como la gente fuera del mundo
académico, de que lo que estan haciendo es interesante (aunque no siempre tienen
éxito). Mi suefio cuando esba ensefiando en Boston fue a dar clases en la Ecole des
Hautes Etudes en Sciences Sociales, cuya facultad ha incluido este tipo de luces de
lideres como Lucien Febvre, Fernand Braudel, Claude -&#&8uss, Pierre
Bourdieu, Francoise Héritier, y Maurice @aier, para nombrar unos poctie
atrevo a admitir esto, a riesgo de parecer machista en mi vision de las ciencias
sociales.Probablementeadmiro estos eruditos mas de Robert Solow o incluso
Simon Kuznets, aunque lamento el hecho de que las cienciakesd@n perdido en
gran medida el interés en la distribucion de la riqgueza y las cuestiones de clase social
desde la década de 197htes de eso, las estadisticas sobre los ingresos, los
salarios, los precios, y la riqueza jugaron un papel importanta Ewvestigacion
historica y sociolégicaEn cualquier caso, espero que tanto los cientificos sociales
profesionales y aficionados de todos los campos se encuentra algo de interés en este
libro, a partir de los que dicen "no saber nada acerca de la eednpario que sin
embargo tienen opiniones muy fuertes acerca de la desigualdad de ingresos y
rigueza como es natural.

La verdad es que la economia no deberia haber intentado divorciarse de las otras
ciencias sociales y puede avanzar soOlo en combinacidneltos.Las ciencias
sociales colectivamente saben muy poco para perder el tiempo en disputas necias
disciplinarias.Si vamos a avanzar en nuestra comprension de la dinamica historica
de la distribucion de la riqueza y la estructura de las clases spdalssmos
obviamente tomamos un enfoque pragmatico y aprovechamos de los métodos de los
historiadores, sociélogos y politélogos, asi como economB&®mos comenzar
con las preguntas fundamentales y tratar de respondéda8ictos disciplinarios y
guerras territoriales son de poca o ninguna importaitiani mente, este libro es
tanto una obra de la historia como de la economia.



Como expligué antes, comencé este trabajo mediante la recopilacion de las
fuentes y el establecimiento de series histoniekdivas a la distribucion del ingreso
y la riquezaA medida que avanza el libro, a veces me dirijo a la teoria y los
modelos abstractos y conceptos, pero trato de hacerlo con moderacion, y solo en la
medida en que la teoria mejora nuestra comprensgnlod cambios que
observamosPor ejemplo, los ingresos, el capital, la tasa de crecimiento econdémico,
y la tasa de retorno sobre el capital son constructos abstractos conceptos tedricos,
mMAas que certezas matematicdis. embargo, voy a demostrar que estosceptos
nos permiten analizar la realidad histérica de una manera interesante, siempre y
cuando nos mantengamos lucido y critico acerca de la escasa precisién con la que
podemos medir estas cosiambién voy a usar un par de ecuaciones, tales €bmo
=r I(quédice que la participacion del capital en el ingreso nacional es igual al
producto de la rentabilidad del capital y de la relacién capital / ingresbs), e g s/
(que dice que la relacion capital / ingresos es igual a la larga, a la tasarde aho
dividida por la tasa de crecimient®ido a los lectores no versadas matematicas
para ser paciente y no se cierra rapidamente el libro: son ecuaciones elementales,
gue pueden ser explicados de una manera sencilla, intuitiva y se pueden emtender s
ningun conocimiento técnico especializaBor encima de todo, trato de mostrar
gue este marco teérico minimo es suficiente para dar una explicacion clara de lo que
todo el mundo va a reconocer la evolucién histérica como importantes.

Esquema del libro

El resto del libro se compone de dieciséis capitulos divididos en cuatro
partesPrimera partetitulada "renta y el patrimonio”, contiene dos capitulos y
presenta las ideas basicas que se utilizan repetidamente en el resto dgehlibro.
concretogl capitulo 1se presentan los conceptos de renta nacional, el capital y la
relacion capital / ingresos y luego describe en amplias pinceladas de cémo ha
evolucionado la distribucion mundial de los ingresos y la producCigpitulo

2 presenta un analisis matetallado de como las tasas de crecimiento de la
poblacién y la produccion han evolucionado desde la Revolucién Indussial.
primera parte del libro contiene nada realmente nuevo, y el lector familiarizado con
estas ideas y con la historia del creeimd mundial desde el siglo XVIII podria
pasar directamente asagundaarte.

El objetivo dela segunda pariditulada "La dinamica de la relacion capital /
ingresos”, que consta de cuatro capitulos, es examinar las perspectivas de la
evolucion de largplazo de la relacion capital / ingresos y la division global del
ingreso nacional entre trabajo y el capital en el siglo X>@pitulo &naliza las
metamorfosis del capital desde el siglo XVIII, a partir de los casos de Inglaterra y
Francia, sobre los gyaseemos la mayor cantidad de datos a largo plaguitulo
4 presenta los casos de Alemania y de los Estados Uidp§ulos 5/ 6 se amplia
el ambito geografico del andlisis a la totalidad del planeta, medida en las fuentes lo
permiten, y tratan de sar las lecciones de todas estas experiencias historicas que




nos permitan anticipar la posible evolucion de la relacion capital / ingresos y la
participacion relativa de capital y el trabajo en las décadas venideras.

La tercera partetitulada "La estructta de la desigualdad”, consta de seis
capitulosCapitulo 7familiariza al lector con los oOrdenes de magnitud de la
desigualdad alcanzados en la practica por la distribucion de las rentas del trabajo,
por una parte, y de la propiedad del capital y lasasemtel capital por el
otro. Capitulo 8analiza la dindAmica histérica de estas desigualdades, a partir de una
comparacion de Francia y Estados Unidospitulos 9 10 se extienden el andlisis
a todos los paises para los cuales se dispone de datos hsstéricel WTID),
buscando por separado a las desigualdades relacionadas con el trabajo y el capital,
respectivamenteéCapitulo 11se estudia la importancia cambiante de la riqueza
heredada en el largo pla#®or ultimo,el capitulo 12analiza las perspects para la
distribucién mundial de la riqueza en las primeras décadas del siglo XXI.

El propoésito déa cuarta partditulada "Regulacion de Capital en el siglo XXI", y
gue consta de cuatro capitulos, se intenta extraer conclusiones normativas y de
politica de las tres partes anteriores, cuyo propoésito es principalmente para
establecer los hechos y comprender las razones de la los cambios
observadosCapitulo 13examina lo que es un "Estado social" adaptado a las
condiciones actuales podria ser simi@apitulo 14propone un replanteamiento del
impuesto sobre la renta progresivo basado en la experiencia del pasado y las
tendencias reciente€apitulo 15describe lo que un impuesto progresivo sobre el
capital adaptado a veinte condiciones del siglo prirpeexe ser que parezcan, y
compara esta herramienta idealizada a otros tipos de regulacion que puedan surgir de
los procesos politicos, que van desde un impuesto sobre el patrimonio en Europa
para los controles de capital en China, la reforma migratorieseistados Unidos,
y el resurgimiento del proteccionismo en muchos pai&@situlo 16se ocupa de la
cuestion urgente de la deuda publica y la cuestion conexa de la acumulacion optima
de capital publico en un momento en que el capital natural puede estar
deteriorandose.

Una palabra finalHabria sido bastante presuntuoso en 1913 a publicar un libro
titulado "El capital en el siglo XX." Yo ruego la indulgencia del lector para darle el
titulo de capital en el siglo XXd este libro, que aparecio en francés en 2013 y en
inglésen el afio 2014. Soy muy consciente de mi incapacidad total para predecir qué
forma de capital se llevara en 2063 o 2113. Como ya he sefalado, y con la
frecuencia que te mostraré en lo que sigudidtoria de la renta y la riqueza es
siempre profundamente politiceadtica e impredeciblg,Como esta historia juega
depende de como las sociedades consideran las desigualdades y qué tipo de politicas
e instituciones que adtgn para medir y transformad?Nadie puede prever cOmo
estas cosas van a cambiar en las proximas dédadakecciones de la historia son,
sin embargo til, ya que nos ayudan a ver un poco mas claramente qué tipos de
opciones que nos enfrentaremos en el siglo venidero, y quéetigim@micas habra
en el trabajoEl Unico propdsito del libro, que légicamente deberia haberse titulado



"El capital en los albores del siglo XXI", es llamar desde el pasado unas cuantas
teclas modestos en el futuado que la historia siempre se investes propias

vias, la utilidad real de estas lecciones del pasado aun esta poedesofrezco

a los lectores sin presumir de conocer todo su importacion.

PRIMERA PARTE

INGRESOS Y CAPITAL

{UNO}

Ingreso vy salida

El 16 de agosto de 2012, la policia ded&frica intervino en un conflicto laboral

entre los trabajadores de la mina de platino Marikana cerca de Johannesburgo y los
propietarios de la mina: los accionistas de Lonmin, Inc., con sede en Ldralres.
policia dispar6 contra los huelguistas con mmiaeal.Treinta y cuatro mineros
murierori’ como a menudo en este tipo de ataques, el conflicto principalmente
interesadosalarios: los mineros habian pedido el doble de su salario de 500 a 1.000
euros al medespués de la tragica pérdida de vidascdapaiia finalmente
propuso un aumento mensual de 75 etftos

Este episodio nos recuerda, si necesitdbamos recordar, que la cuestion de qué
parte de la produccion debe ir a los salarios y qué parte a los bereficibsas
palabras, ¢como deberia el igp de la produccion se divide entre trabajo y
capital2Siempre ha estado en el corazon del conflicto distribufivio.las
sociedades tradicionales, la base de la desigualdad social y la causa mas comudn de la
rebelién fue el conflicto de intereses entrempietario y el campesino, entre los
gue poseian tierras y los que cultiva con su trabajo, los que recibieron rentas de la
tierra y los que les pagha Revolucion Industrial agrava el conflicto entre el capital
y el trabajo, tal vez porque la producciEm hizo mas intensiva en capital que en el
pasado (haciendo uso de la maquinaria y la explotacion de los recursos naturales
MAas que nunca) y quizas, también, porque la esperanza de una distribucibn mas
equitativa de los ingresos y un orden social mas deatioo se
desvanecieron/olveré a este punto.

La tragedia Marikana trae a la mente los casos anteriores de violemdzaplaza
de Haymarket en Chicago el 1 de mayo de 1886, y luego en Fourmies, en el norte de
Francia, el 1 de mayo de 1891, la polidisparé contra los trabajadores en huelga

% "de Sudafrica policia abrir fuego contra los mineros en huedgay'York Times,7 de agosto 2012.

¥ Ver comunicado oficial de la compafiia, "Lonmin busgaala sostenible en Marikana”, 25 de agosto de

2012www.lonmin.com Segun este documento, el salario base de los mineros antes de la huelga era 5.405
rands al mes, y el aumento otorgado fue de 750 rand por mes (1 rand sudafricano es aproximadamente igual a
0,1 euros)Estas cifras parecen consistentes con los reportados por los huelguistas y publicada en la prensa.



http://translate.google.com/translate?hl=es&prev=_t&sl=en&tl=es&u=http://www.lonmin.com

por mejores salariog,Tiene este tipo de enfrentamiento violento entre trabajo y
capital pertenece al pasado, o va a ser una parte integral de la-dist@iglo XXI?

Las dos primeras partes de este libro sgraa en las acciones respectivas de los
ingresos mundiales de ir al trabajo y el capital y sobre como esas acciones han
cambiado desde el siglo XVIN/oy a establecer temporalmente de lado el tema de
la desigualdad de ingresos entre los trabajadorese{poplo, entre un trabajador
ordinario, un ingeniero y un gerente de planta) y entre capitalistas (por ejemplo,
entre pequefos, medianos y grandes accionistas o0 propietarios) hdstéequesa
parte Es evidente que cada una de estas dos dimensiorasddgribucion de la
riquezala distribucion "factorial”, en el que el trabajo y el capital son tratadas como
"factores de produccion" vistos en las entidades abstractas como homogéneas, y la
distribucién "individual”, que tiene en cuenta de las desiulds de los ingresos de
la mano de obra y el capital en el nivel individual, en la practica es de fundamental
importanciaEs imposible lograr una comprension satisfactoria del problema
distributivo sin analizar tantty

En cualquier caso, los mineros Mama fueron sorprendentes, no solo en contra
de lo que consideraban excesivas ganancias de Lonmin, sino también contra el
salario aparentemente fabulosa galardonado con el gerente de la mina y la diferencia
entre su remuneracion y la de elf8&€n efecto,si la propiedad del capital se
distribuyeron por igual y cada trabajador recibié una parte igual de los beneficios,
ademas de su salario, practicamente nadie estaria interesado en la division de los
ingresos entre los beneficios y los salariisla divisén entre capital y trabajo da
lugar a tantos conflictos, se debe ante todo a la extrema concentracion de la
propiedad del capital.a desigualdad de la riqueza y de la consiguiente rentas del
capitatde hecho es siempre mucho mayor que la desigualdansdadgresos del
trabajo.Voy a analizar este fendmeno y sus causda parte tresPor ahora, voy a
tomar la desigualdad de los ingresos del trabajo y el capital como se da y se centran
en la division mundial del ingreso nacional entre el capital yabajo.

Para que quede claro, mi propésito aqui no es defender la causa de los
trabajadores contra los propietarios, sino para ganar lo mas claro posible una vision
de la realidadSimbdlicamente, la desigualdad de la capital y el trabajo es un tema
gue susita emociones fuerteEsto choca con las ideas muy extendidas de lo que es
Yy No es justo, y no es de extrafar si esto lleva a veces a la violenciaPiésea.
aquellos que son duefios de nada mas que su fuerza de trabajo y que a menudo viven

% La distribucion "factorial” se refierev@ces como "funcional” o "macroecondmica”, y la distribucion de
"individuo" a veces se llama "personal" o "microeconémica." En realidad, ambos tipos de distribucion
dependen de ambos mecanismos microeconorfgoesdeben ser analizados a nivel de lostagditma o
individuo) y los mecanismos macroeconémicos (que pueden ser entendidos solo a nivel de la economia
nacional o mundial).

“Un millén de euros por afio (equivalente a los salarios de los 200 mineros), de acuerdo con los
huelguistasDesafortunadaente, no hay informacién sobre esto esta disponible en el sitio web de la
compaiiia.



en condicioes humildes (por no decir miserables condiciones en el caso de los
campesinos del siglo XVIII o los mineros Marikana), es dificil aceptar que los
duenos del capitadlgunos de los cuales han heredado al menos parte de su-siqueza
son capaces de apropiarse gtan parte de la riqueza producida por su trahajo.
participacion del capital puede ser muy grande: a menudo tanto como un cuarto de la
produccion total y, a veces tan alto como la mitad de los sectores intensivos en
capital, como la mineria, o inclusnas que los monopolios locales permiten a los
duefos del capital para exigir una aun mas grande accion.

Por supuesto, todo el mundo también se puede entender que si todas las ganancias
de la compafia desde su salida fueron a pagar salarios y nada dfieiosene
probablemente seria dificil atraer el capital necesario para financiar nuevas
inversiones, al menos en nuestras economias estadn organizadas en la actualidad (a
Sin duda, uno puede imaginar otras formas de organizaBidnptra parte, no es
necesaamente solo de negar cualquier remuneracion a los que optan por ahorrar
mas que otros, asumiendo, por supuesto, que las diferencias en el ahorro son una
razon importante de la desigualdad de la riguéeaga en cuenta, también, que una
parte de lo queesllama "la renta del capital" puede ser la remuneracion de la mano
de obra "empresarial’, y esto, sin duda, debe ser tratado como tratamos a otras
formas de trabajdste clasico argumento merece un examen gdggnido.
Tomandotodos estos elementos ereatn, ¢cual es la division entre "derecho" entre
el capital y el trabajogPodemos estar seguros de que una economia basada en el
"libre mercado" y la propiedad privada siempre y en todas partes conduce a una
division Optima, como por arte de magk? unasociedad ideal, ¢,cOmo se organizar
la division entre capital y trabajgZomo se debe pensar en el problema?

La division entre capital y trabajo en el largo plazo: no tan estable

Si este estudio es avanzar aun modesto sobre estas cuestiones y por lactasros

los términos de un debate que parece no tener fin, sera Gtil comenzar por establecer
algunos hechos con la mayor precision y cuidado pogjQleé es exactamente lo

gue sabemos sobre la evolucidén de la division entre capital y trabajo desde el sig
XVIII? Durante mucho tiempo, la idea aceptada por la mayoria de los economistas y
acriticamente repetido en los libros de texto es que la participacion relativa de la
mano de obra y el capital en el ingreso nacional se mantuvieron bastante estables en
el largo plazo, con la cifra generalmente aceptada es de dos tercios de la mano de
obra y un tercero para el capitaHoy, con la ventaja de una mayor perspectiva
histérica y nuevos datos disponibles, esta claro que la realidad era un poco mas
compleja

Pa un lado, la division entre capital y trabajo varia ampliamente a lo largo del
siglo XX. Los cambios observados en el siglo XIX, que mencioné en la introduccion
(un aumento en la participacion del capital en la primera mitad del siglo, seguido de

41 Aproximadamente el 630 por ciento de los salarios y otros ingresos de la mano de obra y de 30 a 35 por
ciento por concepto de beneficios, rentas y otros ingresos i&.cap



un ligeo descenso y luego un periodo de estabilidad), parecen leves en
comparacionEn pocas palabras, los shocks que Golpeados la economia en el
periodo 19141945Primera Guerra Mundial, la Revolucion Bolchevique de 1917, la
Gran Depresion, la Segunda Guerra Bliah y la consiguiente aparicion de nuevas
politicas regulatorias y fiscales, junto con los controles de capital reducen
participacion del capital en el ingreso a niveles histéricamente bajos en la década de
1950.Muy pronto, sin embargo, el capital corméra reconstituirsezl crecimiento

de la participacion del capital se aceleré con las victorias de Margaret Thatcher en
Inglaterra en 1979 y Ronald Reagan en los Estados Unidos en 1980, marcando el
comienzo de una revolucion conservadaraego vino la cada del bloque soviético

en 1989, seguido de la globalizacion financiera y la desregulacion en la década de
1990.Todos estos acontecimientos marcaron un giro politico en la direccién opuesta
a la observada en la primera mitad del siglo R&ra el afio 2@, ya pesar de la

crisis que comenzo en 20@QD08, el capital estaba prosperando, ya que no habia
hecho desde 1913 No todas las consecuencias de la renovada prosperidad de la
capital fueron negativosen cierta medida, era un desarrollo natural y dese@inle
embargo, ha cambiado la manera en que vemos la division entre capital y trabajo
desde el comienzo del siglo XXI, asi como nuestra vision de los cambios que
puedan ocurrir en las proximas décadas.

Por otra parte, si miramos mas alla del siglo XX ypaaiouna vision a muy largo
plazo, la idea de una division estable cagit@bajo debe tratar de alguna manera
con el hecho de que la naturaleza misma del capital ha cambiado radicalmente (de la
tierra y otros bienes inmuebles en el siglo XVIII hasta dpital industrial y
financiera en el siglo XXI)También existe la idea, muy extendida entre los
economistas, que el crecimiento econémico moderno depende en gran medida el
aumento del "capital humano". A primera vista, esto pareceria dar a entender que el
trabajo deberia reclamar una parte cada vez mayor del ingreso naciondiecho,
busca que puede haber una tendencia a que la participacion del trabajo en aumento
en el muy largo plazo, pero los beneficios son relativamente modestos: participacion
del capital (excluyendo el capital humano) en las primeras décadas del siglo XXI es
s6lo un poco mas pequeiia de lo que era al comienzo del sigldXIiXportancia
del capital en los paises ricos de hoy se debe principalmente a una desaceleracion
tanto del cecimiento demografico y el aumento de la productividad, junto con los
regimenes politicos que favorecen objetivamente capital privado.

La manera mas fructifera para comprender estos cambios es el de analizar la
evolucion de la relacion capital / ingreses (decir, la proporcion de la poblacion
total de capital para el flujo anual de ingresos) en lugar de centrarse exclusivamente
en la divisién entre capital y trabajo (que es decir, la proporcién del ingreso que va
al capital y el trabajo, respectivamente) el pasado, los investigadores han
estudiado sobre todo esta Ultima, en gran parte debido a la falta de datos suficientes
para hacer otra cosa.



Antes de presentar mis resultados en detalle, lo mejor es proceder porktapas.
objetivo dela primera padde este libro es introducir ciertas nociones baskazl
resto de este capitulo, comenzaré presentando los conceptos de producto interno y el
ingreso nacional, el capital y el trabajo, y la relacion capital / ingrEsbences voy
a ver como la disiioucion mundial de los ingresos ha cambiado desde la Revolucion
Industrial.Enel capitulo 2 voy a analizar la evolucién general de las tasas de
crecimiento en el tiempdsto jugara un papel central en el analisis posterior.

Con estos preliminares de farma,la _segunda partetoma la dindmica de la
relacién capital / ingresos y la division entre capital y trabajo, una vez mas, de
proceder por etapa€apitulo 3se vera en los cambios en la composicion del capital
y de la relacion capital / ingresos desel siglo XVIIl, comenzando por Gran
Bretafia y Francia, de la que tenemos los mejores datos a largoGaa#olo
4 presenta el caso de Alemania y sobre todo se ve en los Estados Unidos, que sirve
como un complemento util para el prisma europ®ws. utimo, los capitulos
5y 6intento de extender el analisis a todos los paises ricos del mundo vy, en lo
posible, a todo el planethambién trato de sacar conclusiones de interés para la
dindmica global de la relacidon capital / ingresos y de division eapigaty trabajo
en el siglo XXI.

La idea de la renta nacional

Serd util para comenzar con el concepto de "ingreso nacional”, a la que me referiré
con frecuencia en lo que sigud.ingreso nacional se define como la suma de todos
los ingresos disponiblepara los residentes de un pais determinado en un afio
determinado, con independencia de la calificacion juridica de esos ingresos.

