
J U L I O  D E  2 0 1 4  1 1

 J 'ACCUSE…!  DE CÓMO PIKETTY REVIVIÓ LOS DEBATES SOBRE LA DESIGUALDAD

Ilu
st

ra
ci

ón
: 

©
A

N
D

R
E

A
 G

A
R

C
ÍA

 F
L

O
R

E
S

El nombre de Thomas Piketty, 
profesor de la École d’Économie 
de Paris, no es muy conocido, 
aunque eso podría cambiar con 
la publicación de su magnífi ca y 
amplia meditación sobre la des-
igualdad: El capital en el siglo 
XXI. A pesar de ello, su infl uencia 
es profunda. Se ha convertido 
en lugar común decir que hoy 

vivimos una segunda Edad de Oro —  o, como a 
Piketty le gusta llamarla, una segunda Belle Épo-
que  — defi nida por el increíble aumento del “1 por 
ciento”. No obstante, es sólo gracias al trabajo de 
Piketty que la frase se ha vuelto un lugar común. 
Para ser más precisos, él y algunos colegas (especial-
mente Anthony Atkinson, de Oxford, y Emmanuel 
Saez, de Berkeley) han abierto brecha en técnicas es-
tadísticas que permiten rastrear la concentración 
del ingreso y la riqueza desde tiempos remotos: des-
de principios del siglo xx en el caso de los Estados 
Unidos y la Gran Bretaña, y desde el siglo xviii en el 
de Francia.

El resultado fue una revolución en nuestro enten-
dimiento de las tendencias de la desigualdad a largo 
plazo. Antes de esta revolución, la mayoría de las dis-
cusiones sobre la disparidad económica por lo gene-
ral ignoraban a los muy ricos. Algunos economistas 
(por no hablar de los políticos) trataron de callar por 
completo cualquier mención de la desigualdad: “De 
todas las tendencias perjudiciales para la economía 
sana, la más seductora, y en mi opinión la más vene-
nosa, es centrarse en cuestiones de distribución”, de-
claró en 2004 Robert Lucas Jr., de la Universidad de 
Chicago, el especialista en macroeconomía más in-
fl uyente de su generación. Pero incluso aquellos que 
estaban dispuestos a abordar la desigualdad en ge-

neral se centraban en la brecha entre los pobres, o la 
clase trabajadora, y los meramente acomodados, 
pero no los verdaderamente ricos; en universitarios 
cuyos salarios superan los de los trabajadores con 
menor nivel educativo, o en la relativamente buena 
fortuna de la quinta parte superior de la población 
en comparación con las cuatro quintas partes infe-
riores, y no en el rápido crecimiento de los ingresos 
de los ejecutivos y banqueros.

Por lo tanto, fue una revelación cuando Piketty y 
sus colegas mostraron que la verdadera gran noticia 
en el aumento de la desigualdad son los ingresos del 
ahora famoso “1 por ciento”, y de grupos aún más re-
ducidos. Este descubrimiento llegó con una segunda 
revelación: la llamada segunda Edad de Oro, que po-
dría haber parecido una exageración, en realidad es-
taba lejos de serlo. Particularmente en Estados Uni-
dos la proporción del ingreso nacional que se con-
centra en ese 1 por ciento ha delineado un gran arco 
en forma de U. Antes de la primera Guerra Mundial, 
el 1 por ciento recibió alrededor de la quinta parte 
de los ingresos totales, tanto en la Gran Bretaña 
como en los Estados Unidos; para 1950 esa propor-
ción se había reducido en más de la mitad. Sin em-
bargo, a partir de 1980 el 1 por ciento ha visto cómo 
su parte del ingreso vuelve a aumentar, y en los Esta-
dos Unidos ya volvió a sus niveles de hace un siglo.

Aun así, ¿es cierto que la élite económica de hoy es 
muy diferente de la del siglo xix? En aquel entonces, 
la gran riqueza solía ser heredada. ¿Acaso la élite eco-
nómica de la actualidad no es gente que se ha ganado 
su posición? Pues bien, Piketty nos dice que esto no 
es tan cierto como podríamos pensar, y que en todo 
caso la situación podría no resultar tan duradera 
como sí lo fue la de la sociedad de clase media que se 
desarrolló durante una generación después de la se-
gunda Guerra Mundial. La gran idea detrás de El ca-

pital en el siglo XXI es que no sólo hemos retrocedido a 
los niveles de desigualdad de ingresos del siglo xix, 
sino que también estamos en el camino de regreso al 
“capitalismo patrimonial”, en el que los puestos de 
mando de la economía no están bajo el control de in-
dividuos talentosos, sino de dinastías familiares.