El ingreso nacional esta estrechamestacionadacon la idea del PIB, que surge
a menudo en el debate publittay, sin embago, dos diferencias importantes entre
el PIB y la renta nacionaPIB mide el total de bienes y servicios producidos en un
afio determinado en el territorio de un pais determirfga@ el calculo de la renta
nacional, primero hay que restar del PIB lardef@cion del capital que hizo posible
esta produccién: en otras palabras, hay que deducir el desgaste de los edificios, la
infraestructura, la maquinaria, los vehiculos, las computadoras y otros articulos
durante el afio en cuestidista depreciacion esigancial, hoy en el orden del 10
por ciento del PIB en la mayoria de los paises, y no se corresponde con los ingresos
de cualquier persona: antes de salarios se distribuyen a los trabajadores o de los
dividendos a los accionistas, y antes de que se hgeaninamente nuevas
inversiones, el capital gastado debe ser reemplazado o refairadto no se hace,
la riqueza se pierde, lo que resulta en la renta negativo para los propi€maaiogo
la amortizacidon se resta de PIB, se obtiene el "producto intesto”, que me voy a
referir a mas simplemente como "la produccion nacional” o "produccién nacional”,
que es normalmente el 90 por ciento del PIB.

Luego hay que afiadir los ingresos netos recibidos del exterior (o restar el ingreso
neto pagado a los extjanos, en funcion de la situacién de cada p&is).ejemplo,



un pais tiene empresas y otros bienes de capital son propiedad de extranjeros bien
puede tener un producto interno alto, pero un ingreso nacional mucho menor, una
vez que las ganancias y las teen que fluyen en el extranjero se deducen del
total. Por el contrario, un pais que posee una gran parte de la capital de otros paises
puede disfrutar de una renta nacional muy superior a su producto nacional.

Mas adelante daré ejemplos de ambas situasiomdraidos de la historia del
capitalismo, asi como desde el mundo de Bwho decir a la vez que este tipo de
desigualdad internacional puede dar lugar a una gran tensién pblidies una
cosa insignificante en un pais trabaja para otro y paga ane gustancial de su
produccién en forma de dividendos y alquilar a los extranjeros durante un largo
periodo de tiempden muchos casos, un sistema de este tipo puede sobrevivir (a un
punto), solo si se mantiene por las relaciones de dominacion pdittive, fue el
caso en la época colonial, cuando Europa poseia efectivamente gran parte del resto
del mundoUna pregunta clave de esta investigacion es la siguiente: ¢En qué
condiciones es este tipo de situacion probable que se repita en el siglo XXI,
posibemente en alguna novela configuracion geograkwa?ejemplo, Europa, en
lugar de ser el propietario, puede encontrar su vez, propi€died. temores son
actualmente muy extendida en el Viejo Murtdbvez demasiado generalizad@
lo veremos.

En esta etapa, es suficiente decir que la mayoria de los paises, ya sean ricos o
emergentes, se encuentran actualmente en situaciones mucho mas equilibrados que
uno se imagina a vecdsn Francia como en Estados Unidos, Alemania y Gran
Bretafia, China, agiomo Brasil y Japén, asi como ltalia, el ingreso nacional esta
dentro de 1 o 2 por ciento del producto intelffiw.todos estos paises, en otras
palabras, el flujo de entrada de beneficios, intereses, dividendos, etotas, mas
0 menos equilibrado parna salida comparablEn los paises ricos, los ingresos
netos del exterior por lo general ligeramente positirouna primera aproximacion,
los residentes de estos paises poseen tanto en bienes raices extranjeros y los
instrumentos financieros como lost@anjeros propias de los suy@ontrariamente
a un mito tenaz, Francia no es propiedad de los fondos de pensiones de California o
el Banco de China, mas de lo que los Estados Unpdotenecera inversores
japoneses y alemands. temor de entrar en ursgtuacion de este tipo es tan fuerte
hoy que la fantasia a menudo supera a la realidackalidad es que la desigualdad
con respecto al capital es mucho mayor cuestion interna de lo que es
internacionalLa desigualdad en la propiedad del capital treesriy pobres dentro
de cada pais en conflicto entre si mucho mas de lo que enfrenta un pais contra
otro. Esto no ha sido siempre el caso, sin embargo, y es perfectamente legitimo
preguntarse si nuestro futuro puede no parecerse mas a nuestro pasadodsobre
porque algunos paisdapon, Alemania, los paises exportadores de petroleo, y en
menor medida de Chin@&n los ultimos afios han acumulado demandas sustanciales
en el resto del mundo (aunque de ninguna manera tan grandes como las
reclamaciones de dissode la época colonialPor otra parte, el aumento muy



considerable de la propiedad cruzada, en la que varios paises poseen importantes
cuotas de unos a otros, puede dar lugar a un sentido legitimo de la desposesion,
incluso cuando las posiciones de amtinetos estan cerca de cero.

En resumen, el ingreso nacional de un pais puede ser mayor 0 menor gue su
producto interno, en funcion de si los ingresos netos del exsiopositivos o
negativos

El ingreso nacional = produccion nacional + Ingresos rastbexteriof?

A nivel global, los ingresos recibidos del extranjero y pagados en el extranjero
debenrequilibrar, por lo que el ingreso es por definicion igual a la produccion:

Global de los ingresos = produccion mutitfia

Esta igualdad entre dos flujos ates, los ingresos y la produccién, es una
identidad contable, sin embargo, refleja una realidad importanteualquier afio
dado, es imposible que el ingreso total exceda el monto de la nueva rigueza que se
produce (en términos globales, un solo paigipupor supuesto, pedir prestado en el
extranjero).Por el contrario, toda la produccion debe ser distribuida como ingreso en
una forma u otra, ya sea de trabajo o de capital: ya sea como sueldos, salarios,
honorarios, primasstc. (es decir, como los paga los trabajadores y otras personas
gue contribuyeron con la mano de obra en el proceso de la produccién) o bien como
utilidades, dividendos, intereses, rentas, regatias(es decir, como los pagos a los
duefios del capital utilizado en el proces@umluccion).

¢, Qué es el capital?

Para recapitular: independientemente de si estamos viendo las cuentas de una
empresa, un pais, o de la economia global, la produccion y el ingreso asociado
pueden descomponerse como la suma de los ingresos de capitadgrdess de la

mano de obra:

El ingreso nacional = ingresos de capital + ingresos laborales

Pero, ¢qué es el capitg]€udles son sus limitegQué formas tomaComo ha
cambiado su composicién en el tiemfs?a pregunta, fundamental para esta
investigacdn, se examinara con mas detalle en los capitulos siguiBoteahora
bastara con hacer las siguientes observaciones:

“2 Acerca de 6570 por ciento de los salarios y otros ingresos de la mano de obra-$&p80 ciento de las
utilidades, rentas y otros ingresos de capital.

“El ingreso nacional es también llamado "el producto nacional neto" (en lugar de "preatictal bruto”

(PNB), que incluye la depreciacion del capitsy a utilizar la expresion "ingreso nacional”, que es mas
simple y mas intuitivoLos ingresos netos del exterior se define como la diferencia entre los ingresos
percibidos en el extranjegolos ingresos pagados a los extranjeros.Estos flujos opuestos se componen
fundamentalmente de las rentas del capital, pero también incluyen las rentas del trabajo y las transferencias
unilaterales (como las remesas de los trabajadores inmigrantes é&saglpaorigen)/éase el apéndice en

linea para obtener mas informacion.



En primer lugar, a lo largo de este libro, cuando hablo de "capital® sin mas,
siempre me excluyo lo que los economistas llaman a mgpadaesgracia, en mi
opinién) el "capital humano", que consiste en el poder de una persona de trabajo,
habilidades, entrenamiento y habilidadeés este libro, el capital se define como la
suma total de los activos no humanos que pueden ser de propieelantgrcambia
en algun mercaddl capital incluye todas las formas de propiedad de bienes
(incluidos los bienes raices residenciales), asi como el capital financiero y
profesional (plantas, infraestructura, maquinaria, pateete$, utilizados por las
empresas y agencias gubernamentales.

Hay muchas razones para la exclusion de capital humano de nuestra definicion de
capital.La mas obvia es que el capital humano no puede ser propiedad de otra
persona o se negocien en un mercado (no de forma permasrettep casoksta
es una diferencia fundamental con otras formas de cdpitalpuede, por supuesto,
poner servicios de trabajo de uno para alquiler en virtud de un contrato de trabajo de
algun tipo.En todos los ordenamientos juridicos modernos, sibaego, una
disposicion de este tipo tiene que ser limitada en el tiempo y al¢amdas
sociedades esclavistas, por supuesto, esto obviamente no es cierto: alli, un duefio de
esclavos puede ser duefio total y completamente el capital humano de otra person
incluso de los hijos de esa persoBa.estas sociedades, los esclavos pueden ser
comprados y vendidos en el mercado y se transportan por herencia, y es comun que
incluya los esclavos en el calculo de la riqueza de un propietario de estlay@s.
modrar como funcionaba esto cuando examino la composicion del capital privado
en el sur de los Estados Unidos antes de 1865. Dejando esos casos especiales (y por
ahora histéricos) a un lado, no tiene mucho sentido intentar sumar el capital humano
y no humanoA lo largo de la historia, tanto en las formas de riqueza han
desempefiado un papel fundamental y complementario en el crecimiento econdmico
y el desarrollo y continuaran haciéndolo en el siglo X2€ro a fin de comprender
el proceso de crecimiento y laesigualdades que engendra, debemos distinguir
cuidadosamente entre el capital humano y no humanos y tratar a cada uno por
separado.

El capital no humano, que en este libro que llamaré simplemente "capital,
incluye todas las formas de riqueza que losviddos (o0 grupos de individuos)
pueden poseer y que pueden ser transferidos o negociados a través del mercado de
forma permanentdzn la practica, el capital puede ser propiedad de particulares (en
cuyo caso se habla de "capital privado") o por los osgaos gubernamentales o de
gobierno (en cuyo caso se habla de "capital publid@mbién hay formas
intermedias de la propiedad colectiva de propiedad de "personas morales" (es decir,
entidades como fundaciones e iglesias) que persiguen objetivos espeédiceré
a estoEl limite entre lo que los individuos privados pueden y no pueden poseer ha
evolucionado considerablemente con el tiempo y en todo el mundo, como el caso
extremo de la esclavitud indicao mismo es cierto de la propiedad en la atmasfer
el mar, las montafias, monumentos historicos, y el conocim@mios intereses



privados le gustaria tener estas cosas, ya veces justificar este deseo por razones de
eficiencia y no el interés propiBero no hay ninguna garantia de que este deseo
coincide con el interés gener&ll capital no es un concepto inmutable: refleja el
estado de desarrollo y prevaleciendo las relaciones sociales de cada sociedad.

El capital y la riqueza

Para simplificar el texto, utilizo las palabras "de capital" y "riquedg“manera
intercambiable, como si fueran perfectamente sin6niBw\YUN algunas
definiciones, que seria mejor reservar la palabra "capital" para describir las formas
de rigueza acumulada por los seres humanos (edificios, maquinaria, infraestructura,
etc) y, por tanto, excluir a la tierra y los recursos naturales, con los que los seres
humanos han sido dotados sin tener qoamularlos. Tierraseria entonces un
componente de la riqueza, pero no de cayiigbroblema es que no siempre es facil
distinguir el valor de los edificios a partir del valor de los terrenos en que se
asientanUna mayor dificultad es que es muy dificil medir el valor de la tierra
"virgen" (como humanos encontrarsiglos o milenios atras), aparte de las mejoras
debidas a la interveion humana, tales como el drenaje, riego, fertilizackn El

mismo problema se plantea en relacion con los recursos naturales como el petréleo,
el gas, los elementos de tierras raras, y similares, cuyo valor puro es dificil de
distinguir del valor agrgado por las inversiones necesarias para descubrir nuevos
depositos y prepararlos para la explotackor. lo tanto, incluyo todas estas formas

de riqueza en capitaPor supuesto, esta eleccion no elimina la necesidad de mirar de
cerca a los origenes teriqueza, en especial la linea divisoria entre la acumulacion

y apropiacion.

Algunas definiciones de "capital" sostienen que el término deberia aplicarse sélo a
aquellos componentes de la riqueza empleada directamente en el proceso de
produccionPor ejemplo, el oro podria ser considerado como parte de la riqueza,
pero no de la capital, porque el oro se dice que es util sélo como un deposito de
valor.Una vez mas, esta limitacion me parece conveniente ni practico (ya que el oro
puede ser un factor de Iproduccion, no solo en la fabricacion de joyas, sino
también en la electronica y la nanotecnolodiapital en todas sus formas ha
desempefiado siempre un papel dual, tanto como un depdsito de valor y un factor de
produccionPor lo tanto, decidi que emmas simple de no imponer una rigida
distincion entre riqueza y capital.

Del mismo modo, descarté la idea de excluir bienes raices residenciales de la
capital con el argumento de que es "improductivo", a diferencia de la "capital
productivo" utilizado potas empresas y del gobierno: plantas industriales, edificios
de oficinas, maquinaria, infraestructued;. La verdad es que todas estas formas de
rigueza son utiles y productivas y reflejan dos importantes funciones econémicas del
capital.Residenciales @ bienes raices puede ser vista como un bien de capital que
produce los "servicios de vivienda", cuyo valor se mide por su equivalente
alquiler.Otros bienes de capital pueden servir como factores de produccion para las



empresas Yy los organismos gubernaiaes que producen bienes y servicios (y la
necesidad de las plantas, oficinas, maquinaria, infraestructt@, para
hacerlo).Cada uno de estos dos tipos de capital supone actualmente cerca de la
mitad del capital social en los paises desarrollados.

Enresumen, defino "riqueza nacional" o "capital nacional” como el valor total de
mercado de todo propiedad de los residentes y el gobierno de un pais determinado
en un punto dado en el tiempo, siempre que pueda ser objeto de comercio en algin
mercadd’? Se consiste en la suma total de los activos no financieros (tierras,
viviendas, inventario comercial, otros edificios, maquinaria, infraestructura, patentes
y otros activos profesionales de propiedad directa) y activos financieros (cuentas
bancarias, fondomutuos, bonos, acciones, inversiones financieras de todos clases,
pélizas de seguros, fondos de pensiomés), y el importe total de los pasivos
financieros (deud4).Si nos fijamos sélo en los activos y pasivos de los particulares,
el resultado es laiqueza privada o de capital privadd.tenemos en cuenta los
activos y pasivos mantenidos por el gobierno y otras entidades publicas (como las
ciudades, las agencias de seguridad sasti@), el resultado es la riqueza publica o
el patrimonio publicoPor definicion, la rigueza nacional es la suma de estos dos
términos:

La riqueza nacional = riqueza privada + riqueza publica

La riqueza publica en los paises mas desarrollados es actualmente insignificante
(o incluso negativo, donde la deuda publica sudes bienes publicosComo
mostraré, la riqueza privada es responsable de casi todos los de la riqueza nacional
en casi todas parteSsto no ha sido siempre el caso, sin embargo, por lo que es
importante distinguir claramente entre las dos nociones.

Pamla que quede claro, aunque mi concepto de capital excluye el capital humano
(que no se puede intercambiar en cualquier mercado en las sociedades no esclava),
no se limita al capital "fisico” (terrenos, edificios, infraestructura y otros bienes
materiales)Incluyo el capital "inmaterial* como las patentes y otra propiedad
intelectual, que se cuentan ya sea como activos no financieros (si los individuos son
titulares directos patentes) o como activos financieros (cuando una persona es
propietaria de accionesle una sociedad que tiene patentes, como es mas
comunmente la casdin términos mas generales, muchas formas de capital
inmaterial se tienen en cuenta a través de la capitalizacion bursatil de las
empresasPor ejemplo, el valor bursatil de una compafiaesmudo depende de su
reputacion y marcas, sus sistemas de informacion y modos de organizacion, sus

“En Inglés se habla de la "riqueza nacional" o "capital nacional." En los siglos XVIIl y XIX, los autores
franceses hablaron dationale fortunay autores en Inglés de "patrimomacional” (con una distincién en
Inglés entre "bienes inmuebles" y otra propiedad conocida como "patrimonio personal®).

5 Uso esencialmente las mismas definiciones y las mismas categorias de activos y pasivos como las actuales
normas internacionales de ¢ahilidad nacional, con ligeras diferencias que se discuten en el apéndice en
linea.



inversiones, ya sea material o inmaterial, con el fin de hacer que sus productos y
servicios mas visibles y atractivos, y asi Bodo esto se refleja en ptecio de las
acciones ordinarias y otros activos financieros de la empresa y por lo tanto en la
riqueza nacional.

Para estar seguro, el precio que los mercados financieros conjuntos o incluso de
capital inmaterial de un sector de una empresa en un mordadbd es enrgn
medida arbitrario e inciert&emos esto en el colapso de la burbuja de Internet en
2000, en la crisis financiera que comenzd en 2007 hasta 2008, y mas generalmente
en la enorme volatilidad del mercado de valoEtshecho importante sefd por
ahora es que esta es una caracteristica de todas las formas de capital, y no sélo el
capital inmaterialYa sea que estemos hablando de un edificio o de una empresa,
una empresa de fabricaciébn o una empresa de servicios, siempre es muy dificil fija
un precio a la capitabin embargo, como mostraré, el total de la riqueza nacional, es
decir, la riqueza de un pais en su conjunto y no de cualquier tipo de activos
determinados, obedece a ciertas leyes y cumple con ciertos patrones regulares.

Un puntomas: la riqueza nacional total siempre se puede descomponer en el
capital nacional y el capital extranjero:

La riqueza nacional = capital nacional = capital nacional + capital extranjero neto

El capital interno es el valor del stock de capital (edificespresasetc),
ubicado dentro de las fronteras del pais en cuediéinextranjeros activelsis
medidas netas de cap#alextranjera la posicion del pais -@wis el resto del
mundo: mas especificamente, es la diferencia entre los activos de prajeekdad
ciudadanos del pais en el resto del mundo y los activos del pais de propiedad por los
ciudadanos de otros paises. visperas de la Primera Guerra Mundial, Gran Bretafia
y Francia, ambos disfrutamos posiciones netas positivas significativas des activ
vis-&Vvis el resto deimundo. Unecaracteristica de la globalizacion financiera que ha
tenido lugar desde la década de 1980 es que muchos paises tienen posiciones de
activos netos mas o menos equilibradas, pero esas posiciones son bastante grandes
en té&minos absoluto€En otras palabras, muchos paises tienen grandes
participaciones de capital en otros paises, pero esos otros paises que también tienen
intereses en el pais en cuestidn, y las dos posiciones son mas o menos iguales, por lo
gue el capital éxanjero neto es cercano a cedmivel mundial, por supuesto, todas
las posiciones netas deben sumar cero, por lo que el total de la riqueza global es
igual a la capital "nacional" del planeta en su conjunto.

El Ratio de Capital / Renta

Ahora que los ingesos y el capital se han definido, puedo pasar a la primera ley
basica atar estas dos ideas jurnEaspiezo por la definicion de la relacion capital /
ingresos.

El ingreso es un flujgCorresponde a la cantidad de bienes producidos y
distribuidos en un pédo determinado (que por lo general se toma como un afo).



El capital es una accié@orresponde a la rigueza total de propiedad en un punto
dado en el tiempdesta accién viene de la riqueza apropiada o acumulada en todos
los afios anteriores juntos.

La forma mas natural y util para medir el capital social en un pais determinado es
dividir esa poblacion por el flujo anual de ingredésto nos da la razén capital /
il ngresos, que denotan con | a | etra griega

Por ejemplo, si el capital social total de wispes el equivalente a seis afios de la
renta nacional, escribimos b = 6 (o b = 6

En los paises desarrollados hoy en dia, la relacion capital / ingresos varia
generalmente entre 5y 6, y el capital social se compone casi enteramente de capital
privado.En, Alemania Francia y Gran Bretafia e Italia, los Estados Unidos y Japén,
el ingresonacional era aproximadamente 30BB000 euros por habitante en
2010, mientras que la riqueza total privado (neto de deudas) era tipicamente del
orden de 150.06Q00.000 euros por habitante, o cinco a seis veces el ingreso
nacional anualHay variacionesinteresantes tanto en Europa como en todo el
mundoPor ej empl o, b es mayor que 6 en Jap-
Estados Unidos y Alemaniba riqueza publica es apenassitivaen algunos paises
y ligeramente negativa en otroéasi sucesivanme. Examino todo esto en detalle
en los proximos capitulo&n este punto, es suficiente para mantener a estos érdenes
de magnitud en la mente, con el fin de hacer que las ideas lo mas concreto*posible.

El hecho de que la renta nacional en los paises del mundo en 2010 fue del
orden de 30.000 euros por habitante por
significa que todo el mundo gana esa cantidddgual que todos los promedios,
esta cifra media oculta enormes disparidades de ingiesds. pr&tica, muchas
personas ganan mucho menos de 2.500 euros al mes, mientras que otros ganan
decenas de veces mas que ess.disparidades de ingresos son en parte el resultado
de la desigualdad de remuneracion para el trabajo y en parte de los mucho mas
grardes desigualdades en los ingresos de la capital, que son en si mismos una
consecuencia de la extrema concentracion de la rigdezagreso nacional per
capita promedio es simplemente la cantidad que se podria distribuir a cada individuo
si fuera posiblgpara igualar la distribucién del ingreso, sin alterar la produccion total
o el ingreso naciondl.

“ cifras detalladas de cada pais pueden consultarse en las tablas disponibles en el apéndice en linea.

“"En la practica, el ingreso promedio (es decir, el nivel de ingesodebajo del cual el 50 por ciento de la
poblacién se sienta) es generalmente del orden de 20 a 30 por ciento menos que el ingreso pstorssio.

debe a que la cola superior de la distribucién del ingreso es mucho mas extrae de la cola infdropiy me

gue eleva la media (pero no la mediaff@&nga en cuenta, también, que "el ingreso nacional per capita" se

refiere a los ingresos medios antes de impuestos y transfer@&rciagractica, los ciudadanos de los paises

ricos han decidido pagar uertio a la mitad de su ingreso nacional en impuestos y otros cargos con el fin de
pagar los servicios publicos, la infraestructura, la proteccion social, una parte sustancial de los gastos en salud
y educacidénetc.El tema de los impuestos y el gasto ke recoge principalmente lencuarta parte



Del mismo modo, la riqueza peéapitaprivado del orden de 180.000 euros, o de
seis aflos de la renta nacional, no significa que todo el mundo posee mucho
captal. Muchas personas tienen mucho menos, mientras que algunos poseen
millones o decenas de millones de ddlares en activos de capital@aongarte de
la poblacién tiene muy poca acumulado riqueza de manera significativa los ingresos
de menos de un aflanos pocos miles de euros en una cuenta bancaria, el
equivalente al valor de los salarios de algunas semanas o Algs@as personas
incluso tienen riqueza negativo: es decir, los bienes de su propiedad valen menos
gue las deudas que deb@or el contario, otros tienen fortunas considerables, que
van desde diez a veinte veces su ingreso anual o inclus&chraso de capital /
ingresos para el pais en su conjunto nos dice nada acerca de las desigualdades dentro
delpaisPer o b hace wmagobal delcapital depna sotiedad, por lo
gue el analisis de esta relacion es un primer paso necesario en el estudio de la
desigualdadEl objetivo principal déa segunda partes entender como y por qué la
relacion capital / ingresos varia de unspaiotro, y como ha evolucionado con el
tiempo.

Para apreciar la forma concreta que la riqueza tiene en el mundo actual, es util
tener en cuenta que el stock de capital en los paises desarrollados se compone
actualmente de dos partes aproximadamente gualecapital residencial y de
capital profesional que se utiliza por las empresas y el gobiemmesumen, cada
ciudadano de uno de los paises mas ricos ganaron un promedio de 30.000 euros al
afio en 2010, pertenece aproximadamente 180.000 euros dd, @@Rid00 en la
forma de una vivienda y otro de 90.000 en acciones, bonos, ahorros u otras
inversiones® Hay variaciones interesantes entre los paises, que analizaté en
capitulo 2 Por ahora, el hecho de que el capital se puede dividir en dos partes
aproximadamente iguales sera Util a tener en cuenta.

La primera ley fundamental del capitalismo: r¥ b

Ahora puedo presentar la primera ley fundamental del capitalismo, que une la
capital con el flujo de ingresos de capitall rati o de scsaeptda t al
relacionada de una manera sencilla a la parte de las rentas del capital en el ingreso
nacional Lafétmuldesnot a .

Urd b
donder esla tasa de rendimiento del capital.
Por ejemplor=sb5%p en 66 0b%es’ 300 %.

“tenencias en efectivo (inclusive en activos financieros) representaron sélo una mintscula parte de la riqueza
total, unos pocos cientos de euros por habitante, o unos pocos miles, si se incluye pladaoy latros

objetos de valor, o en torno allpor ciento de la riqueza totééase el apéndice técnico en linar otra

parte, los bienes publicos son hoy aproximadamente igual a la deuda publica, lo que no es absurdo decir que
los hogares puedendiuirlos en sus activos financieros.

®La f-rmulb &e=1ee crowmeae'sU bes "iAgleari§sd , b = 600% "es



En otragpalabras, si la rigueza nacional representa el equivalente a seis afios de la
renta nacional, y si la tasa de rendimiento del capital es del 5 por ciento por afo,
entonces la participacion del capital en el ingreso nacional es del 30 por ciento.

LaformulalU r¥ b es wuna i dent i daede sdraplicadomt abi |
todas las sociedades en todas las épocas de la historidefpucion. Aunque
tautoldgica, no obstante, debe ser considerada como la primera ley fundamental del
capitalismo, ya que @xesa una relacion simple y transparente entre los tres
conceptos mas importantes para el analisis del sistema capitalista: la relacion capital
/ ingresos, la participacion del capital en el ingreso, y la tasa de rendimiento del
capital.

La tasa de rendiranto del capital es un concepto central en muchas teorias
econémicaskEn particular, el andlisis marxista subraya la tasa decreciente de
gananciauna prediccidn histérica que resultd ser bastante malo, aunque si contiene
una intuicion interesant&l concgto de la tasa de retorno sobre el capital también
juega un papel central en muchas otras tedffascualquier caso, la tasa de
rendimiento del capital mide el rendimiento sobre el capital en el transcurso de un
afio, independientemente de su forma juddiotilidades, rentas, dividendos,
intereses, regalias, ganancias de camta), expresado como porcentaje de la valor
del capital invertidoPor tanto, es una nocion mas amplia que la "tasa de
ganancia®, y mucho méas amplia que la "tasa de interésthientras que la
incorporacion de ambos.

Obviamente, la tasa de retorno puede variar ampliamente, dependiendo del tipo de
inversion.Algunas empresas generan tasas de rendimiento superiores al 10 por
ciento anualptros hacen las pérdidas (tasa de retoregativa).La tasa media a
largo plazo de la rentabilidad de las acciones es-8ep@r ciento en muchos
paisesLas inversiones en bienes raices y bonos con frecuencia regrdspor3
ciento, mientras que la tasa de interés real de la deuda publicass@senacho mas
bajoLa f - -rmudl & Wo=nos dice nada acerca de
dice como relacionar estas tres cantidades, que pueden ser Utiles para enmarcar la
discusion.

U = 30% "es | o mirsBo"eselunistho que"=0,0®", 30 " y"

Yo prefiero "tasa de retorno sebel capital” a la "tasa de ganancia”, en parte porque el beneficio es sélo

una de las formas juridicas que las rentas del capital puede adoptar, en parte porque la "tasa de ganancia"
expresion a menudo se ha utilizado de forma ambaueces se refieiela tasa de retorno y otras veces
(erréneamente) a la participacion de las ganancias en el ingreso o la salida (es decir, para referirse a lo que yo
llamo Uen lugar de, que es muy diferentel veces la expresion "tipo marginal” se utiliza para desitmn

parte de las ganancis

*LEl interés es una forma muy especial de la renta del capital, mucho menos representativos que los
beneficios, rentas y dividendos (que representan sumas mucho mas grandes que los de interés, dada la
composicion tipica dealcapital).La "tasa de interés" (que, por otra parte, varia mucho en funcion de la
identidad del prestatario), por lo tanto no es representativa de la tasa media de rendimiento del capital y con
frecuencia es mucho mas bdiata idea serd Util a la hala analizar la deuda publica.



Por ejemplo, en los paises ricos alrededor de 2010, los ingdesosapital
(utilidades, intereses, dividendos, ren&ts,) por lo general se mantuvo alrededor
del 30 por ciento del ingreso nacionabn un ratio de capital / ingresos del orden de
600 por ciento, esto significa que la tasa de retorno sobre ell ¢apitde alrededor
de 5 por ciento.

Concretamente, esto significa que la corriente de la renta nacional per capita de
30.000 euros al afio en los paises ricos se rompe En 21.000 euros por afo de ingreso
del trabajo (70 por ciento) y 9.000 euros de resultddola capital (30 por
ciento).Cada ciudadano es duefio de un promedio de 180.000 euros de capital, y los
9.000 euros de rentas de capital por lo tanto corresponde a un rendimiento anual
promedio sobre el capital del 5 por ciento.

Una vez mas, estoy habtim aqui s6lo de los promedios: algunas personas
reciben mas de 9.000 euros al afio en las rentas del capital, mientras que otros no
reciben nada, mientras que el pago del alquiler a sus propietarios y los intereses a
sus acreedore€onsiderable variacionedpais a pais también existelemas, la
medicion de la proporcion de las rentas del capital es a menudo dificil, tanto en un
marco conceptual y un sentido practico, porque hay algunas categorias de ingresos
(como ingresos no derivados del trabajo por tag@mopia y la renta empresarial)
gue son dificiles de romper hacia abajo en los ingréslsapital y los ingresos del
trabajo.En algunos casos esto puede hacer la comparacion endgadasdo se
presentan tales problemas, el método menos imperfecteedie la participacion en
el capital de la renta puede ser la aplicacion de una tasa media plausible de regreso a
la relacion capital / ingresoBn esta etapa, las 6rdenes de magnitud dada
anteriormente (F=5%)peeded tamarsecomo tigio %,

En aras de la concrecion, notemos también que la tasa media de rentabilidad de la
tierra en las sociedades rurales es tipicamente del orden de 4 a 5 poEaidaso.
novelas de Jane Austen y Honoré de Balzac, el hecho de que la tierra (como los
bonosdel gobierno) produce aproximadamente el 5 por ciento del monto del capital
invertido (o, equivalentemente, que el valor del capital corresponde a
aproximadamente veinte afios de renta anual) es por lo que se da por sentado que a
menudo no se mencionzos lectores contemporaneos eran conscientes de que se
tomo la capital del orden de 1 millon de francos para producir una renta anual de
50.000 francosPara los novelistas del siglo XIX y sus lectores, la relacion entre
capital y renta anual era evidente gormismo, y las dos escalas de medicion se
utilizan indistintamente, como si la renta y el capital eran equivalentes sindnimas, o
perfectos en dos idiomas diferentes.

Ahora, a principios del siglo XXI, nos encontramos con aproximadamente la
misma rentabitlad de los bienes raices;54por ciento, a veces un poco menos,
especialmente cuando los precios han aumentado rapidamente sin arrastrar las rentas
al alza en la misma proporcidPor ejemplo, en 2010, un gran apartamento en Paris,
valorado en 1 millébn @ euros, por lo general se renta por un poco mas de 2.500



euros al mes, o renta anual de 30.000 euros, que corresponde a un rendimiento del
capital de solo el 3 por ciento por afio a partir de punto del casero ddichta.

renta es sin embargo bastanite @ara un inquilino que vive exclusivamente en los
ingresos del trabajo (se espera que él o ella se le paga bien), mientras que representa
un ingreso significativo para el propietari@s malas noticias (0 buenas nuevas,
dependiendo de su punto de Vista que las cosas siempre han sidoEseé tipo de

renta tiende a subir hasta que el rendimiento del capital es de alrededor de 4 por
ciento (que en este ejemplo se corresponderia con una renta d8.3@De@uros al

mes, 0 40.000 por afidor lo tand el alquiler de este inquilino es probable que
aumente en el futur&entabilidad anual del arrendador de la inversion puede llegar

a ser reforzada por una ganancia de capital a largo plazo en el valor de la
vivienda.Apartamentos mas pequefios tienen emndimiento similar o quizas un

poco mas altoUn apartamento valorado en 0 100.
mensuales de alquiler, o casi 5.000 al afio (5 por cidvit@).persona que posee un
apartamento tal y decide vivir en él puede ahorrar el equivatntalquiler y

dedicar ese dinero a otros usos, lo que arroja una rentabilidad similar a la inversion.

Capital invertido en las empresas es, por supuesto, en el mayor riesgo, por lo que
el retorno promedio es a menudo may@r.capitalizacion bursatil dedaempresas
cotizadas en varios paises representa generalmente de 12 a 15 afos de los beneficios
anuales, lo que corresponde a un rendimiento anual de la inversion de 8.6 por ciento
(antes de impuestos).

La f-rmil & Wos permite analizar |l a i mpor
pais, o incluso para el planeta en su conjufambién se puede utilizar para
estudiar las cuentas de una empresa esped?icaejemplo, tener una empresa que
utiiza el capital valorada re 5 millones de euros (incluyendo oficinas,
infraestructura, maquinariagtc) para producir 1 millébn de euros de bienes

anual ment e, con 0O 600.000 va a pagar a |
ganancias’ El ratio de capital / ingresos de esta engpreses b = 5 (su c
equi valente a cinco afYos de producci -n),
ciento, y la tasa de rendimiento del capital es3 por ciento.

|l magina otra empresa que wutiliza menos
msma salida (0 1.000.000), pero wutilizand
salarios, 300.000 en beneficioB)ar a est a empresa, rb10= 3, U

por cientolLa segunda empresa es menos capital que la primera, pero es mas
rentable (la tasde retorno sobre su capital es significativamente mas alto).

2 a produccién anual a la que me refiero aqui corresponde a lo que a veces se llama "valor agregado” de la
empresa, es decir, la diferencia entre lo que la empresa gana con la venta de bienes y servicios ("ingresos
brutos") ylo que paga a otras empresas de bienes y servicios ("consumo intermvada'jnedidas afiade la
contribucion de la empresa al producto nacidnat.definicion, el valor afiadido también mide la suma
disponible para la empresa a pagar el trabajo y ébatailizado en la produccioiMe refiero al valor

afadido neto de la depreciacién del capital (es decir, después de deducir el costo de desgaste de capital e
infraestructura) y los beneficios netos de la depreciacion.



En todos | os pa?2 s e srvaribmanuchondegmicampaiiimea de f
otra.Algunos sectores son mas intensivos en capital que otras: por ejemplo, los
sectores del metal y de la enargbn mas intensivas en capital que el sector textil y
de procesamiento de alimentos, y el sector manufacturero es mas intensiva en capital
gue el sector de serviciobambién hay variaciones significativas entre empresas del
mismo sector, en funcion de sleccion de la tecnologia de produccion y la posicion
enelmercadd. os ni vel eean udpais determibado depende también de
la participacion relativa de los bienes raices residenciales y los recursos naturales en
el capital total.

-

Lleva hacied o hi ncapi ® e@eh fueol aobkeyi e =c- mo
cada una de estas tres variables, o, en particular, ,como se determina la relacién
capital [/ ingresos nacionales (b), estand
de qué intensidad pdalista la sociedad en cuestidP&raresponder a esta pregunta,
debemos introducir ideas y relaciones adicionales, en particular las tasas de ahorro e
inversion y la tasa derecimiento. Estmos llevara a la segunda ley fundamental del
capitalismo: lamas alta es la tasa de ahorro y la parte baja de la tasa de crecimiento,

mayor es | a r el aci -Esto se anpstrdréaén log prGxima@sr € S 0 S
capitulose n esta et apar,| lba sli enpl elme Ft e sign
independientemente de lo que laserias econdmicas, sociales y politicas

determinan el ni vel de | a relaci-n capit:
en el ingreso (U), vy I(R),estas tres vadiablesrnedom r n o <

independientes uno de ot@onceptualrante, hay dos grados de libertad, no tres.
Cuentas nacionales: una construccion en Evolucion Social

Ahora que los conceptos claves de la produccion y la renta, el capital y la riqueza, la
relacion capital / ingresos, y la tasa de rendimiento del capitelrsexplicado, voy

a examinar con mayor detalle cobmo se pueden medir estas cantidades abstractas y
gué tipo de medidas pueden decirnos sobre la evolucion histérica de la distribucion
de la riqueza en los distintos paisésy a revisar brevemente las pipales etapas

de la historia de la contabilidad nacional y luego presentar un retrato en amplias
pinceladas de cémo la distribucion mundial de la produccion y el ingreso ha
cambiado desde el siglo XVIII, junto con un andlisis de céomo las tasas de
crecimiemto demografico y econdmico han cambiado durante el mismo
periodo.Estas tasas de crecimiento juegan un papel importante en el analisis.

Como se ha sefialado, los primeros intentos de medir la renta nacional y la fecha
capital a finales del siglo XVII yrincipios del siglo XVIII. Alrededor de 1700,
varias estimaciones aisladas aparecieron en Gran Bretaia y Francia (al parecer de
forma independiente el uno del otrgstoy hablando principalmente de la obra de
William Petty (1664) y Gregory King (1696) r@alnglaterra y Pierre le Pesant, sieur
de Boisguillebert (1695) y Sébastien Le Prestre de Vauban (1707) para Fsancia.
trabajo se centr6 tanto en las existencias nacionales de capital y el flujo anual de la
renta nacionaluno de sus objetivos princiged era para calcular el valor total de la



tierra, con mucho, la fuente mas importante de rigueza en las sociedades agrarias de
la época, y luego relacionar la cantidad de riqueza aterrizado al nivel de la
produccion agricola y de la tierra de los alquiere

Vale la pena sefalar que estos autores tenian a menudo un objetivo politico en
mente, por lo general tienen que ver con la modernizacidbn del sistema
tributario. Mediante el calculo de la renta y de la riqueza de la nacién, que esperaban
para mostrar elsoberano que seria posible elevar los ingresos fiscales
considerablemente, manteniendo las tasas impositivas relativamente bajas, a
condicién de que todas las propiedades y los bienes producidos estaban sujetos a
impuestos y todo el mundo estaba obligagmgar, incluyendo los propietarios de
ambos ascendencia aristocratica y coniiste objetivo es obvio en VaubBrojet
de dime royaléPlan de Real Diezmo), pero es igual de claro en las obras de
Boisguillebert y King (aungue menos en la escritura dg/Pett

El final del siglo XVIII vio mas intentos de medir la renta y la riqueza, sobre todo
en la época de la Revolucion Francdsaoine Lavoisier publico sus estimaciones
para el ailo 1789 en su libka Richesse territoriale du Royaume de Fraflce
Riqueza Territorial del Reino de Francia), publicado en 1791. El nuevo régimen
fiscal establecido después de la Revolucion, que puso fin a los privilegios de la
nobleza e impuso un impuesto sobre todos los bienes de la tierra, se inspirdé en gran
medida por estrabajo, que fue ampliamente utilizado para estimar los ingresos que
se esperan de los nuevos impuestos.

Fue sobre todo en el siglo XIX, sin embargo, que las estimaciones de la riqgueza
nacional proliferaronA partir de 1870 a 1900, Robert Giffen actualiegularmente
sus estimaciones de la britanica de capital nacional, que comparé con las
estimaciones realizadas por otros autores (especialmente Patrick Colquhoun) desde
principios de 1800Giffen maravill6 del tamafo de las acciones de Gran Bretafia del
capital industrial, asi como el stock de activos externos adquiridos desde las guerras
napolednicas, que era mucho mas grande que toda la deuda publica debido a las
guerras’ En Francia casi al mismo tiempo, Alfred de Foville y Clément Colson
publicé estimaiones de la "riqueza nacional" y "la riqueza privada”, y, al igual que
Giffen, ambos escritores también se maravillaron ante la considerable acumulacion
de capital privado en el transcurso del siglo XExa manifiestamente obvio para
todos que las fortusaprivadas prosperaban en el periodo 1BID4.Para los
economistas de la época, era el problema de medir la riqueza y comparar diferentes
paises (la rivalidad frandoritanica nunca estuvo lejos de sus mentéajta la
Primera Guerra Mundial, las estioianes de la riqueza recibieron mucha mas
atencion que las estimaciones de ingresos y de salida, y no hubo en ningan caso mas
de ellos, no so6lo en Gran Bretafia y Francia, pero también en Alemania, Estados
Unidos y otras potencias industriales aquellosdias, siendo un economista

®Véase espRobert Giffen gl credmiento del capita{Londres: George Bell and Sons, 188%ra los datos
bibliograficas mas detalladas, consulte el apéndice en linea.



significaba, ante todo, ser capaz de estimar la capital nacional de la patria: esto era
casi un rito de iniciacion.

No fue sino hasta el periodo entre las dos guerras mundiales que las cuentas
nacionales comenzaron a establecessbre una base anubls estimaciones
previas siempre se habian centrado en afios aislados, con estimaciones sucesivas
separadas por diez o0 mas afios, como en el caso de los célculos de Giffen de capital
nacional britanico en el siglo XIXEn la década d&930, hizo la primera serie anual
de datos del ingreso nacional posible mejoras en las fuentes estadisticas
primarias.Estos por lo general iban detras hasta el comienzo del siglo XX o las
ultimas décadas del XIXueron establecidos para los Estados Unjglr Kuznets
y Kendrick, para Gran Bretafia por Bowley y Clark, y para Francia por Duge de
Bernonville.Después de la Segunda Guerra Mundial, las oficinas de estadistica del
gobierno suplantados economistas y comenzaron a recopilar y publicar datos
oficiales anuales en el PIB y la renta naciokalas series oficiales contindan hasta
hoy.

En comparacion con el periodo anterior a la Primera Guerra Mundial, sin
embargo, el punto focal de los datos se habia cambiado por corbdstiz la
década de 1940 en larincipal motivacion era responder al trauma de la Gran
Depresion, en la que los gobiernos no tenian estimaciones anuales fiables de la
produccion econdmic&o habia, por tanto, una necesidad de herramientas
estadisticas y politicas con el fin de dirigireconomia adecuadamente y evitar una
repeticion de la catastroffor lo tanto los gobiernos insistieron en datos anuales o
incluso trimestrales sobre la produccion y los ingresas. estimaciones de la
riqgueza nacional, que habia sido tan apreciatisate 1914, ahora tomo un asiento
trasero, especialmente después del caos econdmico y politico de 1914 a 1945 hizo
dificil interpretar su significadd=n concreto, los precios de los activos
inmobiliarios y financieros cayeron a niveles extremadaments,b@n bajos que el
capital privado parece haberse evapor&aolos afios 1950 y 1960, un periodo de
reconstruccion, el objetivo principal fue medir el notable crecimiento de la
produccion en diversas ramas de la industria.

En la década de 199fecada d2000, la rigueza que representa una vez mas salio
a la luz.Los economistas y los lideres politicos estaban bien conscientes de que el
capitalismo financiero del siglo XXI no se pudo analizar correctamente con las
herramientas de los afios 1950 y 1960.@laboracion con los bancos centrales, los
organismos de estadistica del gobierno en varios paises desarrollados, compilados y
publicados serie anual de datos sobre los activos y pasivos de los diferentes grupos,
ademas de los datos sobre el ingreso y adiabitualesEstas cuentas de riqueza
aun estan lejos de ser perfecta: por ejemplo, el capital natural y los dafios al medio
ambiente no estan bien justificad8& embargo, representan un avance real en
comparacion con las cuentas nacionales de los praraios de la posguerra, que
estaban preocupados Unicamente con un crecimiento ilimitado de la



produccién’? Estas son las series oficiales que utilizo en este libro para analizar la
rigueza agregada Yy la relacion capital / ingresos corrientes en los pedse

Una de las conclusiones se destaca en esta breve historia de la contabilidad
nacional: las cuentas nacionales son una construccion social en perpetua
evolucion.Ellos siempre reflejan las preocupaciones de la época en que fueron
concebidos® Debenos tener cuidado de no hacer un fetiche de las cifras
publicadasCuando el l ngreso nacional per c8pi-t
es obvio que este numero, al igual que todas las estadisticas econémicas y sociales,
debe considerarse como una estit@a, una construccidn y no una certeza
matematicaEs simplemente la mejor estimacion que tenel®s. cuentas
nacionales constituyen el Unico intento coherente y sistematico para analizar la
actividad econdmica de un paldlos deben ser consideradosrmuna herramienta
de investigacién limitada e imperfecta, una compilacion y la disposicion de los datos
de fuentes muylispares. Erodos los paises desarrollados, las cuentas nacionales
estan actualmenteecopiladaspor las oficinas de estadistica de [gsbiernos y
bancos centrales de los balances y libros de contabilidad de las sociedades
financieras y no financieras, junto con muchas otras fuentes estadistinasegtas.