Es una afi rmación extraordinaria y es precisa-
mente por su carácter tan excepcional que debe ser 
examinada con cuidado y de forma crítica. Sin em-
bargo, antes de abordar el asunto permítaseme de-
cir de inmediato que Piketty escribió un libro ver-
daderamente espléndido. Es una obra que combina 
un gran alcance histórico —¿cuándo fue la última 
vez que escuchamos a un economista invocar a Jane 
Austen y a Balzac?— con un laborioso análisis de da-
tos. Y aunque Piketty se burla de la profesión del 
economista por su “pasión infantil hacia las mate-
máticas”, subyace en su análisis un tour de force de 
la modelización económica, un enfoque que integra 
el análisis del crecimiento económico con el de la 
distribución del ingreso y la riqueza. El de Piketty 
es un libro que cambiará tanto la forma en que pen-
samos sobre la sociedad como la forma de hacer 
economía.

I
¿Qué sabemos acerca de la desigualdad económica y 
de cuándo data tal conocimiento? Hasta antes de que 
la revolución de Piketty se extendiera por el campo, 
la mayor parte de lo que sabíamos acerca de la des-
igualdad de ingresos y riqueza provenía de encues-
tas, en las que a hogares elegidos al azar se les pedía 
llenar un cuestionario y sus respuestas eran poste-
riormente computadas para producir un retrato es-
tadístico del conjunto. El patrón de referencia inter-
nacional para este tipo de encuestas es la encuesta 
anual realizada en los Estados Unidos por la Ofi cina 
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del Censo. La Reserva Federal también realiza una 
encuesta trienal de la distribución de la riqueza.

Estas dos encuestas son una guía esencial para 
comprender la forma cambiante de la sociedad esta-
dunidense. Entre otras cosas, desde hace tiempo han 
apuntado hacia un cambio drástico en el proceso de 
crecimiento económico de los Estados Unidos, un 
cambio que comenzó alrededor de 1980. Antes de 
eso, las familias de todos los niveles veían cómo sus 
ingresos aumentaban más o menos en la misma me-
dida en que crecía la economía en su conjunto. Sin 
embargo, después de 1980 la mayor parte de las ga-
nancias se fue al extremo superior de la distribución 
del ingreso y las familias situadas en la mitad infe-
rior comenzaron a rezagarse.

Históricamente, otros países no han seguido con 
tanto interés el asunto de quién obtiene qué; no obs-
tante, esta situación ha mejorado con el tiempo, en 
gran parte gracias a los esfuerzos del Luxembourg 
Income Study. Además, la creciente disponibilidad 
de datos provenientes de encuestas comparables en-
tre naciones ha dado lugar a nuevos conocimientos 
importantes. En particular, ahora sabemos que los 
Estados Unidos tienen una distribución de ingresos 
mucho más desigual que otros países avanzados y 
que gran parte de esta diferencia en los resultados 
puede atribuirse directamente a la acción guberna-
mental. Las naciones europeas en general tienen in-
gresos muy desiguales en lo que a la actividad del 
mercado se refi ere, igual que los Estados Unidos, 
aunque posiblemente no en la misma medida. Sin 
embargo, éstas llevan a cabo una redistribución a tra-
vés de impuestos y transferencias mucho mayor que la 
de los Estados Unidos, lo que da como resultado mu-
cha menos desigualdad en los ingresos disponibles.

Empero, a pesar de su utilidad, los datos de las en-
cuestas tienen limitaciones importantes: tienden a 
subregistrar u omitir por completo el ingreso que co-
rresponde al puñado de personas situadas en la par-
te superior de la escala de ingresos. Además, su pro-
fundidad histórica es limitada; incluso los datos de 
las encuesta realizadas en los Estados Unidos no van 
más allá de 1947.

Es aquí donde entran en escena Piketty y sus cole-
gas. Ellos han recurrido a una fuente de información 
totalmente distinta: los registros de impuestos. Ésta 
no es una idea nueva; de hecho, los análisis tempra-
nos de la distribución del ingreso se basaban en da-
tos fi scales porque sus opciones eran limitadas. Sin 
embargo, Piketty et al. han encontrado la manera de 
combinar los datos fi scales con otras fuentes para 
producir información que complementa de manera 
crucial la evidencia presentada por las encuestas. En 
particular, los datos fi scales nos dicen mucho acerca 
de la élite, y las estimaciones basadas en los impues-
tos pueden llegar a momentos en la historia mucho 
más lejanos: los Estados Unidos han tenido un im-
puesto sobre la renta desde 1913, el Reino Unido des-
de 1909, Francia —  gracias a la elaborada recauda-
ción de impuestos inmobiliarios y el mantenimiento 
de registros  — conserva datos sobre la riqueza que se 
remontan a fi nales del siglo xviii.