No tenemos ninguna razon para pensar a priori que los funcionarios involuerados
estos esfuerzos no hacen su mejor esfuerzo para detectar inconsistencias en los datos
con el fin de lograr las mejores estimaciones posiBlesondicion de que
utilizamos estos datos con precaucion y con un espiritu critico y complementarlos
con otrosdatos en los que hay errores o lagunas (digamos, en el trato con los
paraisos fiscales), estas cuentas nacionales son una herramienta indispensable para
la estimacion de la renta agregada y la riqueza.

En particular, como mostraré &nsegunda pariegpodemos armar un analisis
coherente de la evolucion historica de la relacion capital / ingresos por
meticulosamente recopilar y comparar las estimaciones de la riqueza nacional por
muchos autores desde el siglo XVIII hasta principios del siglo XX y suxcone
con las cuentas de capital oficial desde finales del siglo XX y principios del siglo
XXI. La otra limitacién importante de las cuentas nacionales oficiales, aparte de su

% La ventaja de las ideas de la riqueza y el ingreso nacional es que dan una vision mas equilibrada de
enriguecimiento @ un pais que la idea del PIB, que en algunos aspectos es demasiado "productivista." Por
ejemplo, si un desastre natural destruye una gran cantidad de riqueza, la depreciacion del capital reducira el
ingreso nacional, pero el PIB se increment6 en los zsfs@le reconstruccion.

% Para una historia de los sistemas oficiales de contabilidad nacional desde la Segunda Guerra Mundial,
escrito por uno de los principales arquitectos del nuevo sistema adoptado por las Naciones Unidas en 1993 (el
denominado Sisten@e Cuentas Nacionales [SNA] de 1993, que fue el primero en proponer definiciones
consistentes para las cuentas de capital), ver André M@nelhistoire de la comptabilité nationglRaris:

La Découverte, 2002)/éanse también los comentarios instructide Richard Stone, "Conferencia Nobel

Memorial 1984: Las cuentas de la sociedddiirnal of Applied Econometrids no.1 (enero de 1986):-5

28. Stone fue uno de los pioneros de britanicos y de la ONU cuentas en el periodo de pa&guerrdnién

Francois Fourquet,es comptes de la puissaridestoire de la comptabilité nationale et du Pl@Paris:

Recherches, 1980), una antologia de las contribuciones de los individuos involucrados en la construccion de
las cuentas nacionales franceses en el geri8451975.



falta de perspectiva historica, es que estan deliberadamente ocupa solo de los
agegados y promedios y no con la distribucién y las desigualdadedanto,
debemos recurrir a otras fuentes para medir la distribucion del ingreso y de la
riqueza y para estudiar las desigualdaBes. tanto, las cuentas nacionales
constituyen un elememtfundamental de nuestro analisis, pero sélo cuando se
completan con los datos historicos y de distribucion adicionales.

La Distribucion Global de la Producciéon

Empiezo por el examen de la evolucién de la distribucion mundial de la produccion,
gue es rel@amente bien conocida desde principios del siglo XIXRara los
periodos anteriores, las estimaciones son mas aproximada, pero sabemos que las
grandes lineas, gracias sobre todo a la obra historica de Angus Maddison, sobre todo
porque el patrén generes relativamente simpf8.

De 1900 a 1980, el 780 por ciento de la produccion mundial de bienes y
servicios se concentr0 en Europa y América, que indiscutiblemente dominaba el
resto del mundd?ara el afio 2010, la cuota eurogstadounidense habia
disminuido a aproximadamente el 50 por ciento, o aproximadamente el mismo nivel
gue en 1860. Con toda probabilidad, seguirad cayendo y puede ir tan bajo como 20 a
30 por ciento en algin momento en el siglo XXI siglo primeste fue el nivel
mantenido hast el final del siglo XIX y seria coherente con la cuota europea
americana de la poblacion mundial (¥eguras 1.1y 1.2).

En otras palabras, la ventaja de que Europa y Estados Unidos alcanzaron durante
la Revolucion Industrial permitié que estas dos neggopara reclamar una parte de
la produccion mundial que fue de dos a tres veces mayor que su parte de la
poblacion del mundo, simplemente porque su produccion per capita fue de dos y
cincuenta y ocho veces mayor que el promedio muRdiadas las sefialésdican
gue esta fase de la divergencia en la produccion per capita ha terminado y que nos
hemos embarcado en un periodo de convergeecfanOmeno que resulta "catch
up" esta lejos de terminar, sin embargo (véadegura 1.3 Es demasiado pronto
pam predecir cuando podria terminar, sobre todo porque la posibilidad de reveses
economicos y / o politicos en China y en otros lugares, obviamente, no se puede
descartar.

6 Angus Maddison (192@010) fue un economista britanico que se especializ6 en la reconstitucion de las
cuentas nacionales a nivel mundial durante un tiempo muy largo Pkzga en cuenta que las series
histdricas de Maddison se refieheicamente a la circulacién de la produccién (PIB, la poblacion y el PIB per
capita) y no dicen nada acerca de la renta nacional, la division entre capital y trabajo, o el stock de
capital.Sobre la evolucion de la distribucion mundial de la producci@s jnigresos, véase también el

trabajo pionero de Francois Bourguignon y Branko Milandvé&ase el apéndice técnico en linea.

" Las series que aqui se presenta se remontan sélo hasta 1700, pero las estimaciones de Maddison volver todo
el camino a la antigitlad.Sus resultados sugieren que Europa comenzé a moverse por delante del resto del
mundo en el afio 1500. Por el contrario, en el afio 1000, Asia y Africa (y sobre todo el mundo arabe)

disfrutaron de una ligera ventaj#ea las figuras Suplementarios S151,2, S1.3 y (disponible en linea).
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FIcurA 1.1.La distribucién de la produccion mundial, 172012
PIB de Europa hizo el 47 por ciento del PIB mundial en 1913, frente al 25 por ciento en 2012.

Fuentes y series: veiketty.pse.ens.fr/capital21c
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FIGURA 1.2.La distribucién de la poblacién mundial, 172012

La poblacién de Europa hizo un 26 por ciento de la poblacion mundial en 1913, frente a 10 por ciento en
2012.

Fuentes y series: veiketty.pse.ens.fr/capital21c
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.FIGURA 1.3La desigualdad mundial, 17AD12: la divergencia y luegmnvergencia?

El PIB per céapita en Asia y Africa pasé de 37 por ciento del promedio mundial en 1950 a 61 por ciento en
2012.

Fuentes y series: veiketty.pse.ens.fr/capital21c

Desde Continental Blocs de bloques regionales

El patrén general que acabamos de describir es bien conocida, pero un numero de
puntos necesario aclarar y refinaéo. primer lugar, poner a Europa y las Américas

en cajunto como un solo "bloque occidental” simplifica la presentacion, pero es en
gran medida artificialEuropa alcanzé su maximo peso econémico en la vispera de
la Primera Guerra Mundial, cuando represento casi el 50 por ciento de la produccion
mundial, y & disminuido de manera constante desde entonces, mientras que
América alcanz0 su punto maximo en la década de 1950, cuando represento casi el
40 por ciento de la produccion mundial.

Por otra parte, tanto en Europa y las Américas se puede dividir en degisnbs
muy desiguales: un nucldoperdesarrollady una periferia menos desarrollaéan
términos generales, la desigualdad global se analiza mejor en términos de bloques
regionales en lugar de bloques continentdlsto se puede ver claramentelan
tabla 1.1 que muestra la distribucion de la produccion mundial en 2012. Todos estos
nameros no son de interés en si mismos, pero es util para familiarizarse con los
principales 6rdenes de magnitud.

La poblacion del planeta esta cerca de 7 mil millone2C4r2, y la produccion

gl obal es | i geramente superior a u 7000

mundial per capita es casi exactamente 10.000 ebirosstamos el 10 por ciento de
depreciacion del capital y se divide por 12, nos encontramos con gbaese ain
promedio del ingreso per capita mensual de 760 euros, lo que puede ser una forma
mas clara de hacer el punEn otras palabras, si la produccién mundial y la renta a

la que da lugar se dividieron por igual, cada persona en el mundo tendrigaso in

de cerca de 760 euros por mes.
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La poblacién de Europa es aproximadamente 740 millones de ddlares, unos 540
millones de los cuales viven en paises miembros de la Union Europea, cuyo
producto per c8pita sloyprestames ROO dtunes de2 7. 00 0
personas viven en Rusia y Ucrania, donde la produccion per capita es de unos
15.000 euros al afio, apenas el 50 por ciento por encima de la media rfiuraial.
propia Union Europea es relativamente heterogénea: 410 millones de sus ciudadanos
vivenen lo que antes puede llamar Europa Occidental, las tres cuartas partes de ellos
en los cinco paises mas poblados de la Union, es decir, Alemania, Francia, Gran
Bretaf€fa, ltalia y Espafa, con un PIB per
130 millones restantes vivir en lo que solia ser la Europa del Este, con una
produccién promedio per capita del orden de 16.000 euros al afio, no muy diferentes
a las del bloque entre Rusia y Ucratiia.

Las Américas también se puede dividir en regiones distintas@uein mas
desigual que el centro y la periferia europea: el bloque de Estados Unidos y Canada
cuenta con 350 millones de personas con un producto per capita de 40.000 euros,
mientras que America Latina cuenta con 600 millones de personas con un @er capit
de salida de 10.000 euros, exactamente igual a la media mundial.

Africa subsahariana, con una poblacion de 900 millones y una produccién anual
de s-1lo U 1800000000000 (mMenos que el P
economicamente la region masop® del mundo, con una produccion per capita de
s6lo 2.000 euros por afidsa India es un poco mas alto, mientras que el norte de
Africa hace notablemente mejor, y China atn mejor que eso: con una produccion per
capita de 8.000 euros por afo, China en 2d2sta muy por debajo de la media
mundial.Produccion anual per cépita de Japdn es igual a la de los paises europeos
mas ricos (aproximadamente 30.000 euros), pero su poblaciéon es una minoria tan
pequefia en la mayor poblacidon asiatica que tiene poaeemaib en la media del
continente, que esta cerca de la de Cffina

%8 para simplificar la exposicion, me incluyo en la Union Europea los paises europeos mas pequefios como
Suiza, Noruega y Serbia, que estan rodeados por la Unién Europea, pero adn no son miembros (la poblacion
de la UniénEuropea en el sentido estricto fue de 510 millones de en 2012, no 540 mileiesjsmo

modo, Bielorrusia y Moldavia se incluyen en el bloque RUsiania.Turquia, el Caucaso y Asia Central

estan incluidas en Asififras detalladas de cada pais estidponibles en linea.

*¥Véase el cuadro Adicional S1.1 (disponible en linea).

Lo mismo puede decirse de Australia y Nueva Zelanda (con una poblacién de apenas 30 millones de
dolares, o0 menos de 0,5 por ciento de la poblacion del mundo, con un PlIRifzedeé&lrededor de 30.000
euros por afloPor razones de simplicidad, incluyo estos dos paises devssiauadro Adicional S1.1
(disponible en linea).



TABLE I.1.

Diseribution af world GDP, 2012

Equivalent per capita

1’:1pu|alinn GDP Per capita GDP monthly income

Region {million inhabitants) (billion euros zo12) (euros zon2) (euros zo1z)
World 7,050 100% 71,200 100% 10,100 760
Eurupc 740 10% 17,800 15% 24,000 L300

incl. European Union 540 £% 14,700 1% 17,300 1,040

incl. Russia/Ukraine 100 5% 3100 4% 14,400 1,150
America 950 13% 10,600 29% L1500 1,620

incl. United Srares/Canada 350 5% 14,300 10% 40,700 3,050

incl, Latin America Gao 9% 6,300 9% 10,400 286
Africa 1,070 15% 1,800 4% 1,600 100

incl. North Africa 170 2% LOOG % 5,700 430

incl. Sub-Saharan Africa 900 13% Lico 3% 1,000 150
Asia 4:190 61% 30,000 $1% 7,000 £20

incl. China 1,350 19% 10,400 5% 7,700 s8o

incl. India 1260 189 4,000 6% 3,200 140

inc.'[-_lap:m 130 % 3800 5% 32,000 1,150

incl. other 1450 23% 1,800 7% =600 $=0

Nate: World GDP, estimated in purchasing power parity, was about 71,200 billion euros in 2012, World population was about 7,050 billion inhabitanes, hence a per
capita GDP of €10, 100 {equivalent wo a J!IlJIIllII:\ income of abour Ex60 pet month). All numbers were rounded to the closed dozen or hundred.

Senrrces: See piketty.pee.ens.fricapitalzic,

Desigualdad Global: Desde 150 Euros por mes a 3.000 euros al mes,

En resumen, se extiendedasigualdad global de las regiones en las que el ingreso
per capita es del orden de 150 a 250 euros al mes (Africa subsahariana, la India) a
regiones en las que es tan alto como 25000 euros al mes (occidentales Europa,
América del Norte, Japon), eedr, de diez a veinte veces mayBk.promedio
mundial, que es aproximadamente igual a la media de China, es de alrededor de 600
a 800 euros al mes.

Estas 6rdenes de magnitud son importantes y vale la pena redeiga. en
cuenta, sin embargo, quereargen de error en estas cifras es considerable: siempre
es mucho mas dificil de medir las desigualdades entre paises (0 entre diferentes
periodos) que dentro de ellos.

Por ejemplo, la desigualdad global seria considerablemente mayor si utilizamos
las tasa de cambio actuales en lugar de paridades de poder adquisitivo, como lo he
hecho hasta ahorRara entender lo que significan estos términos, considere primero
el tipo de cambio euro / doléEn 2012, un euro valia alrededor de $ 1,30 en el
mercado de digas.Un europeo con un ingreso de 1.000 euros al mes podria ir a su
banco y el intercambio de esa cantidad por $ 1.306sa persona entonces tomo
ese dinero a los Estados Unidos para gastar, su poder de compra seria de $
1.300.Pero de acuerdo con dalggrama oficial de Comparacion Internacional (PCI),
los precios europeos son aproximadamente el 10 por ciento mas altos que los



estadounidenses, de modo que si este mismo Europea gasta el mismo dinero en
Europa, su poder adquisitivo estaria mas cerca diegueso Americana de $ 1.200

Por lo tanto decimos que $ 1,20 ha "paridad de poder adquisitivo" con Heuro.
utilizado esta paridad en lugar de la tasa de cambio para convertir el PIB
estadounidense en eurosetrcuadro 1.1y yo hice lo mismo para lostros paises
mencionadoskEn otras palabras, se compara el PIB de los diferentes paises sobre la
base de la capacidad de compra real de sus ciudadanos, quienes generalmente gastan
sus ingresos en su casa en lugar de en el extrdhjero.

S$1.40

~ l:xch.\ngc rate cum"dn“nr
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FIGURA 1.4.paridad de poder de tipo de cambio y compra: euro / dolar

En 2012, 1 euro valia 1,30 ddlares segun la tasa de cambio actual, pero 1,20 ddlares en paridad de poder
adquisitivo.

Fuentes y series: veiketty.pse.ens.fr/capital21c

La otra ventaja del uso de paridades de poder adquisitivo, es quas@stables
gue los tipos de cambi®e hecho, las tasas de cambio no sélo reflejan la oferta y la
demanda de los bienes y servicios de los diferentes paises, sino también los cambios
bruscos de las estrategias de inversion de los inversionistas inteatesiy las
estimaciones de la volatilidad de la estabilidad politica y / o econémica de tal o cual
pais, por no hablar cambios de impredecibles en la politica monktsitasas de
cambio son por lo tanto extremadamewidatiles como una mirada a las grandes
fluctuaciones del ddlar en los ultimos decenios se mostrar@asa de cambio dolar
/ euro paso6 de 1,30 dolares por euro en la década de 1990 a menos de US $ 0,90 en

®1 Si se hubiera utilizado el tipo de cambio actual de 1,30 ddlares por euro para convertir el PIB
estdounidense, habria aparecido los Estados Unidos en un 10 por ciento mas pobre, y el PIB per cépita
habria disminuido de 40.000 a cerca de 35.000 euros (que, de hecho, una mejor medida de la capacidad de
compra de un turista americano en Eurogaj.cuado Adicional S1.1Las estimaciones oficiales del PCI

son hechas por un consorcio de organizaciones internacionales, incluido el Banco Mundial, Eurostat, y
otros.Cada pais es tratado por separ&tkisten variaciones dentro de la zona euro, y la paridad eldlar

de 1,20 ddlares es un promedi@ase el apéndice técnico en linea.
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2001, antes de aumentar a alrededor de 1,50 dolare98ry 20ego de caer a 1,30
doélares en 2012. Durante ese tiempo, la paridad del poder adquisitivo del euro
aumento ligeramente desde aproximadamente 1 délar por euro a principios de 1990
a cerca de 1,20 délares en 2010 (véasegura 1.4.°

A pesar de losmejores esfuerzos de las organizaciones internacionales que
participan en el PCI, no se puede escapar el hecho de que estas estimaciones de
paridad de poder de compra son bastante inciertas, con un margen de error del orden
del 10 por ciento si no mas, loso entre paises con niveles comparables de
desarrolloPor ejemplo, la encuesta mas reciente disponible muestra que, si bien
algunos precios europeos (para la energia, la vivienda, hoteles y restaurantes) son de
hecho masltosque los precios estadouritses comparables, otros son una fuerte
baja (para la salud y la educacion, por ejempl@&n teoria el peso estimaciones
oficiales todos los precios de acuerdo con el peso de los diversos bienes y servicios
en un presupuesto tipico de cada pais, pems esilculos dejan claramente una
buena cantidad de espacio para el error, sobre todo porque es muy dificil de medir
diferencias cualitativas para muchos serviciBs cualquier caso, es importante
destacar que cada uno de estos indices de precios midpectcadiferente de la
realidad socialEl precio de las medidas energéticas poder adquisitivo para la
energia (que es mas grande en los Estados Unidos), mientras que el precio de las
medidas de atencion de la salud el poder adquisitivo en esa zona (gagoesn
Europa).La realidad de la desigualdad entre paises es multidimensional, y es
engafoso decir que todo se puede resumir con un unico indice que conduce a una
clasificacion inequivoca, sobre todo entre los paises con ingresos medios muy
similares.

En los paises mas pobres, las correcciones introducidas por la paridad del poder
adquisitivo es aun mayor: en Africa y Asia, los precios son aproximadamente la
mitad de lo que son en los paises ricos, por lo que el PIB se duplica mas o menos en
la compra @ la paridad del poder se utiliza para las comparaciones mas que el
mercado tipo de cambi&sto es principalmente un resultado del hecho de que los
precios de los bienes y servicios que no pueden ser objeto de comercio internacional
son menores, ya quetes suelen ser intensivos relativamente laboral e implican

%2 La disminucion secular de poder adquisitivo délar de los EE.UU. en relacion con el euro a partir de 1990
simplemente refleja el hecho de que la inflacion en los Estados Unélligeramente mayor (0.8 por ciento,

0 casi 20 por ciento en 20 afids)s tipos de cambio actuales se muestraa &igura 1.4son los promedios
anuales y asi ocultan la enorme volatilidad a corto plazo.

3 véaseGlobal paridades de poder adquisitiv@lyReal Gasto2005 Programa de Comparacion
Internacional(Washington, DC: Banco Mundial, 2008), cuadro 2, pgt38Tenga en cuenta que en estas

cuentas oficiales, los servicios publicos gratuitos o de precio reducido se miden en términos de su costo de
produccidn (por ejemplo, los salarios de los maestros en la educacidn), que se paga en Ultima instancia, por

los contribuyentesEste es el resultado de un protocolo de estadistica que se paga en Ultima instancia por el
contribuyenteSe trata de un contade estadistica imperfecta, aunque todavia mas satisfactorio que la
mayoria.Una convencién estadistica que se negd a tomar cualquiera de estas estadisticas nacionales en cuenta
seria peor, lo que resulta en las comparaciones internacionales altastenseodados.



trabajo poco cualificado (un factor relativamente abundante de la produccién en los
paises menos desarrollados), en oposicién de mano de obra calificada y de capital
(que son relativamente escasos los paises menos desarrolladd®n términos
generales, cuanto mas pobre es un pais, mayor es la correstidnafio 2012, el
coeficiente de correccion fue de 1,6 en China y en la Indi¥ Ef5 este momento

el euro vale 8 yuanes chinos en el meocdé divisas, pero a s6lo 5 yuanes en
paridad de poder adquisitivba brecha se esta reduciendo a medida que China
desarrolla y revaloriza el yuan (Méigura 1.9.Algunos escritores, entre ellos Angus
Maddison, sostienen que la brecha no es tan pequaio @arece y que las
estadisticas internacionales oficiales subestiman el PIB ¢hino.

Debido a las incertidumbres en torno a los tipos de cambio y paridades de poder
adquisitivo, el promedio de ingresos per capita mensuales discutidos anteriormente
(150250 euros para los paises mas pobres;8&IDeuros para los paises medianos
y 2.5003.000 euros para los paises mas ricos) deben ser tratada como
aproximaciones en lugar de certezas matematasejemplo, la participacion de
los paises ricos (Union Eurep, Estados Unidos, Canada y Japon) en el ingreso
global fue de 46 por ciento en 2012 si usamos la paridad del poder adquisitivo, pero
el 57 por ciento si utilizamos las tasas de cambio actbfales."verdad"
probablemente se encuentra en algun lugar eestes dos personajes y es
probablemente mas cerca de la prim@im asi, los 6rdenes de magnitud son las
mismas, al igual que el hecho de que la proporcion del ingreso destinada a los paises
ricos ha disminuido de manera constante desde la década de
1970 Independientemente de qué medida se utiliza, el mundo claramente parece
haber entrado en una fase en la que los paises ricos y pobres, estan convergiendo en
ingresos.

% Esta es la expectativa habitual (en el llamado modelo de B&assaelson), lo que parece explicar

bastante bien por qué el ajuste de la paridad del poder adquisitivo es mayor que 1 para los paisesapobres vis
vis los paises rico®entrode los paises ricos, sin embargo, las cosas no son tan claras: el pais mas rico del
mundo (Estados Unidos) tuvo una correccion de paridad de poder adquisitivo superior a 1 hasta 1970, pero
fue menos de 1 en 198@parte de un error de medicion, una pasiskplicacion seria el alto grado de
desigualdad salarial observada en los Estados Unidos en los Ultimos afios, lo que podria conducir a menores
precios en el, sector de los servicios no transables mucha mano de obra no calificada (al igual que en los
paises pobres)Véase el apéndice técnico en linea.

®Véase la Tabla S1.2 complementario (disponible en linea).

 He utilizado las estimaciones oficiales para el periodo reciente, pero es muy posible que la proxima
encuesta ICP dara lugar a una reevaluacioRkiethino.Sobre la controversia Maddison / ICP, véase el
apéndice técnico en linea.

7Véase el cuadro Adicional S1.2 (disponible en linka)participacion de la Unién Europea se elevaria de
21 a 25 por ciento, la del bloque EE.UChAnada del 20 al 2%dbpciento, y el de Japon del 5 al 8 por ciento.
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FIGURA 1.5.paridad de poder de tipo de cambio y compra: euro / Yuan

En 2012, 1 euro valia 8 yuanes, segun el tipo de cambio actual, pero 5 yuanes en ppodedatiguisitivo.

Fuentes y series: veiketty.pse.ens.fr/capital21c

La distribucion global de la renta es mas desigual quais&ribucion de la
produccion

Para simplificar la exposicion, la discusion hasta el momento ha supuesto que el
ingreso nacional de cada agrupacion continental o regional coincidié con su
producto interno: los ingresos mensuales que se indicda @&abla 11 se
obtuvieron simplemente deduciendo el 10 por ciento del PIB (para tener en cuenta la
depreciacion del capifgy dividiendo por doce.

De hecho, es valida para equiparar los ingresos y la produccién sélo a nivel global

y no a nivel nacional o continexitEn términos generales, la distribucion mundial

de ingresos es mas desigual que la distribucién de la produccién, debido a que los
paises con mayor produccion per capita también tienen mas probabilidades de
poseer una parte del capital de otros paisesiytanto, a recibir un flujo positivo de
ingresos de capital procedentes de los paises con un menor nivel de produccién per
capita.En otras palabras, los paises ricos son doblemente rica: ambas producen mas
en casa e invertir mas en el extranjero, Ipogue su ingreso nacional per capita es
mayor que su produccion per caplta.contrario es cierto para los paises pobres.

Mas concretamente, todos los principales paises desarrollados (Estados Unidos,
Japon, Alemania, Francia y Gran Bretafia) en la adadigozan de un nivel de
ingreso nacional que es ligeramente mayor que su producto naClona. se ha
sefalado, sin embargo, los ingresos netos del exsemdigeramenteositivosy no
altera radicalmente el nivel de vida en estos pakste.equivke a alrededor de 1 o
2 por ciento del PIB en los Estados Unidos, Francia y Gran Bretana y3deb2
ciento del PIB en Jap6n y Alemanizsto es sin embargo un importante impulso a la
renta nacional, en especial para Japon y Alemania, cuyo comercicertesetes


http://translate.google.com/translate?hl=es&prev=_t&sl=en&tl=es&u=http://piketty.pse.ens.fr/capital21c

han permitido acumular a lo largo de las ultimas décadas importantes reservas de
capital extranjero, cuya rentabilidad es hoy considerable.

Me dirijo ahora de los paises mas ricos tomadas individualmente para bloques
continentales tomados en sonfunto.Lo que encontramos en Europa, América, y
Asia es algo cercano al equilibrio: los paises mas ricos en cada bloque (en general,
en el norte) recibird un flujo positivo de las rentas del capital, que es en parte
anulado por el flujo de otros paises (general, en el sur y este), por lo que a nivel
continental, el ingreso total es casi exactamente igual a la produccion total, por lo
general dentro de un 0,5 por ciefito.

El Gnico continente que no esta en equilibrio es Africa, donde una parte slistancia
del capital estd en manos de extranjebes.acuerdo con la balanza de pagos
elaborado desde 1970 por las Naciones Unidas y otras organizaciones
internacionales, como el Banco Mundial y el Fondo Monetario Internacional, el
ingreso de los africanos es nmenos el 5 por ciento menos que la produccion del
continente (y tan alto como 10 por ciento menor. @lgunos paises
individuales)® Con la participacion del capital en la renta en un 30 por ciento, esto
significa que casi el 20 por ciento del capitalAfrica esta en manos de extranjeros:
pensar en los accionistas de Londres de la mina de platino Marikana discutido al
comienzo de este capitulo.

Es importante darse cuenta de lo que significa esa cifra en la prBettaque
algunos tipos de riqueza (como bienes raices residenciales y capital agricola) rara
vez son de propiedad de los inversionistas extranjeros, se deduce que la proporcion
de proiedad extranjera del capital manufacturero de Africa puede excedeb@l 40
por ciento y podria ser mayor aun en otros sectérpgsar de que existen muchas
imperfecciones en la balanza de pagos, la propiedad extranjera es claramente una
realidad impownte en Africa hoy.

Si miramos mas atrds en el tiempo, encontramos aun mas marcada los
desequilibrios internacionalelSn visperas de la Primera Guerra Mundial, el ingreso
nacional de Gran Bretafia, los inversores mas importantes del mundo, fue de
aproximaémente 10 por ciento por encima de su producto nacicmaliferencia
fue de mas del 5 por ciento en Francia, el nUmero dos del poder colonial y de los
inversores globales, y Alemania fue un cercano tercer lugar, a pesar de su imperio
colonial era insigriicante, debido a que su sector industrial altamente desarrollado
acumulando grandes créditos frente al resto del mudelanversion britanico,
francés y aleman se fue en parte a otros paises europeos y en los Estados Unidos y

% Por supuesto, esto no significa que cada continente esta herméticamente sellada de los demas: los flujos
netos esconden grandes inversiones cruzadas entre continentes.

% Esta cifra del 5 por ciento paracentinente africano parece haber permanecido bastante estable durante el
periodo 197€2012.Es interesante observar que la salida de las rentas de capital fue del orden de tres veces
mayor que el ingreso de la ayuda internacional (cuya medicion est® abilsiate, por otra part®ara mas
detalles sobre todas estas estimaciones, véase el apéndice técnico en linea.



en parte a Asia y AfricdEn general, las potencias europeas en 1913 propiedad se
estima que un tercio a la mitad de la capital nacional de Asia y Africa, y mas de las
tres cuartas partes de su capital industfial.

¢, Qué fuerzas favorece la convergencia?

En teoria, el hecho de que lpaises ricos poseen una parte del capital de los paises
pobres puede tener efectos virtuosos mediante la promociéon de la convegjencia.
los paises ricos estan tan al ras con el ahorro y el capital que hay pocas razones para
construir nuevas viviendasafiadir nueva maquinaria (en cuyo caso los economistas
dicen que la "productividad marginal del capital”, es decir, la produccién adicional
debido a la adicion de una nueva unidad de capital "en el margen", es muy bajo),
puede ser colectivamente eficiemeartir una parte del ahorro interno en los paises
mas pobres en el extranjeRor lo tanto los ricos paisesen todo caso a los
residentes de los paises ricos con un capital de-sbbeadra un mejor retorno de

su inversion mediante la inversion eregtranjero, y los paises pobres aumenten su
productividad y asi cerrar la brecha entre ellos y los paises Segunla teoria
econdmica clasica, este mecanismo, basado en el libre flujo de capitales y la
equiparacion de la productividad marginal delizd@ nivel mundial, deberia dar

lugar a la convergencia de los paises ricos y pobres y una eventual reduccion de las
desigualdades a través de las fuerzas del mercado y la competencia.

Esta teoria optimista tiene dos defectos principales, sin emigargoimer lugar,
desde un punto de vista estrictamente logico, el mecanismo de igualacion no
garantiza la convergencia global de los ingresos per cépitasumo se puede dar
lugar a la convergencia de la produccion per capita, siempre asumimos perfecta
movilidad del capital y, ain mas importante, la igualdad total de los niveles de
habilidad y el capital humano entre los paisegpequefia suposiciéBn cualquier
caso, la posible convergencia de la producciéon per capitaoimaplica la
convergencia de leenta percapita. Despuéde que los paises ricos han invertido en
sus vecinos mas pobres, pueden conservar la propiedad por tiempo indefinido, y de
hecho su parte de la propiedad pueden crecer hasta alcanzar proporciones masivas,
por lo que el ingreso namal per capita de los paises ricos sigue siendo
permanentemente mayor que la de los mas pobres paises, que deben seguir para
pagar a los extranjeros una parte importante de lo que sus ciudadanos producen
(como los paises africanos han hecho durante dép&bn el fin de determinar la
probabilidad de tal situacibn es que surgen, debemos comparar la tasa de
rendimiento del capital de que los paises pobres deben pagar a los ricos con las tasas
de crecimiento de las economias ricas y pol#etes de continar por este camino,
primero debemos obtener una mejor comprension de la dinamica de la relacion
capital / ingresos dentro de un pais determinado.

®En otras palabras, la participacion de Asia y Africa de la produccion mundial en 1913 era inferior al 30 por
ciento, y su participacion e ingreso mundial estaba mas cerca de 25 por ciento.Véase el apéndice técnico
en linea.



Ademas, si nos fijamos en el registro historico, no parece que la movilidad del
capital ha sido el factor prcipal para promover la convergencia de las naciones
ricas y pobresNinguno de los paises asiaticos que se han movido mas cerca de los
paises desarrollados de Occidente en los Ultimos afios se ha beneficiado de grandes
inversiones extranjeras, ya sea erpdia Corea del Sur o Taiwan, y mas
recientemente Chin&n esencia, todos estos paises mismos financian las
inversiones necesarias en capital fisico y, aun mas, en el capital humano, que la
Gltima investigacion sostiene que la clave para el crecimierstga plazd?* Por el
contrario, los paises que pertenecen a otros paises, ya sea en el periodo colonial o en
el Africa de hoy, han tenido menos éxito, sobre todo porque han tendido a
especializarse en areas sin mucha perspectiva de desarrollo futuro ¢ aeahid
han estado sujetos a la inestabilidad politica cronica.

Parte de la razén de que la inestabilidad puede ser el sig@eatedo un pais
estd en gran parte propiedad de extranjeros, hay una demanda social recurrente y
casi incontenible por la expropiaciddtros actores politicos responden que la
inversion y eldesarrollo son posibles solo si los derechos de propiedad existentes
estanprotegidosncondicionalmenteEl pais esta asi atrapado en una alternancia sin
fin entre los gobiernos revolucionarios (cuyo éxito en la mejora de las condiciones
de vida realesalsus ciudadanos es a menudo limitada) y los gobiernos dedicadas a
la proteccion de los propietarios existentes, sentando asi las bases para la préxima
revolucidn o golpe de Estadioa desigualdad de la propiedad del capital es de por si
dificil de aceptaly mantener en paz dentro de una misma comunidad nacfonal.
nivel internacional, es casi imposible de sostener sin un tipo colonial de la
dominacion politica.

No nos equivoguemos: la participacion en la economia global no es negativo en si
mismo.Autarqui nunca ha promovido la prosperidads paises asiaticos que
ultimamente lo estan consiguiendo con el resto del mundo se han beneficiado
claramente de la apertura a las influencias extranjeeas. ellos se han beneficiado
mucho mas a partir de la apesude mercados para los bienes y servicios y las
condiciones ventajosas de comercio que de la libre circulacion de cagitates,
por ejemplo, todavia impone controles sobre el capital: los extranjeros no pueden
invertir en el pais libremente, pero aso ha impedido la acumulacién de capital,
por lo que el ahorro interno son suficientes en gran pkp&n, Corea del Sur y
Taiwan toda la inversion financiada con el ahokMachos estudios también

" Ha sido bien conocido desde la década de 1950 que la acumulacion de capital fisico explica sélo una
pequefa parte del crecimiento de la productividad a largo paesencial es la acumulacion de capital

humano y de los nuevos conocimientdéase, en particular Robert M. Solow, "Una contribucién a la teoria

del crecimiento econémicoQuarterly Journal of Economig®, no.1 (febrero de 1956): 684.Los ultimos

articulos de Charles I. Jones y Paul M. Romer, "Los hechos de Nueva Kaldor: Ideas, Instituciones, Poblacién
y capital humano"American Journal Econdmico: Macroeconor@iiano.1 (enero de 2010): 2245, y Robert

J. Gordon, "¢ Es EE.UU. Economic Growth OVeeilante Innovacién se enfrenta a los seis vientos en

contra ", Documento de Trabajo del NBER 18315 (agosto de 2012), son buenos puntos de entrada en la
voluminosa literatura sobre los determinantes del crecimiento a largo plazo.



muestran que los beneficios del libre comercio proviepencipalmente de la
difusion del conocimiento y de las ganancias de productividad necesarias debido a la
apertura de fronteras, no de ganancias estaticas asociadas a la especializacion, que
parece ser bastante modeto.

En resumen, la experiencia hist@risugiere que el principal mecanismo para la
convergencia en el plano internacional, asi como el ambito interno es la difusion del
conocimientoEn otras palabras, los pobres a ponerse al dia con el rico en la medida
en que logran el mismo nivel de corma@ntos tecnoldgicos, la habilidad y la
educacion, no por ser la propiedad de los ricasdifusion del conocimiento no es
como el mana del cielo: a menudo se acelera por la apertura y el comercio
internacional (autarquia no fomenta la transferencia kégita).Por encima de
todo, la difusién del conocimiento depende de la capacidad de un pais para
movilizar el financiamiento, asi como las instituciones que estimulen la inversion a
gran escala en la educacion y formacion de la poblacion al tiempo guetizaun
marco juridico estable que los diversos agentes econdémicos puedan contar con
fiabilidad sobreEsto estad estrechamente relacionado con el logro de un gobierno
legitimo y eficienteSucintamente dicho, estas son las principales lecciones que la
historia tiene para ensefiar sobre el crecimiento mundial y las desigualdades
internacionales.

{DOS}

Crecimiento: llusiones vy realidades

Un proceso de convergencia global en el que los paises emergentes estan alcanzando
a los paises desarrollados parece nawanzada hoy en dia, a pesar de las
desigualdades sustanciales entre paises ricos y pobres siguen l@ndmr otra

parte, hay evidencia de que este proceso de puesta al dia es principalmente el
resultado de la inversion de los paises ricos en loepdie hecho, lo contrario es

cierto: la experiencia demuestra que la promesa de un buen resultado es mayor
cuando los paises pobres son capaces de invertir en si midasoslla de la
cuestion central de la convergencia, sin embargo, el punto que aiena rgsaltar

es que el siglo XXI se puede ver un retorno a un régimen de bajo crecirvésto.
precisamente, o que vamos a encontrar es que el crecimiento se ha hecho siempre
ha sido relativamente lento, excepto en periodos excepcionales o cuandéd se est
produciendo para ponerse al ddemas, todas las sefiales son que el crecim@nto

en cualquier caso su componente seran demografica ser ain mas lento en el futuro.

2Segln un estudio recientes beneficios estaticos de la apertura de la India y China para el comercio global
cantidad a apenas 0,4 por ciento del PIB mundial, del 3,5 por ciento del PIB en China, y el 1,6 por ciento para
la India.En vista de los enormes efectos redistributemse sectores y paises (con un gran nimero de
perdedores en todos los paises), parece dificil justificar la apertura comercial (a la que estos paises, sin
embargo, parecen estar unidos) Unicamente sobre la base de esos bevédiss| apéndice técnien

linea.



Para entender lo que esta en juego aqui y su relacidbn con el proceso de
convergencia yd dinAmica de la desigualdad, es importante para descomponer el
crecimiento de la produccion en dos términos: el crecimiento demografico y el
crecimiento del producto per capin otras palabras, el crecimiento siempre
incluye un componente puramente degnafico y un componente puramente
econdmico, y solo este ultimo permite una mejora en el nivel deBsdal debate
publico esta descomposicion se olvida con demasiada frecuencia, ya que muchas
personas parecen asumir que el crecimiento demogréaficasadocpor completo, lo
gue todavia no es el caso, ni mucho menos, en realidad, a pesar de todas las sefiales
indican que nos encaminamos poco a poco en esa direeaid@0132014, por
ejemplo, el crecimiento econdémico mundial probablemente superara etigptor,
gracias a un progreso muy rapido en los paises emerdgeatesla poblacion
mundial sigue creciendo a un ritmo anual cercano al 1 por ciento, por lo que la
produccion mundial per capita esta creciendo a una tasa apenas superior al 2 por
ciento (omo es el ingreso mundial per capita).

El crecimiento durante elarrera (Run)Muy Larga

Antes de pasar a las tendencias actuales, voy a volver en el tiempo y presentar las
etapas y los ordenes de magnitud del crecimiento mundial desde la Revolucion
Industial. Consideremos en primer ludar Tabla 2.1 que indica las tasas de
crecimiento durante un periodo muy largo de tierMawios hechos importantes se
destacanEn primer lugar, el despegue en el crecimiento que se inicio en el siglo
XVIII, implico un aecimiento anual relativamente mode$ta segundo lugar, los
componentes demograficos y econémicos de crecimiento fueron mas o menos
similares enmagnitud. Deacuerdo con las mejores estimaciones disponibles, la
produccion mundial crecié a una tasa proimethual de 1.6 por ciento entre 1700 y
2012, el 0,8 por ciento de lo que refleja el crecimiento de la poblacion, mientras que
otro 0,8 por ciento se debe al crecimiento de la produccién per capita.

Estas tasas de crecimiento pueden parecer bajos en asiapaion lo que se oye
a menudo en los debates actuales, en los que las tasas de crecimiento anuales por
debajo de 1 por ciento son despedidos con frecuencia como algo insignificante y se
asume comunmente que el crecimiento real no comienza hasta gbhe logyado
3-4 por ciento al afio o aun mas, a medida que Europa hizo en los treinta afios
posteriores a la Segunda Guerra Mundial y que China esta haciendo en la actualidad.

De hecho, sin embargo, un crecimiento del orden del 1 por ciento al afio en la
poblecion y el producto per capita, de continuar durante un periodo muy largo de
tiempo, como fue el caso después de 1700, es extremadamente rapida, sobre todo
cuando se compara con la casi nula tasa de crecimiento que se observa en los siglos
anteriores a la &olucion Industrial.



TABLE 2.1.

Waorld gmwf.ﬁ since the Industrial Revolution (average annua [ gr'ri:;-'if; rate)

Years World output (%) World population (%) Per capita output (%)

o-1700 0.1 0.1 0.0

1700—2012 1.6 o8 .8
1700—1820 0.4 Q.4 ol
18201913 1.5 0.6 .9
1913=2012 3.0 1.4 1.6

Note: Berween 1913 and 2oz, the growth race of world GDP was 3.0 percent per year on average. This growth

rate can be broken down berween 1.4 percent for world population and 1.6 percent for per capica GDF,
Senrees: See piketty.pse.ens.fr/capitalzie,

De hecho, segun los calculos de Maddison, las tasas de crecimiento tanto
demograficas y econdmicas entre los afios 0 y 1700 estuvierdelpgo de 0,1 por
ciento (mas precisamente, un 0,06 por ciento para el crecimiento de la poblacion y el
0.02 por ciento de la produccién per capita)

Sin duda, la precision de estas estimaciones es iluBorigealidad poseemos
muy poca informacion soerel crecimiento de la poblacion mundial entre 0 y 1700
y menos aun sobre la produccion per ca@ta.embargo, no importa la cantidad de
incertidumbre que hay sobre las cifras exactas (que no son muy importantes en
cualquier caso), no hay duda algunagie el ritmo de crecimiento fue bastante
lento desde la antigiedad hasta la Revolucion Industrial, sin duda no méas@j2 0,1
por ciento por afid.a razon es muy simple: las tasas de crecimiento mas elevadas
implicarian, inverosimil, que la poblacion delundo en el comienzo de la era
comun era minuscula, o de lo que el nivel de vida era muy sustancialmente por
debajo de los niveles comunmente aceptados de subsistorcia.misma razon, el
crecimiento en los siglos por venir es probable que vuelvaedesimuy bajos, por
lo menos en la medida en que el componente demografico se refiere.

La Ley de Crecimiento Acumulado

Para entender este argumento mejor, puede ser Util para hacer una pausa un
momento para considerar lo que podria llamarse "la ley adetimiento
acumulativo”, que sostiene que una tasa de crecimiento anual baja durante un
periodo muy largo de tiempo da lugar a un progreso considerable

Concretamente, la poblaciéon del mundo crecié a una tasa promedio anual de
apenas 0.8 por ciento entt&00 y 2012. Durante tres siglos, sin embargo, esto
significaba que la poblacion mundial ha aumentado mas de diez Mecpkaneta
con cerca de 600 millones de habitantes en el afio 1700 contaba con mas de 7 mil

Véase el cuadro Adicional S2.1, disponible online, para los resultados detallados por subperiodo.



millones en 2012 (véase Figura2.1). Si este ritmo se mantuviera durante los
siguientes tres siglos, la poblacion mundial seria de 70 mil millones en 2300.