El aprovechamiento de estos datos no es simple; 
sin embargo, al utilizar todos los trucos del ofi cio, 
además de algunas conjeturas eruditas, Piketty es 
capaz de producir una síntesis de la caída y el ascen-
so de la extrema desigualdad en el transcurso del si-
glo pasado.

Como ya he dicho, describir nuestra era actual 
como una nueva Edad de Oro o Belle Époque no es una 
hipérbole: es la llana verdad. Pero ¿cómo sucedió?

II
Piketty arroja de inmediato el guante intelectual ya 
desde el propio título de su libro: El capital en el siglo 
XXI. ¿Acaso a los economistas todavía se les permite 
hablar así?

No es sólo la obvia alusión a Marx lo que vuelve 
este título tan sorprendente. Al invocar el capital 
desde el principio, Piketty rompe fi las con la mayoría 
de los debates modernos sobre desigualdad y se re-
monta a una tradición más antigua.

La suposición general de la mayoría de los investi-
gadores de la desigualdad es que el ingreso obtenido 
— por lo general los salarios — es el protagonista de la 
acción, y que el ingreso proveniente del capital no es 
ni importante ni digno de análisis. Piketty muestra, 
en cambio, que aún hoy en día son los ingresos pro-
venientes del capital, y no los salarios, los que predo-
minan en la parte superior de la distribución del in-
greso. También muestra que en el pasado — durante 
la Belle Époque europea y, en menor medida, en la 
Edad Dorada de los Estados Unidos  — la apropiación 
desigual de los bienes, y no la paga desigual, fue el 
principal impulsor de las disparidades en la renta. 
Argumenta, además, que estamos en el camino de 
regreso a ese tipo de sociedad y, a decir verdad, no se 
trata de especulaciones fortuitas de su parte. Con 
todo, El capital en el siglo XXI es un trabajo empírico 
impregnado de consideraciones morales, en gran 
medida impulsado por un marco teórico que trata de 
unifi car la discusión del crecimiento económico y la 
distribución tanto de los ingresos como de la rique-
za. Básicamente, Piketty ve la historia económica 
como la historia de una carrera entre la acumulación 
de capital y otros factores que impulsan el creci-
miento, sobre todo el crecimiento demográfi co y el 
progreso tecnológico.

Sin lugar a dudas, ésta es una carrera que no pue-
de tener un vencedor defi nitivo: a muy largo plazo, la 
reserva de capital y el ingreso total deben crecer más 
o menos al mismo ritmo, si bien un extremo u otro 
puede tomar la delantera por décadas enteras. En 
vísperas de la primera Guerra Mundial, Europa ha-
bía acumulado capital equivalente a seis o siete veces 
el ingreso nacional. Sin embargo, durante las cuatro 
décadas siguientes una combinación de destrucción 
física y desvío de los ahorros hacia los esfuerzos béli-
cos cortó por la mitad esa relación. La acumulación 
de capital se reanudó después de la segunda Guerra 
Mundial, pero éste fue un periodo de crecimiento 
económico espectacular —  los Trente Glorieuses o 
Glorious Thirty  —, por lo que la proporción entre el 
capital y el ingreso se mantuvo baja. A partir de la 

década de 1970, sin embargo, la desaceleración del cre-
cimiento supuso un aumento de la proporción del ca-
pital, por lo que éste y la riqueza mostraron una ten-
dencia constante hacia el regreso a los niveles de la 
Belle Époque; tal acumulación de capital, según 
Piketty, fi nalmente recreará la desigualdad caracte-
rística de ese periodo, a menos que encuentre oposi-
ción por parte de una política fi scal progresiva.

¿Por qué? Todo se reduce a r frente a g: la tasa de 
rendimiento del capital frente a la tasa de crecimien-
to económico.

Casi todos los modelos económicos nos dicen que 
si g cae —  algo que ha sucedido desde 1970, y se trata 
de un descenso que probablemente continúe debido 
a un menor crecimiento de la población en edad de 
trabajar y a un todavía más lento progreso tecnológi-
co  — r caerá también, aunque Piketty afi rma que r 
caerá menos que g. Esto no tiene por qué ser cierto. 
Sin embargo, si reemplazar trabajadores con máqui-
nas es sufi cientemente fácil —  si, para usar la jerga 
técnica, la elasticidad de sustitución entre capital y 
trabajo es mayor que uno  — el lento crecimiento, y el 
consiguiente aumento de la proporción entre capital 
e ingresos, de hecho ampliará la brecha entre r y g. 
Piketty argumenta que esto es lo que sucederá, se-
gún su análisis de los registros históricos.