Para dar una idea clara de los efectos explosivos de la ley de crecimiento
acumulado, lo he indicado ¢m tabla 2.2de la correspondencia tem la tasa de
crecimiento anual (la cifra generalmente reportado) y el multiplicador de
crecimiento a largo plaz®or ejemplo, una tasa de crecimiento del 1 por ciento al
afio se multiplicara la poblacion por un factor de 1,35 después de treinta afios, 3
después de cien afios, 20 después de 300 afios, y mas de 20.000 después de mil
afios.La conclusién simple que salta de esta tabla es que las tasas de crecimiento
superiores a -1,5 por ciento al afio no pueden sostenerse indefinidamente sin
generar aumentos ¢ke poblacion vertiginosos.

7,000

6,000
§,000
4,000+

3000

2,000 1 Africa
America

World population (million inhabitants)

1,000 A

o
1700 1820 1870 1913 1950 1970 1990 2012

FIGURA 2.1.EIl crecimiento de la poblacion mundial, 172012

La poblacién mundial aument6 de 600 millones de habitantes erh&ag@07000 millones en 2012.

Fuentes y series: veiketty.pse.ens.fr/capital21c

Vemos claramente como las diferentes opciones de phoanco de tiempo a las
percepciones contradictorias del proceso de crecimiPoi@nte un periodo de un
afno, 1 por ciento de crecimiento parece muy bajo, casi imperceptabkl@ersonas
gue viven en el momenteodrianno notar ninglin cambio en absoluBara ellos,
este crecimiento puede parecer un estancamiento completo, en el que cada afio es
practicamente idéntica a la anteriBt.crecimiento podria, por tanto, parecer una
nocion bastante abstracta, una construccion puramente matematica y
estadisticaPero si ampliamos el marco de tiempo a la de una generacion, es decir,
de unos treinta afios, que es la escala de tiempo mas relevante para evaluar el cambio
en la sociedad en que vivimos, los mismos resultados de la tasa de crecimiento en un
aumento de aldedor de un tercio, que representa una transformacion de magnitud
bastante considerabldunque esto es menos impresionante que el crecimiento del
2-2,5 por ciento anual, lo que conduce a una duplicacién en cada generacion, sigue


http://translate.google.com/translate?hl=es&prev=_t&sl=en&tl=es&u=http://piketty.pse.ens.fr/capital21c

siendo suficiente para afar la sociedad regularmente y profundamente y en el muy
largo plazo para transformar radicalmente.

La ley de crecimiento acumulativo es esencialmente idéntica a la ley de los
rendimientos acumulados, que dice que una tasa de rendimiento anual de un
pequéio tanto por ciento, agravada durante varias décadas, se traduce
automaticamente en un aumento muy grande del capital inicial, a condiciéon de que
el retorno es constantemente reinvertido, o como minimo que so6lo una pequefia
parte de ella se consume por ebgietario de la capital (pequefia en comparacion
con la tasa de crecimiento de la sociedad en cuestion).

TABLE 2.2,

The law of cumalated growth

An annual ... isequivalentto a R ... and a mulriplication . . - and a mulciplication
g“l\\'tll rate HL'“L‘Ii.ltiiII'.ILi.I g“?“'t]‘l I'I'I.U]ti.ITI ication h} A il"ltﬂr 100 years EI}' d Li.ﬁ‘.'r 1,000 vears b\ a
equalto. .. rate (30 years) of . . . cocflicient equalto. .. cocflicientequal to . . . cocthicient equalro . ..

o1% 3% LO3 L1 1.7

0.2% 5% 1.06 L2z +.37

o.5% 15% LG 165 147

1.0% 35% 133 170 20,959

1.5%: 56% 156 o3 L0 4.437

2.0% 1% 1.81 714 398,264,052

2.5% 110% E.{ <] 1.8 42,949,930,179

3.5% 181% .81 2

5.0% 332% 432 1305

Nose: An annual groweh race of 1% is equivalent to a cumularive growth rare of 35% per generarion (3o vears), a multiplicarion by 2.7 every 100 years, and by aver 10,000

EVETY 1,000 VELIS,

La tesis central de este libro es, precisamente, quaparentemente pequefio
espacio entre la rentabilidad del capital y la tasa de crecimiento puede a la larga
tienen efectos potentes y desestabilizadores en la estructura y dinamica de la
desigualdad sociakn cierto sentido, todo lo que se deriva de lagdede
crecimiento acumulativo y rentabilidades acumuladas, y es por eso que el lector
encontrara atil en este momento para familiarizarse con estas nociones.

Las etapas del crecimiento demografico
Vuelvo ahora al examen del crecimiento de la poblagidgndial.

Si el ritmo de crecimiento demografico observado entre 1700 y 2012 (0,8 por
ciento anual en promedio) habia comenzado en la antigliedad y continuado desde
entonces, la poblacion mundial se habria multiplicado por casi 100.000 entre 0 y
1700. Teniedo en cuenta que la poblacion en 1700 es estima que ha sido de
aproximadamente 600 millones, tendriamos que asumir una ridiculamente pequefia
poblacién global en el momento del nacimiento de Cristo (menos de diez mil
personas)incluso una tasa de crecimtendel 0,2 por ciento, se extendié mas de
1700 afios implicaria una poblacién global de s6lo 20 millones en el afio 0, mientras
gue la mejor informacion disponible sugiere que la cifra era en realidad superior a
200 millones de doblares, con 50 millones vivem el Imperio Romano



solo.Independientemente de cualquier defecto que pueda existir en las fuentes
histéricas y las estimaciones globales de la poblacion de estas dos fechas, no hay
una sombra de duda de que la tasa media de crecimiento demografiébyehf@0

fue inferior al 0,2 por ciento y casi con toda seguridad a menos de 0,1 por ciento

Contrariamente a una creencia muy extendida, este régimen maltusiano de muy
bajo crecimiento no fue uno de estancamiento demogréfiompleta. Latasa de
crecimiento era la verdad es bastante lento, y el crecimiento acumulado de varias
generaciones fue aniquilada a menudo en unos pocos afios por la epidemia y el
hambre’* Sin embargo, la poblacién mundial parece haber aumentado en una cuarta
parte entre O y 1000, lyego por un medio entre 1000 y 1500, y por medio de nuevo
entre 1500 y 1700, durante el cual la tasa de crecimiento demogréfico fue cerca de
0,2 por cientoLa aceleracion del crecimiento era mas probable un proceso muy
gradual, que procedio de la manaaa crecimiento en el conocimiento médico y
las mejoras sanitarias, es decir, muy lentamente.

El crecimiento demografico se aceleré considerablemente después de 1700, con
tasas medias de crecimiento del orden del 0,4 por ciento anual en el siglo XMlll 'y e
0,6 por ciento en el XIXEuropa (incluyendo su rama americana) experimentd su
mas rapido crecimiento demografico entre 1700 y 1913, solo para ver el proceso
inverso en el siglo XX: la tasa de crecimiento de la poblacion europea se redujo a la
mitad, a 4 por ciento, en el periodo 1942012, frente al 0,8 por ciento entre 1820
y 1913 Aqui vemos el fendmeno conocido como la transicion demogréfica
aumento constante de la esperanza de vida ya no es suficiente para compensar la
disminucion de la natalad, y el ritmo de crecimiento de la poblacion revierte
lentamente a una nivel inferior.

En Asia y Africa, sin embargo, la tasa de natalidad se mantuvo alta por mucho
mas tiempo que en Europa, por lo que el crecimiento demografico en el siglo XX
llegd a aluras vertiginosas: 1;8 por ciento al afio, lo que se traduce en un aumento
de cinco veces 0 mas en la poblacion mayor curso de un EBgjio tenia una
poblacién de poco mas de 10 millones de ddlares a comienzos del siglo XX, pero
ahora cuenta con maée 80 millonesNigeria y Pakistan cada utenianpoco mas
de 20 millones de personas, pero hoy en dia cada uno tiene mas de 160 millones.

Es interesante observar que las tasas de crecimiento de 1,5 a 2 por ciento anual
alcanzado por Asia y Africa en dg® XX, son mas o menos los mismos que los
observados en América en los siglos XIX y XX (véalseuadro 2.8 Por tanto, los
Estados Unidos pas6 de una poblacion de menos de 3 millones en 1780 a 100
millones en 1910 y mas de 300 millones en 2010, o umeato superior al ciento
por uno en poco mas de dos siglos, como se mencion6 anteriorbeediferencia
fundamental, obviamente, es que el crecimiento demografico del Nuevo Mundo fue
en gran parte debido a la inmigracion de otros continentes, espet@abndauropa,

" El ejemplo emblematico es la peste Negro de 1347, que supuestamente cobré mas de un tercio de la
poblacién europea, lo que anula varios siglerecimiento lento.



mientras que el crecimiento de 1,5 a 2 por ciento en Asia y Africa se debe
enteramente al aumento natural (el excedente de los nacimientos sobre las muertes).

Como consecuencia de esta aceleracibn demografica, el crecimiento de la
poblacién nundial alcanzé la cifra récord de 1,4 por ciento en el siglo XX, frente a
0,4-0,6 por ciento en los siglos XVIII y XIX (véasé cuadro 2.3

Es importante entender que apenas estamos saliendo de este periodo de
aceleracion demografica abierEntre 1970y 1990, la poblacibn mundial seguia
creciendo 1.8 por ciento anual, casi tan alto como el registro historico absoluto de
1,9 por ciento alcanzado en el periodo 129@0.Para el periodo 1992012, la tasa
media es todavia un 1,3 por ciento, lo cual esemdadamente alta.

TABLE 2.3.

Demographic growth since the Industrial Revolution (average annual growth rate)

Years World population (%) Europe (%) America (%) Africa (%)  Asia (%)

Q=I700Q 1 a1 .0 L=H | (=

1700-2012 .8 o.6 1.4 0.9 0.8
1700=1820 0.4 0.5 o.7 0.1 0.5
1820-191% 0.6 o8 1.4 0.6 o4
1913=2002 L4 O 4 5.7 2.3 1.5

Projections 8.7 —d.1 o L .5
L2 —205E

Profections .2 =i . Lo =1, 2
2050—2100

Neve: Between 1913 and 201z, the groweh rate of world population was 1.4% per vear. including o.4% for Europe, 1.7%

Bour .'III. mCraca, cfic.

Sowuicei: See |1'.§Lt'[['\'.5'-~c.c||'|.h |.'J.F|I!.'IILI.|.. I:IIII:IL'\.[i(:III'\- bor toli—2i00 L-::IrI\'."h-|'ll.H1|.|. o the UN ceneral scenario.

Segun las previsiones oficiales, el progreso hacia la transicion demogréfica a nivel
mundial ahora debe acelerar, o que lleva a una evessiabilizacion de la
poblacién del planetdde acuerdo con un pronoéstico de la ONU, la tasa de
crecimiento demografico se reducira al 0,4 por ciento en la década de 2030 y
establecerse en torno al 0,1 por ciento en la década deS20¥€le prondstico es
correcto, el mundo va a volver al régimen muy bajo crecimiento de los afios
anteriores a 1700. La tasa mundial de crecimiento demogréafico seria entonces han
seguido una curva de campana gigantesca en el periode21@00con un pico
espectacular de cer2goor ciento en el periodo 1989990 (véaséa Figura 2.2

Tenga en cuenta, ademas, que el crecimiento demografico previsto para la
segunda mitad del siglo XXI (un 0,2 por ciento en el periodo-20D0) se debe

5 Si tomamos en cuenta el envejecimiento, la tasa de crecimiento de la poblacién adulta mundial fue adn
mayor: del 1,9 por ciento en el periodo 12902 (en el que la proporcion de adultos de la poblacién
aumento de 57 por cientdsd por ciento, llegando a cerca de 80 por ciento en Europa y Japén, y el 75 por
ciento en América del Norte en el 201Z¢ase el apéndice técnico en linea.



enteramente al continente de Africa (concuecimiento anual del 1 por cient@n

los otros tres continentes, la poblacion probablemente se estanque o bien (0,0 por
ciento en los Estados Unidos) o disminuciéhX por ciento en Europa y 1,2 por

ciento en Asia)Ese periodo prolongado de draeiento demografico negativo en
tiempos de paz no tendria precedentes (v&lasgadro 2.8

[ — :
1.8% -1 f n | Observed |
’/ \ - grn\\'th
1L.6% - / \ { rates
/ VLV oS
4% / ‘\ | 4
a UN pru]unnn\!

4% /

2% - / (central scenario)f
V’I‘ R ‘l

1.0% 4 / o

o.8% - |

0.6% 4 .

IC00= 1§00~ 1700~ 1820= 191}~ 1950~ 1970~ [990= 2012~ 2030~ 2080~ 2070
1000 1500 1700 1820 1913 1950 1970 1990 012 2030 20§C 2070 10O

World population growth rate

FIGURA 2.2.La tasa de crecimiento de la poblacién mundial desdatigliedad hasta 2100

La tasa de crecimiento de la poblacién mundial estaba por encima de 1 por ciento por afio desde 1950 hasta
2012 y deberia volver a 0 por ciento para finales del siglo XXI.

Fuentes y series: veiketty.pse.ens.fr/capital21c
¢Negativo Crecimiento demografico?

Estas previsiones son, evidentemente, mas bien indipenden en primer lugar

en la evolucion de la esparza de vida (y por lo tanto en parte de los avances en la
ciencia médica) y la segunda en las decisiones que las generaciones futuras se haran
en lo que respecta a la maternidédse toma la esperanza de vida como un hecho,

la tasa de fecundidad deteraila tasa de crecimiento demografigb.punto
importante a tener en cuenta es que las pequefias variaciones en el nimero de nifios
que las parejas deciden tener pueden tener consecuencias importantes para la
sociedad gran mandat®

¢ Qué nos ensefia la hisdtodemogréafica es que estas decisiones de tener hijos
estin en gran medida imprevisibles8tan influenciados por factores culturales,
econdmicos, psicoldgicos y personales relacionados con las metas de la vida que los
individuos decidan por si mismdsstas decisiones también pueden depender de las
condiciones materiales que los distintosspaideciden proporcionar, 0 no preve,

®Sj la tasa de fecundidad es de 1,8 (supervivientes) hijos por mujer, o un 0,9 por adultpphleeiéan se
reducirq automaticamente en un 10 por ciento de cada generacion, o aproximadad@pertiento por
afo.Por el contrario, una tasa de fecundidad de 2,2 hijos por mujer, 0 1,1 por adulto, produce una tasa de
crecimiento del 10 por cienfmr generacion (o 0,3 por ciento anu@ipn 1,5 hijos por mujer, la tasa de
crecimiento es del,0 por ciento al afio, y con 2,5 hijos por mujer, es 0.7 por ciento.


http://translate.google.com/translate?hl=es&prev=_t&sl=en&tl=es&u=http://piketty.pse.ens.fr/capital21c

para el propdsito de hacer la vida familiar compatible con la vida profesional:
escuelas, guarderias, igualdad de género, y asi sucesivaEstasecuestiones, sin

duda jugaran un papel creciente en el debate petigtsiglo XXI y las politicas
publicas.Mirando mas alld del esqguema general, que acabamos de exponer,
encontramos numerosas diferencias regionales y los cambios impresionantes en los
patrones demograficos, muchas de ellas vinculadas a las caracteeispieasicas

de la historia de cada pafs.

El cambio mas espectacular implica, sin duda, Europa y Amémcd. 780,
cuando la poblacion de Europa occidental ya era mayor de 100 millones de délares y
la de América del Norte apenas 3 millones, nadie podai@erhadivinado la
magnitud del cambio que tenia por delaR&ra el afio 2010, la poblacion de Europa
occidental era justo por encima de 410 millones, mientras que la poblacion de
América del Norte habia aumentado a 3&illones. Seguras proyecciones da
ONU, el proceso de convergencia estara completa para el ailo 2050, momento en
gue la poblacién de Europa occidental habra aumentado a alrededor de 430 millones
de ddlares, frente a los 450 millones de dolares para América del HNodmmo se
explica estcambio? Nasolo el flujo de inmigrantes al Nuevo Mundo, sino también
la tasa de fecundidad notablemente superior hay comparacion con la vieja
Europa.La brecha persiste hasta nuestros dias, incluso entre los grupos que vinieron
originalmente de Europa, Igs razones para ello siguen siendo en gran medida un
misterio para los demografddna cosa es segura: la mayor tasa de fecundidad en
América del Norte no se debe a las politicas familiares mas generosas, ya que dichas
politicas son practicamente inexistes alli.

¢En caso de que la diferencia puede interpretar como un reflejo de una mayor fe
en Ameérica del Norte en el futuro, un optimismo Nuevo Mundo, y una mayor
propension a pensar en uno mismo y uno de futuro de los nifios en términos de una
economia ercrecimiento perpetuoCuando se trata de decisiones tan complejas
como las relacionadas con la fertilidad, ninguna explicaciéon psicologica o cultural se
puede descartar de antemano, y todo es po&blehecho, el crecimiento
demografico de EE.UU. ha idisminuyendo de manera constante, y las tendencias
actuales podria revertirse si la inmigracién en la Unién Europea sigue aumentando,
0 aumenta la fertilidad, o la esperanza de vida Europeo amplia la brecha con Estados
Unidos. Previsionede las Naciones tddas no son certezas.

"Es imposible hacer justicia aqui a la gran cantidad de obras de historia, la soyitdagigropologia que

han tratado de analizar, por pais y region, la evolucion y las variaciones de los comportamientos demograficos
(que, en términos generales, abarca cuestiones de fertldadtrimonio, la estructura familiar, y asi
sucesivamentePRara tomar sélo un ejemplo, considere el trabajo de Emmanuel Todd y Hervé Le Bras en los
sistemas familiares de mapeo en Francia, Europa y en todo el mundd, tiesteion de la Franc@Paris:

Livre de Poche, 1981; reimpresion, Paris: Gallimard, 20d@jLporigine des systemes familia(Raris:

Gallimard, 2011)0O bien, para tener una perspectiva totalmente diferente, ver el trabajo de Gosta Esping
Andersen sobre los diferentes tipos de estado de bienestar y la creciente importancia de las politicas
destinadas a hacer compatibles la vida laboral y la vida familiar, por ejeft@dlhree Worlds of Welfare
Capitalism(Princeton Princeton University Press, 1990).



También encontramos espectaculares rotaciones demograficas dentro de cada
continenteFrancia fue el pais mas poblado de Europa en el siglo XVIII (y, como se
ha sefialado, tanto jovenes como Malthus vio esto como la razon de laapoivadz
francesa e incluso como la causa de la Revolucion Fran&&sagmbargo, la
transicion demografica se produjo muy temprano en Francia: una caida en la tasa de
natalidad llevé a una poblacién practicamente estancada ya en el siglastiXce
atribuye generalmente a la descristianizacion, que también llegd temBnano.
embargo, un salto igualmente inusual en la tasa de nacimientos se produjo en el
siglo XX-un salto a menudo se atribuye a las politRas Nataladoptadas después
de las dos guerrasundiales y al trauma de la derrota en 1940. Apuesta de Francia
bien puede dar sus frutos, ya que las previsiones de la ONU predicen que la
poblacion de Francia superara al de Alemania en el afio 2050 mas o Ewenos.
dificil, sin embargo, distinguir las wkrsas causas de esta inversiéiactores
econémicos, politicos, culturales y psicolégicos desempefian un’papel

En una escala mayor, todo el mundo sabe las consecuencias de la politica china de
permitir un solo hijo por familia (una decision tomada eddeada de 1970, cuando
China temia ser condenado a seguir siendo un pais subdesarrollado, y ahora en el
proceso de ser relajadép poblacion china, que era mas o menos 50 por ciento
mayor que la India cuando se adoptd esta politica radical, ahora estadeeser
superado por el de su vecinBegun las Naciones Unidas, la India sera el pais mas
poblado del mundo en 2020 Sin embargo, aqui también, nada esta escrito en piedra:
historia de la poblacion combina invariablemente las elecciones individuades, |
estrategias de desarrollo, y los motivos nacionales psicolpgiaslas y los
motivos depoder. Nadieen este momento puede seriamente pretender saber lo que
se pueden producir rotaciones demograficas en el siglo XXI.

Por consiguiente, seria presuntiasonsiderar las predicciones oficiales de la
ONU como algo mas que una nada "escenario central." En cualquier caso, las
Naciones Unidas también ha publicado otros dos conjuntos de predicciones, y las
brechas entre estos diversos escenarios en el hori2@ft: son, como era de
esperar, bastante grande.

El escenario central es sin embargo la mas plausible que tenemos, dado el estado
actual de nuestro conocimientntre 1990 y 2012, la poblaciéon de Europa era
practicamente estancada, y la poblacién deosgraises en realidad disminuias
tasas de fertilidad en Alemania, Italia, Espafia y Polonia cayo por debajo de 1,5 hijos
por mujer en la década de 2000, y sélo un aumento de la esperanza de vida junto con
un alto nivel de inmigracién impidieron una rdgidisminucién de la poblaci6Bn
vista de estos hechos, la prediccion del crecimiento demografico cero en Europa

8Véase el anexo técnico en linea para la serie detallada por pais.

" La tasa mundial de arniento de la poblacién 2072100 sera de 0,1 por ciento de acuerdo con el
escenario centrall,0 por ciento, segun el escenario de bajo, y 1,2 por ciento, segln el escenaféaato.
el apéndice técnico en linea.



hasta 2030 y tasas ligeramente negativas de la ONU después de que de ninguna
manera extravagantBe hecho, parece ser el prondstico masnable.Lo mismo

es cierto para las predicciones de la ONU para Asia y otras regiones: las
generaciones que nacen ahora en Japén y China son aproximadamente un tercio mas
pequefio que las generaciones nacidas en los afiosLh98ansicion demografica

se haculminado.Los cambios en las decisiones y en las politicas del gobierno
pueden alterar ligeramente estas tendencias: por ejemplo, las tasas ligeramente
negativas (como la que vemos en Japén y Alemania) pueden quedar ligeramente
positivo (como en Francig Escandinavia), o que seria un cambio significativo,
pero es poco probable que ver nada mas que eso, por lo menos para las proximas
décadas.

Por supuesto, las previsiones muy de largo plazo son mucho mas intientge.
en cuenta, sin embargo, que sidaa de crecimiento de la poblacion observada entre
1700 y 2012 hasta 0,8 por ciento al @fiera a continuar durante los siguientes tres
siglos, la poblacion mundial seria del orden de 70 mil millones en 2300. Sin duda,
este No se puede descartar: Cortgnorento fértil podria cambiar, o los avances
tecnoldgicos podrian permitir el crecimiento con mucha menos contaminacion que
es posible imaginar ahora, con una produccion que consta de nuevos bienes y
servicios casi en su totalidad no materiales producpmsfuentes de energia
renovables que presenta una huella de carbono insignificntesste punto, sin
embargo, no es una exageracion decir que una poblacion mundial de 70 mil millones
no parece ni especialmer&usibleni particularmente deseablea hipotesis mas
probable es que la tasa de crecimiento de la poblacion mundial en los proximos
siglos va a ser sensiblemente inferior al 0,8 por cidmtqrediccion oficial de 0,1 a
0,2 por ciento anual en el muy largo plazo parece bastante plausibt#j.a p

El crecimiento como factor de igualacion del

En cualquier caso, no es el propésito de este libro para hacer predicciones
demograficas, sino mas bien para reconocer estas distintas posibilidades y analizar
sus implicaciones para la evolucion dalistribucion de la riquezddas alla de las
consecuencias para el desarrollo y el poder relativo de las naciones, el crecimiento
demografico tiene también importantes implicaciones para la estructura de la
desigualdadEn igualdad de condiciones, el fuectecimiento demografico tiende a
jugar un papel igualador, ya que disminuye la importancia de la rigueza heredada:
cada generacion debe en cierto sentido, la construccion de si mismo.

Para tomar un ejemplo extremo, en un mundo en el que cada parejdi¢izne
hijos, es claramente mejor, como regla general de no contar demasiado con la
rigueza heredada, ya que la riqueza de la familia se divide por diez con cada nueva
generacionEn una sociedad asi, la influencia global de la rigueza heredada seria
fuertemente disminuida, y la mayoria de la gente seria mas realista confiar en su
propia fuerza de trabajo y ahorro.



Lo mismo seria cierto en una sociedad donde la poblacién esta constantemente
repuesta por la inmigracion de otros paises, como fue el caso emosEsta
Unidos.Suponiendo que la mayoria de los inmigrantes llegan sin mucha riqueza, la
cantidad de riqueza transmitido de generaciones anteriores es de por si bastante
limitada en comparacién con la nueva riqueza acumulada a través del Bhorro.
crecimienb demografico a través de la inmigracion tiene otras consecuencias, sin
embargo, sobre todo en lo que respecta a la desigualdad entre los inmigrantes y los
nativos, asi como dentro de cada grupar. tanto, tal sociedad no es globalmente
comparable a unaosiedad en la que la principal fuente de crecimiento de la
poblacion es el aumento natural (es decir, de los nuevos nacimientos).

Yo te mostraré que la intuicibn sobre los efectos del fuerte crecimiento
demografico puede en cierta medida ser generalizéasociedades con un rapido
crecimiento econdémico (y no soélo demografié&r ejemplo, en una sociedad
donde la produccion per capita crece diez veces cada generacion, es mejor contar
con lo que se puede ganar y salvar de la propia mano de obra:rEesosde las
generaciones anteriores es tan pequefio en comparacion con los ingresos corrientes
gue la riqueza acumulada por la propia padres y abuelos no son gran cosa.

A la inversa, una disminucion de la poblacion estancada o, peor aumenta la
influencia el capital acumulado en las generaciones anteriboesismo es cierto
de estancamiento econémi€ton un bajo crecimiento, por otra parte, es bastante
plausible que la tasa de retorno sobre el capital sera sustancialmente mas alta que la
tasa de crecimigo, una situacion que, como he sefalado en la introduccion, es el
principal factor que conduce hacia la desigualdad sustancial en la distribucién de
riqgueza en el largo plaz8ociedades de capidbminado en el pasado, con las
jerarquias en gran partetdrminados por la rigueza heredada (una categoria que
incluye tanto a las sociedades rurales tradicionales y los paises de Europa del siglo
XIX) pueden surgir y subsistir solo en los regimenes de bajo crecimiéytoa
considerar el grado en que el prblearetorno a un régimen de bajo crecimiento, Si
se produce, va a afectar la dinamica de la acumulaciéon de capital y la estructura de
la desigualdaden particular, la riqueza heredada hara una reaparicion, un fenébmeno
a largo plazo cuyos efectos ya séastintiendo en Europa y que podria extenderse
a otras partes del mundo tambiBs. por eso que es importante para nuestros
propoésitos se familiaricen con la historia del crecimiento demografico y econémico.

Hay otro mecanismo mediante el cual el crecitaepuede contribuir a la
reduccion de la desigualdad, o al menos a una circulacion rapida mas de las elites,
gue también debe ser discutidiste mecanismo es potencialmecdenplementario
a la primera, aunque es menos importante yandsiguo. Cuandel aecimiento es
cero o muy bajo, las diversas funciones econdémicas y sociales, asi como los tipos de
actividad profesional, se reproducen virtualmente sin cambios de generacién en
generacionPor el contrario, el crecimiento constante, incluso si es s@iba el 1
o el 1,5 por ciento por afo, significa que las nuevas funciones se crean
constantemente y se necesitan nuevas habilidades en cada genErataémedida



en gustos y capacidades so6lo se transmiten parcialmente de generacién en
generacion (o séransmiten mucho menos automatica y mecéanicamente que el
capital en tierras, bienes raices, o de los activos financieros se transmiten por
herencia), el crecimiento por lo tanto puede aumentar la movilidad social de los
individuos cuyos padres no pertenemda élite de la generacién anteribste
aumento de la movilidad social no tiene por qué implicar disminucion de la
desigualdad de ingresos, pero en teoria no limitar la reproduccién y ampliacion de
las desigualdades de riqueza y, por tanto, en el lplgwo también limita la
desigualdad de ingresos, hasta cierto punto.

Uno debe ser cuidadoso, sin embargo, de la sabiduria convencional de que el
crecimiento econdmico moderno es un maravilloso instrumento para revelar talentos
y aptitudes individualesday algo de verdad en este punto de vista, pero desde
principios del siglo XIX, con demasiada frecuencia se ha utilizado para justificar las
desigualdades de todo tipo, no importa lo grande que sea su magnitud y no importa
cuales son sus verdaderas causasdg@u ser, al mismo tiempo que honra los
ganadores en la nueva economia industrial con todas las virtudes imagipables.
ejemplo, el economista liberal Charles Dunoyer, que sirvié como un prefecto bajo la
monarquia de Julio, tenia esto que decir en sa 1iB45De la liberté du travailen
la que, por supuesto, expreso su oposicion a cualquier forma de la legislacion laboral
o la legislacion socigl "una de las consecuencias del régimen industrial es destruir
las desigualdades artificiales, pero estoospbne de relieve las desigualdades
naturales tanto mas claramente” Para Dunoyer, las desigualdades naturales incluyen
diferencias en las capacidades fisicas, intelectuales y morales, diferencias que fueron
cruciales para el nuevo economia de crecimiemma&vacion que vio alli donde lo
gue pareciakEsta fue su razon para rechazar la intervencion estatal de ningan tipo: ".
Habilidades superiores eres la fuente de todo lo que es grande y..utReducir
todo a la igualdad y que traera todo a un purtiertn”® A veces se oye el mismo
pensamiento expresado hoy en la idea de que la nueva economia de la informacién
permitira a los individuos mas talentosos para aumentar su productividad muchas
vecesEl hecho cierto es que este argumento se utiliza a raguauc justificar las
desigualdades extremas y para defender los privilegios de los ganadores sin mucha
consideracion por los perdedores, y mucho menos por los hechos, y sin ningun
esfuerzo real para verificar si este principio muy conveniente en reglidste
explicar los cambios que observafolveré a este punto.

Las etapas del crecimiento econémico

Paso ahora al crecimiento de la produccién per cdpitano se ha sefialado, esta fue
del mismo orden que el crecimiento de la poblacion durante el perf@@2Q012:

0,8 por ciento anual en promedio, lo que equivale a una multiplicacion de la
produccion en un factor de aproximadamente el diez por mas de tres Higlos.

8véase Pierre Rosanvalldma socie@d de igualestrans.Arthur Goldhammer (Cambridge, MA: Harvard
University Press, 2013), 93.



l ngreso promedio per c8pita mundienl es a
1700, eramenos de 70 euros al mes, mas 0 menos iguales a los ingresos en los
paises mas pobres de Africa subsahariana en®012.

Esta comparaciéon es sugerente, pero su importancia no debe exaéérarse.
comparar diferentes sociedades y épocas, debemos evitadé&atsumir todo con
una sola figura, por ejemplo, "el nivel de vida en la sociedad A es diez veces mayor
gue en la sociedad B." Cuando el crecimiento alcanza niveles como estos, la nocién
de la produccion per capita es mucho mlstractajue el de la pohkion, que por
lo menos se corresponde con una realidad tangible (que es mucho mas facil contar
las personas que a contar de bienes y servigtbslesarrollo econémico se inicia
con la diversificaciéon de las formas de vida y tipos de bienes y servicidsgidos
y consumidosPor tanto, es un proceso multidimensional cuya naturaleza hace
imposible resumir adecuadamente con un unico indice monetaria.

Tome los paises ricos como ejemito. Europa Occidental, América del Norte y
Japon, el ingreso promedi@mpcapita aumenté de apenas 100 euros mensuales en
1700 a mas de 2.500 euros mensuales en 2012, un aumento de mas de veinte
veces>? El incremento de la productividad, o produccién por hora trabdjaelaun
mayor, ya que el tiempo promedio de trabajo ckda persona se redujo
drasticamente: mientras los paises desarrollados crecieron mas ricos, decidieron
trabajar menos con el fin de permitir mas tiempo libre (el dia de trabajo crecié mas
corto, las vacaciones se hicieron mas largas, y asi sucesivafiente).

Gran parte de este crecimiento espectacular se produjo en el sigh nixel
mundial, el promedio de crecimiento del producto per capita del 0,8 por ciento
durante el periodo 1768012 se desglosa de la siguiente manera: un crecimiento de
apenas el 0,por ciento en el siglo XVIII, un 0,9 por ciento en el siglo XIX, y el 1,6
por ciento en el siglo XX (vefabla 21). En Europa occidental, el crecimiento
promedio de 1.0 por ciento en el mismo periodo se desglosa del 0,2 por ciento en el
siglo XVIII, un 1,1 por ciento en el siglo XIX, y el 1,9 por ciento en el siglo
XX.®# El poder adquisitivo medio en Europa apenas aumenté en absoluto desde

88En 2012, el promedio del PIB per c8pita en el Cfrica
supone un ingreso promedio mensual de 150 euros por péc§oBapitulo 1,Tabla 1.). Pero los paises

mas pobres (como Congldnshasa, Niger, Chad y Etiopia) se sitlan en un tercio a la mitad de ese nivel,

mientras que los mas ricos (como Sudafrica) son dos a tres veces mejor (y cerca de niveles del norte de

Africa). Véase el apéndice técnico en linea.

8 estimaciones de Maddison (que son fragiles en este periodo) sugieren que en el afio 1700, América del
Norte y Japon estaban mas cerca de la media mundial que a Europa occidental, por lo que el crecimiento
geneal de los ingresos promedio en el periodo 1Z002 estaria mas cerca de los treinta veces mas que a los
veinte afos.

8 A largo plazo, el nimero medio de horas trabajadas per capita se ha reducido en aproximadamente la mitad
(con una variacion significativentre paises), por lo que el crecimiento de la productividad ha sido mas o
menos el doble que la del crecimiento del producto per capita.

8\éase el cuadro Adicional S2.2, disponible en linea.



1700 a 1820, y luego se duplicé con creces entre 1820 y 1913, y aumentdé mas de
seis veces entre 1913 y 2012. Basicamerl siglo XVIII sufri6 el mismo
estancamiento econémico como siglos anteri@ksiglo XIX fue testigo de la
primera un crecimiento sostenido de la produccidon per céapita, a pesar de grandes
segmentos de la poblacién derivan pocos beneficios de Estenas hasta que las
ultimas tres décadas del sighbo fue sino hasta el siglo XX que el crecimiento
econdmico se convirti6 en wuna realidad tangible, inconfundible para
todos.Alrededor de la vuelta del siglo XX, la renta per capita media en Europa se
sitlla en algo menos de 400 euros al mes, en comparacion con 2.500 euros en 2010.

Pero, ¢qué significa para el poder de multiplicarse por un factor de veinte, diez, o
incluso seis adquisitivo2sta claro que no quiere decir que los europeos en 2012
produjerony consumié seis veces mas bienes y servicios que ellos producen y
consumen en el afo 1913. Por ejemplo, el consumo medio de alimentos,
obviamente, no aumento seis vedéscesidades alimentarias basicas serian mucho
tiempo que se han cumplido si el consutrabia aumentado muchdo sélo en
Europa, sino en todas partes, las mejoras en la potencia y nivel de vida en el largo
plazo la compra dependen principalmente de una transformacion de la estructura de
consumo: una canasta de consumo inicialmente llemecipalmente con los
productos alimenticios fue dando paso a una cesta mucho mas diversificada de
bienes, rica en productos manufacturados y servicios.

Ademas, incluso si los europeos en 2012 deseaban consumir seis veces la cantidad
de bienes y servicioug se consumen en el afio 1913, no pudieron: algunos precios
han aumentado mas rapidamente que el precio "medio”, mientras que otros han
subido mas lentamente, por lo que la compra el poder no ha aumentado seis veces
para todos los tipos de bienes y seonsckEn el corto plazo, el problema de los
"precios relativos" puede ser descuidado, y es razonable suponer que los indices de
precios “"promedio”, publicado por las agencias gubernamentales nos permiten
dimensionar correctamente los cambios en el poderisafieu A la larga, sin
embargo, los precios relativos cambian drasticamente, al igual que la composicion
de la cesta del consumidor tipico de bienes, debido en gran parte a la llegada de
nuevos bienes y servicios, por lo que los indices de precios poonwetbgran dar
una imagen exacta de los cambios que han tenido lugar, no importa como las
técnicas utilizadas por los estadisticos para procesar los miles de precios que
monitorean y para corregir las mejoras en la calidad del producto sofisticado.

¢, Quésignifica un aumento de diez veces en el poder adquisitivo?

De hecho, la Unica manera de medir con precision el espectacular aumento de los
niveles de vida desde la Revolucion Industrial es mirar a los niveles de ingresos en
moneda actual y compararlos dos niveles de precios para los diversos productos



y servicios disponibles en los diferentes perioBos.el momento, me limitaré a
resumir las principales lecciones derivadas de dicho ejef€icio.

Es norma para distinguir los siguientes tres tipos deebig serviciosPara los
productos industriales, el crecimiento de la productividad ha sidoapé que la
de la economia en su conjunto, por lo que los precios en este sector han caido en
relacion con el promedio de todos los precias productos #@nenticios es un
sector en el que la productividad ha aumentado continuamente y de manera crucial
en el muy largo plazo (lo que permite un gran aumento de la poblacién a ser
alimentado por la cada vez menos manos, liberando una porcién cada vez mayor de
la mano de obra para otras tareas), aunque el aumento de la productividad ha sido
menos rapido en el sector agricola que en el sector industrial, por lo que los precios
de los alimentos han evolucionado mas o menos al mismo ritmo que el promedio de
todos los precios.Por ultimo, el crecimiento de la productividad en el sector
servicios en general ha sido baja (o incluso nula en algunos casos, lo que explica por
gué este sector ha tendido a emplear una proporcion cada vez mayor de la fuerza de
trabajo), de moal que el precio de los servicios ha aumentado mas rapidamente que
la promedio de todos los precios.

Este patron general es bieanocido Aunque es en términos generales correcta,
necesita ser perfeccionado y hecho mas prebisdecho, hay una graantidad de
diversidad dentro de cada uno de estos tres sedioesprecios de muchos
productos alimenticios de hecho evolucionan al mismo ritmo que el promedio de
todos los preciof?or ejemplo, en Francia, el precio de un kilo de zanahorias
evolucionad al mismo ritmo que el indice general de precios en el periode 1900
2010, de modo que el poder adquisitivo se expresa en términos de zanahorias
evolucionado de la misma manera como el poder adquisitivo medio (que aumento de
aproximadamente seis vecddh trabajador medio podia permitirse algo menos de
diez kilos de zanahorias por dia a finales del siglo XX, mientras que €l podria
producir cerca de sesenta kilos por dia a finales del siglo®dra otros
alimentos, sin embargo, como leche, mantequill&vbs y productos lacteos en
general, los principales avances tecnolégicos en la transformacion, la fabricacion, la
conservacion, y asi sucesivamente llevado a reducciones de los precios relativos y
por lo tanto al aumento de la potencia mayor de seislaampralLo mismo es
cierto para los productos que se beneficiaron de la reduccion significativa de los
costes de transporte a lo largo del siglo XX: por ejemplo, el poder adquisitivo

% Los lectores interesadescontraran en el anexo técnico serie histérica linea del ingreso promedio de
muchos paises desde el final del siglo XVIII, expresadanoneda de hofPara ejemplos detallados de los
precios de los productos alimenticios, bienes manufacturados yigeeicsiglo XIX y del siglo XX Francia
(tomado de diversas fuentes histéricas, incluyendo indices oficiales y compilaciones de precios publicados
por Jean Fourasti€), junto con el andlisis de los correspondientes incrementos en las compras poder, ver
Thomas Pikettyl es Hauts revenus en France au 20e siflelgis: Grasset, 2001), 8.

% Por supuesto, todo depende de donde se compraron las zan&stoiagablando aqui de los precios
medios.



francés expresada en términos de las naranjas se multiplicé poy deeexpresa en
términos de platanos, veinteces. Poel contrario, el poder adquisitivo medido en
kilos de pan o carne subié6 menos de cuatro veces, aunque se produjo un fuerte
incremento en la calidad y variedad de productos que se ofrecen.

Los produtos manufacturados presentan un panorama aun mas mezclada, sobre
todo debido a la introduccion de productos nuevos radicales y espectaculares
mejoras en el rendimient&l ejemplo citado a menudo en los ultimos afios es el de
la electrénica y la tecnologimformatica.Los avances en las computadoras y
teléfonos celulares en la década de 1990 y de las tabletas y los teléfonos inteligentes
en la década de 2000 y mas all4 han conducido a un aumento de diez veces en el
poder adquisitivo en un periodo muy code tiempo: los precios han caido a la
mitad, mientras que el rendimiento se ha incrementado en un factor de 5

Es importante tener en cuenta que los ejemplos igualmente impresionantes se
pueden encontrar a lo largo de la larga historia del desamaolictrial. Tomela
bicicleta.En Francia, en la década de 1880, el modelo méas barato que figuran en los
catalogos y folletos de ventas costd el equivalente a seis meses de salario del
trabajador medioY esta era una bicicleta relativamente rudimentaria ",hgiean
ruedas cubierta con solo una tira de caucho solido y unico freno que presiona
directamente contra el borde delantero.” El progreso tecnologico ha permitido
reducir el precio a un mes de salario para 1910. Progreso continuaron, y por la
década de BD se podia comprar una bicicleta de calidad (con "guardabarros
desmontables, dos frenos, cadena y barro, alforjas, luces y reflector") por menos del
salario promedio de una sema@an todo, y dejando de lado la mejora prodigiosa
en la calidad y seguridatel producto, el poder adquisitivo en términos de bicicletas
aumento en un factor de 40 entre 1890 y 1970.

Uno podria multiplicarse facilmente ejemplos comparando la evolucion del precio
de las bombillas eléctricas de luz, electrodomésticos, arreglogesi®, ropa, y los
automoviles a los salarios en los paises desarrollados y las economias emergentes
que prevalece.

Todos estos ejemplos muestran lo inatil y reductiva que es tratar de resumir todos
estos cambios con un solo indice, como en "el nivel de sedmultiplico por diez
entre fecha y fecha A B." Cuando los presupuestos familiares y estilos de vida
cambian tan radicalmente y poder adquisitivo varia tanto de un bien a otro, no tiene
mucho sentido tomar medias, porque el resultado depende en griaa medos
pesos y medidas de la calidad que uno escoge, y estos son bastante inciertas, sobre
todo cuando uno esta tratando comparaciones entre varios siglos.

Nada de esto de ninguna manera se opone a la realidad del creciioeotdo
contrario: las cnodiciones materiales de vida han mejorado claramente
dramaticamente desde la Revolucién Industrial, permitiendo a la gente de todo el

8 Ver Piketty,Les Hauts Revenus en Fran8&;85.



mundo para comer mejor, vestirse mejor, viajar, aprender, obtener atencién médica,
y asi sucesivament8igue siendo intesante para medir las tasas de crecimiento en
periodos mas cortos, como una o dos generacibueante un periodo de treinta a
sesenta afos, hay diferencias significativas entre la tasa de crecimiento de 0.1 por
ciento por afio (un 3 por ciento por genéay, un 1 por ciento al afio (un 35 por
ciento por generacién), o un 3 por ciento por afio (143 por ciento por gengrasion

s6lo cuando las estadisticas de crecimiento se compilan durante periodos muy largos
gque conducen a multiplicaciones por grandegofas que las cifras pierden una
parte de su significado y se convierten en cantidades relativamente abstractas y
arbitrarias.

Crecimiento: Diversificacion de Estilos de vida

Para concluir esta discusion, consideremos el caso de los servicios, donde la
diversidad es probablemente la més extréfnateoria, las cosas son bastante claros:

el crecimiento de la productividad en el sector servicios ha sido menos rapida, de
modo que el poder adquisitivo se expresa en términos de servicios ha aumentado
mucho mens. Comoun caso de servicio "puro” tipica que se benefician de ninguna
gran innovacion tecnolégica durante los sighosienudo se toma el ejemplo de los
peluqueros: un corte de pelo toma el mismo tiempo ahora como lo hizo hace un
siglo, por lo que el precide un corte de pelo tiene incrementado en el mismo factor
gue la paga del barbero, que tiene en si progresado al mismo ritmo que el salario
medio y el ingreso promedio (en una primera aproximackm)tras palabras, el
trabajo de una hora de la tipiesalariado en el siglo XXI se puede comprar tal
como muchos cortes de pelo como una hora de trabajo hace mas de cien afios, por lo
gue el poder adquisitivo se expresa en términos de cortes de pelo no ha aumentado
(y de mayo en hecho de haber disminuidorageente*

De hecho, la diversidad de los servicios es tan extrema que la nocién misma de un
sector de servicios tiene poco sentida.descomposicion de la economia en tres
sectores: primario, secundario y terciafioe una idea de la segunda mitadsiiglo
XX en las sociedades en cada sector incluido similares, o al menos comparable, las
fracciones de la actividad economica y la fuerza de trabajo (Méaséla 2.4. Pero
una vez que el 780 por ciento de la fuerza laboral en los paises desarroka&dos
encontraba trabajando en el sector servicios, la categoria dejado de tener el mismo
significado: se proporciond poca informacion sobre la naturaleza de las operaciones
y servicios producidos en una determinada sociedad.

Con el fin de encontrar nuestro camino a través de este vasto conjunto de
actividades, cuyo crecimiento representa gran parte de la mejora en las condiciones
de vida desde el siglo XIX, sera util distinguir varios subsect@Qassidere primero
los servicos de salud y educacion, que por si solos representan mas del 20 por
ciento del empleo total en los paises mas avanzados (o tanto como todos los sectores

& |bid., 86-87.



industriales combinadogjlay muchas razones para pensar que esta fraccién seguira
aumentando, dado gtmo de progreso de la medicina y el constante crecimiento de
la educacion superior. El nUmero de puestos de trabajo en el comercio
minorista;hoteles, cafés y restaurantgsjas actividades culturales y de ocio
también aumentaron rapidamente, por loagal representa el 20 por ciento del
empleo totalServicios a empresas (consultoria, contabilidad, disefio, procesamiento
de datos.etc) combinado con los bienes raices y servicios financieros (agencias
inmobiliarias, bancos, segurasic) y el transpde agregan otro 20 por ciento del
total de empleoSi a continuacién, agregue los servicios gubernamentales y de
seguridad (administracion general, los tribunales, la policia, fuerzas arretimas,
gue representan casi el 10 por ciento del empleo total mayoria de los paises, se
llega a la cifra de 70 a 80 por ciento que figura en las estadisticas offtiales.
TABLE 2.4.
ff}::pa"ﬂ_]'mw:f ,E:_;- sector in France and the United States, i8oo—2012
(% of toral r:‘?.?.épe'rt.l_ yareend)

France United States

Year Agriculture  Manufacturing  Services  Agriculture Manufacturing  Scrvices

1800 64 ] 14 68 18 13

1900 43 19 b3 41 28 31

1950 3z 33 3% 15 4 50

1002 3 21 Th z 18 Ao

Nore: In 2oz, agriculture made up 3% of rotal employment in France v, 21% in manufactoring and 76% in services,

Construction—7% of employment in France and the Unived Seates in 2oiz—was included in manufacturing,
Sonrees: See pikertv.pie.ens.fricapitalaic,

Tenga en cuenta que una parte importante de estos servicios, especialmente en
salud y educacion, es financiado por los impuestos y por lo general proporciona de
forma gratuitalLos detalles de financiacion varian de un pais a otro, al igual que la
proporcbn exacta financiado con impuestos, que es mayor en Europa, por ejemplo,
gue en los Estados Unidos o Jap&an asi, es bastante alta en todos los paises
desarrollados: en términos generales, por lo menos la mitad del costo total de los
servicios de salugt educacion se paga con los impuestos, y en una serie de paises
europeos es mas de tres cuartas pdets. plantea posibles nuevas dificultades e

8 para un analisis historico de la constitucion de estos diversos estratos de servicios, desde finales del siglo
XIX hasta finales del siglo XX, a partir de los ejemplos de Francia y los Estados Unidos, véase Thomas
Piketty, "Les Creéations d'emplan é-rance et aux Etatdnis:? Servicios de proximité contre petits boulots

" Les Notas de la Fondation SaiBimon 93, 1997 Véase también "L'Emploi dans les servicios en France et

aux EtatsUnis: Une analizar structurelle sur longue périoednomie y Badistico318, no.1 (1998): 73

99.Tenga en cuenta que en las estadisticas del gobierno a la industria farmacéutica se cuenta en la industria y
no en los servicios de salud, al igual que las industrias de automéviles y aviones se cuentan en la industria y
no los servicios de transportgc. Probablemente seria mas perspicaz de las actividades del grupo en términos
de su ultimo fin (la salud, el transporte, la viviereta) y renunciar a la distincion de agricultura / industria /
servicios.



incertidumbres a la hora de medir y comparar los aumentos en el nivel de vida en los
diferentes paises en ¢drgo plazoEsto no es una cuestibn menor: no soélo
representan estos dos sectores por mas de 20 por ciento del PIB y del empleo en los
paises de la mas avanzada porcentaje que sera sin duda de que aumentaran en el
futuro, pero la salud y la educaciénppablemente representan la mas tangible y
mejora impresionante en los niveles de vida en los Ultimos dos $tglogez de

vivir en sociedades donde la esperanza de vida era de apenas cuarenta afos, y casi
todo el mundo era analfabeta, ahora vivimos ermedades donde es comun para

llegar a la edad de ochenta y todo el mundo tiene al menos un acceso minimo a la
cultura.

En las cuentas nacionales, el valor de los servicios publicos a disposicion del
publico de forma gratuita siempre se calcula sobre la baséos costos de
produccién asumidos por el gobierno, es decir, en Ultima instancia, por los
contribuyentesEstos costos incluyen los salarios pagados a los trabajadores de
salud y los maestros empleados por los hospitales, las escuelas y universidades
publicas.Este método de valoracion de los servicios tiene sus defectos, pero es
l6gicamente consistente y claramente mas satisfactoria que la simple exclusion de
los servicios publicos gratuitos a partir de los calculos del PIB y concentrarse
unicamente erma produccion de mercanci&eria econdmicamente absurdo dejar
los servicios publicos por completo, porque hacerlo llevaria de forma totalmente
artificial a una subestimacion del PIB y la renta nacional de un pais que opt6 por un
sistema publico de saludla educacion en lugar de un sistema privado, incluso si
los servicios disponibles eran estrictamente idénticas.

El método utilizado para calcular las cuentas nacionales tiene la virtud de la
correccion de este sesduin asi, no es perfecten particuar, no existe una
medida objetiva de la calidad de los servicios prestados (aunque varios correctivos
para ello son objeto de exameRpr ejemplo, si un sistema de seguro de salud
privado cuesta mas que un sistema publico, pero no da la calidad reaoparier
(como una comparacion de los Estados Unidos con Europa indica), a continuacion,
el PIB se sobrevaluado artificialmente en los paises que dependen principalmente de
los seguros privado$enga en cuenta, también, que la convencién en la
contabilidal nacional no es contar una remuneracion por el capital publico como
edificios y equipos hospitalarios o las escuelas y universidadasconsecuencia
de esto es que un pais que privatizo sus servicios de salud y educacion veria su PIB
aumentando artifielmente, incluso si los servicios producidos y los salarios
pagados a los empleados permanecieron exactamente lo thEmosible que
este método de contabilidad de cossehestimeel "valor® fundamental de la

% S6lo ladepreciacion del capital (sustitucion de edificios y equipos utilizados) se tiene en cuenta en el
calculo de los costos de producci@ero la remuneracion del capital publico, neto de la depreciacion, se fija
convencionalmente en cero.

> En el Capitulo 6Tomo otro vistazo a la magnitud del sesgo de este modo se introduce en las comparaciones
internacionales.



educacion y la salud y, por tanto, el cneiginto alcanzado durante los periodos de
rapida expansion de los servicios en estas &feas.

Por lo tanto no hay duda de que el crecimiento econGmico condujo a una mejora
significativa en la calidad de vida en el largo pldzs mejores estimaciones
disporibles sugieren que el ingreso mundial per capita aument6 en un factor de mas
de 10 entre 1700 y 2012 (a partir de 70 e
de 20 de | os pa?ses m8s Teniendosen quehmlad 00 a
dificultades @ medir tales transformaciones radicales, especialmente si tratamos de
resumir para arriba con un solo indice, hay que tener cuidado de no hacer un fetiche
de los numeros, que mas bien debe tomarse como indicaciones de érdenes de
magnitud, y nada mas.

¢El fin del crecimiento?

Ahora a pensar en el futurgEl aumento espectacular de la produccion per capita
gue acabo de describir inexorablemente lento en el siglo XX¢& dirigimos hacia

el final del crecimiento por razones tecnologicas o ecologicasyezambas cosas
alavez?

Antes de tratar de responder a esta pregunta, es importante recordar que el
crecimiento del pasado, tan espectacular como lo fue, casi siempre producido a una
tasa anual relativamente lentas, por lo general no mas de 1 a 1,keror por
afio.Los Unicos ejemplos histéricos de notablemente mas rapido crecirBidnto
por ciento o maproducido en los paises que estaban experimentando-ugatch
acelerado con otros paiséste es un proceso que, por definicion, termina cuando se
logra ponerse al dia y por lo tanto s6lo puede ser de transicion y tiempo lirg$ado.
evidente, por otra parte, dicho proceso de puesta al dia no puede tener lugar a nivel
mundial.

A nivel mundial, la tasa media de crecimiento del producto por habitanteefue d
0,8 por ciento por afio desde 1700 hasta 2012, o un 0,1 por ciento en el periodo
17001820, el 0,9 por ciento en 1920/13, y el 1,6 por ciento en-2013.Como se
indica enla_ Tabla 2.1nos encontramos con el mismo crecimiento promedio del 0,8
por cienta, cuando nos fijamos en la poblacién mundial desde 1700 hasta 2012.

Tabla 2.5muestra las tasas de crecimiento econdémico de cada siglo y cada
continente por separadén Europa, la produccion per cépita crecid a una tasa del
1,0 por ciento desde 18hasta 1913 y un 1,9 por ciento desde 1913 hasta 2012.
Estados Unidos, el crecimiento alcanzo el 1,5 por ciento de 1820 a 1913 y un 1,5 por
ciento de nuevo desde 1913 hasta 2012.

®2Hervé Le Bras y Emmanuel Todd dicen lo mismo cuando hablan de la "Trente glorieuses culturelles” al
describir el periodo de 1980 a 2010 en Frariesde fue un momento de rapida expansion de la educacién, en
contraste con la "Trente glorieuses économiques” de 1950 av&80: Mystére francaigParis: Editions du
Seuil, 2013).



Los detalles no son important&s. punto clave es que no hay ningun gpm
histérico de un pais en la vanguardia tecnolégica mundial, cuyo crecimiento del
producto per capita superd el 1,5 por ciento durante un periodo prolongado de
tiempo.Si nos fijamos en las Ultimas décadas, nos encontramos con las tasas de
crecimiento ad mas bajos en los paises mas ricos: entre 1990 y 2012, el producto
per capita crecid a una tasa del 1,6 por ciento en Europa Occidental, un 1,4 por
ciento en América del Norte, y el 0,7 por ciento en JAp&s importante tener en
cuenta esta realidad comde continuar, porque mucha gente piensa que el
crecimiento debe ser de al menos 3 0 4 por ciento poiCaifno se ha sefialado, la
historia y la lo6gica indican que se trata de una ilusion.

TABLE 2.5,
Per capita output gmu'fﬁ since the Industrial Revolution
(average annual growth rate)

Per capita

“'U'Fld

Years output (%) FEurope (%) America(%) Africa(%) Asia(%)
QO=1700 0.0 0.0 0.0 0.0 2.0
1700—2012 0.8 .o 1.1 o5 0.7
1ITo0-1810 .1 [o N | 0.4 .0 .0
1820-1913 0.9 1.0 1.5 o4 0.2
1913=2012 1.6 1.9 1.5 1.1 1.0
1913=1950 0.9 0.9 1.4 0.9 0.2
1950=1970 2.8 1.8 1.9 1.1 1.5
19701990 1.3 1.9 1.6 0.3 2.1
1990—2012 1.1 1.5 1.5 1.4 1.8
1950-1980 2.5 3.4 2.0 1.8 3.2
1980-2012 1.7 1.8 1.3 .8 3.1
J"i-r.l.l'n:'! BL‘[“'L"L‘ I IQId .’Illl.l. LOILLE, IJH.' Fl'ﬂ'l‘.'l'l.'[‘!l race (J}-l1EI I.'.'lPi[.l (le.ll}'lﬂ'[ Was .7 % |:'lt'l ‘_.'1.' il £ .l'L'ETJ.gi.' arC EJ'I{.'

world level. including 1.9% in Europe, 1.6% in America, etc.
."nlm'nn:r_i: .qn.' pik:-er:..Em-.rm.Fr .'}_'.'l"ritfl!l ¢,
Con estos preliminares fuera del camino, ¢qué podemos decir acerca de las tasas
de crecimiento en el futurodgunos economistas, como Robert Gordon, creen que
la tasa de crecimiento del producto per capita @ésséinadaa reducir la velocidad
en los paises mas avanzados, empezando por los Estados Unidos, y puede hundirse

% Sin duda, el crecimiento fue cercano a cero en el periodo de 2002 debido a la recesion de 2008
2009.Ver cuadro Adicional S2.2, disponible online, para las cifras detalladas de Europa Occidental y
Ameérica del Norte (no muy diferente de las cifras indicadas aqui para Europa y América del Norte en su
conjunto) y paraada pais por separado.



por debajo del 0,5 por ciento anual entre 2050 y 2180.analisis de Gordon se
basa en una comparacion de las diversas oleadas de innovacion quewsesdalo

desde la invencion de la maquina de vapor y la introduccién de la electricidad, y en
el hallazgo de que las mas recientes-olakiyendo la revolucion en la tecnologia

de la informacioftienen un crecimiento mucho menor potencial de las olas
arteriores, debido a que son menos perjudiciales para los modos de produccion y
hacen menos para mejorar la productividad en toda la economia.

Asi como me contuve antes de predecir el crecimiento demografico, no voy a
intentar ahora para predecir el crecind@®econdémico en el siglo XXMas bien,
voy a tratar de sacar las consecuencias de varios escenarios posibles para la
dinamica de la distribucion de la rique2ami juicio, es tan dificil predecir el ritmo
de las innovaciones futuras como para predadertilidad futuralLa historia de los
dos ultimos siglos hace que sea muy poco probable que la produccién per capita en
los paises avanzados crecera a una tasa superior al 1,5 por ciento anual, pero soy
incapaz de predecir si la tasa real sera del Of5cmto, 1 por ciento, o 1.5
ciento.El escenario medio voy a presentar aqui se basa en una tasa de crecimiento
de la produccioén a largo plazo por habitante de 1,2 por ciento en los paises ricos, que
es relativamente optimista en comparacion con las quiedies de Robert Gordon
(que creo que son un poco demasiado oscHB¢ nivel de crecimiento no se puede
lograr, sin embargo, a menos que se desarrollen nuevas fuentes de energia para
sustituir a los hidrocarburos, que rapidamente se estan agStdfsim.es slo una
hipotesis entre otras muchas.

Un crecimiento anal del 1 por ciento Implica May Cambio Social

En mi opinion, el punto mas importante mas importante que la prediccion tasa de
crecimiento especifico (ya que, como he mostrado, cualquietantdenreducir el
crecimiento a largo plazo a una sola cifra es en gran medida ilussigue la tasa

de crecimiento del producto per capita del orden de 1 por ciento es, de hecho,
extremadamente rapido, mucho mas rapido de lo que muchos piensan.

La manea correcta de mirar el problema es una vez mas en términos
generacionale®urante un periodo de treinta afios, una tasa de crecimiento del 1
por ciento anual corresponde a un crecimiento acumulado de mas del 35 por
ciento.Una tasa de crecimiento de 1&r giento por afio corresponde al crecimiento
acumulativo de mas de 50 por cierffo. la practica, esto implica cambios
iImportantes en el estilo de vida y el emplEn. concreto, el crecimiento del
producto per capita en Europa, Norteamérica y Japén dfitioes treinta afios ha
oscilado entre el 1 y el 1,5 por ciento, y las vidas de las personas han sido objeto de
grandes cambiogn 1980 no habia Internet o teléfono celular de la red, la mayoria

%V\éase Robert J. Gordoas EE.UU. Crecimiento Econdmico Ovaf&cilante Innovacion se enfrenta a los
seis vientos en contrd|BER Working Paper 18315 (agosto de 2012).

®Vuelvo a esta cuestion mas adelaMer. esp Cuarta ParteCapitulo 11




de la gente no viajar en avion, la mayoria de las tecnslogéaicas avanzadas de

uso comun hoy en dia aun no existia, y sélo una minoria asistié a la univegsidad.

las areas de la comunicacion, el transporte, la salud y la educacion, los cambios han
sido profundosEstos cambios también han tenido un fuerteaithp en la estructura

del empleo: cuando la produccion por los aumentos en la cabeza en un 35 a 50 por
ciento en treinta afios, eso significa que una fraccibn muy gearide un cuarto y

un tercio de lo que se produce hoy, y por lo tanto, entre un cuartdeycio de las
ocupaciones y puestos de trabajo, no existia hace treinta afios.

Lo que esto significa es que las sociedades de hoy en dia son muy diferentes de
las sociedades del pasado, cuando el crecimiento fue cercano a cero, o apenas un 0,1
por cienb por afio, como en el siglo XVIlUna sociedad en la que el crecimiento es
0,1-0,2 por ciento anual reproduce a si mismo con poco o ningun cambio de una
generacion a la siguiente: la estructura ocupacional es el mismo, al igual que la
estructura de propiad.Una sociedad que crece en un 1 por ciento por afio, en las
sociedades mas avanzadas han hecho desde el final del siglo XIX, es una sociedad
gue sufre un cambio profundo y permaneBto tiene consecuencias importantes
para la estructura de las desiflades sociales y la dinamica de la distribucion de la
riqueza.El crecimiento puede crear nuevas formas de desigualdad: por ejemplo, la
suerte se puede acumularon rapidamente en nuevos sectores de actividad
economicaAl mismo tiempo, sin embargo, el cimiento hace que las
desigualdades de riqueza heredadas del pasado, menos evidente, por lo que la
rigueza heredada vuelve menos decisBin. duda, las transformaciones que
conlleva un crecimiento del 1 por ciento es mucho menos radical que las requeridas
por una tasa de 4.3 por ciento, por lo que el riesgo de desilusion es considierable
reflejo de la esperanza invertido en un solo sociales mas ordenar, sobre todo desde la
llustracion.El crecimiento econémico es, sencillamente, incapaz de satisfaaer est
esperanza democratica y basada en el meérito, que debe crear instituciones
especificas para tal fin y no depender solamente de las fuerzas del mercado o el
progreso tecnoldgico.

La posteridad de la posguerra: Enredados Transatlantica los Destinos

Europa ontinental y en especial Francia, hospedaron considerable nostalgia de lo
gue los franceses llaman la Trente Gloriosas, los treinta afios a partir de la década de
1940 a finales de 1970 durante el cual el crecimiento economico era inusualmente
rapido.La gente todavia no entiende lo que el espiritu malo les condené a una tasa
tan baja de crecimiento desde finales de la década de Ih@lt@o hoy en dia,
muchas personas creen que los dltimos treinta (pronto a ser treinta y cinco o
cuarenta afios) "lamentablgwgonto llegara a su fin, como un mal suefio, y las cosas
volveran a ser como eran antes.

De hecho, cuando se ve desde una perspectiva histérica, los treinta afios de la
posguerra fueron el periodo excepcional, simplemente porque Europa habia caido
muy por detrds de los Estados Unidos durante el periodo -1948, pero



rapidamente atrapados durante los Gloriosas Tremi@.vez que estas capturas
seguimiento fue completo, Europa y los Estados Unidos ascendian a la frontera
tecnolégica mundial y comenzaronceecer al mismo ritmo relativamente lento,
caracteristica de la economia en la frontera.

FIGURA 2.3.La tasa de crecimiento del producto per capita deddevalucion Industrial

La tasa de crecimiento del producto per capita superé el 4 por ciento por afio en Europa entre 1950 y 1970,
antes de regresar a los niveles estadounidenses.

Fuentes y series: veiketty.pse.ens.fr/capital21c

Un vistazo da Figura 2.3que muestra la evolucion comparativa de las tasas de
crecimiento de Europa MWorteamérica, sera aclarar este puBto.América del
Norte, no hay nostalgia por el periodo de la posguerra, simplemente porque las
Gloriosas Trente nunca existio alli: el producto per capita crecio a mas o menos la
misma tasa de 1,5 a 2 por ciento artuahnte todo el periodo 182012.Sin duda,
el crecimiento se desaceleré un poco entre 1930 y 1950 a poco mas del 1,5 por
ciento, luego volvio a aumentar a un poco mas del 2 por ciento entre 1950 y 1970, y
luego seran reducidas a menos de 1,5 por ciemte 4990 y 2012. En Europa
occidental, que sufri6 mucho mas de las dos guerras mundiales, las variaciones son
considerablemente mayores: el producto per cépita se estanco entre 1913 y 1950
(con una tasa de crecimiento de poco mas del 0,5 por cientogy $adté por
delante a mas de un 4 por ciento desde 1950 hasta 1970, antes de caer bruscamente
so6lo ligeramente por encima de los niveles de Estados Unidos (un poco mas del 2
por ciento) en el periodo 19-4®90 y para apenas un 1,5 por ciento entre 1990 y
2012.

Europa Occidental experimentdé una edad de oro del crecimiento entre 1950 y
1970, solo para ver a su tasa de crecimiento disminuye a la mitad o incluso un tercio
de su nivel maximo durante las décadas que sigui€emga en cuenta que figura
2.3subestima la profundidad de la caida, ya que he incluido Gran Bretafia en Europa
Occidental (como debe ser), a pesar de que el crecimiento britanico en el siglo XX
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