De estar en lo correcto, una consecuencia inme-
diata sería la redistribución del ingreso: éste se apar-
tará de la fuerza laboral y se allegará a los propieta-
rios del capital. Durante mucho tiempo la sabiduría 
convencional ha dictado que no debemos preocupar-
nos por esa posibilidad, pues a lo largo del tiempo la 
proporción entre capital y trabajo, en los ingresos to-
tales respectivamente, se ha mantenido muy estable. 
Sin embargo, a muy largo plazo la situación es dife-
rente. En la Gran Bretaña, por ejemplo, la participa-
ción del capital en el ingreso —  ya sea en forma de be-
nefi cios corporativos, dividendos, rentas o venta de 
propiedades  — se redujo de alrededor de 40 por cien-
to antes de la primera Guerra Mundial a apenas 20 
por ciento alrededor de 1970, y desde entonces ha 
dado saltos de regreso casi hasta la mitad. El arco 
histórico es menos claro en los Estados Unidos, aun-
que allí también hay en curso una redistribución a 
favor del capital. En particular, los benefi cios empre-
sariales se han disparado desde que comenzó la cri-
sis fi nanciera, mientras que los salarios, incluidos 
los salarios de los trabajadores altamente cualifi ca-
dos, se han estancado.

A su vez, una proporción cada vez mayor del capi-
tal aumenta directamente la desigualdad, puesto 
que la propiedad del capital siempre está distribuida 
de forma mucho más desigual que el ingreso laboral; 
los efectos, sin embargo, no terminan allí, pues 
cuando la tasa de rendimiento del capital es muy su-
perior a la tasa de crecimiento económico “el pasado 
tiende a devorar al porvenir”: la sociedad tiende 
inexorablemente hacia la dominación por parte de la 
riqueza heredada.

Considérese, pues, cómo funcionaba esto en la 
Europa de la Belle Époque. En aquel entonces los pro-
pietarios del capital podían llegar a ganar entre 4 y 5 

Ilu
st

ra
ci

ón
: 

©
A

N
D

R
E

A
 G

A
R

C
ÍA

 F
L

O
R

E
S

www.elboomeran.com



J U L I O  D E  2 0 1 4  1 3

 J 'ACCUSE…!  DE CÓMO PIKETTY REVIVIÓ LOS DEBATES SOBRE LA DESIGUALDAD

POR QUÉ ESTAMOS EN UNA NUEVA EDAD DORADA

por ciento de sus inversiones, con el mínimo pago de 
impuestos; mientras tanto, el crecimiento económi-
co se situaba sólo alrededor del 1 por ciento. Así, los 
individuos adinerados podían reinvertir con facili-
dad lo sufi ciente de sus ingresos para asegurarse de 
que su riqueza, y por lo tanto sus ingresos, creciera 
más rápido que la economía, lo que reforzaría su do-
minio económico, incluso mientras esquilmaban lo 
sufi cientemente como para vivir en gran lujo.

¿Y qué sucedía cuando estos acaudalados indivi-
duos morían? Entregaban su riqueza —  una vez más, 
con la mínima carga fi scal  — a sus herederos. El dine-
ro transferido a la siguiente generación representa-
ba de 20 a 25 por ciento de los ingresos anuales; el 
grueso de la riqueza, en torno al 90 por ciento, se he-
redaba antes que provenir del ahorro de los ingresos 
obtenidos. Y esta riqueza heredada se concentraba 
en manos de una minoría muy reducida: en 1910 el 
1 por ciento más rico controlaba 60 por ciento de la 
riqueza en Francia; en Gran Bretaña, controlaba 70 
por ciento.

No es de extrañar, entonces, que los novelistas del 
siglo xix estuvieran obsesionados con la herencia. 
Piketty analiza a profundidad la lección que el sin-
vergüenza Vautrin da a Rastignac en Papá Goriot, de 
Balzac, cuyo argumento es que la carrera más exito-
sa no podría proveer más que una fracción de la ri-
queza que Rastignac podría obtener de golpe al ca-
sarse con la hija de un hombre rico. Y resulta que 
Vautrin tenía razón: estar en lo alto del 1 por ciento 
con los herederos del siglo xix, y simplemente vivir 
de su riqueza heredada, le daba a la persona alrede-
dor de dos veces y media el nivel de vida que podría 
lograr escalando hasta el 1 por ciento de los trabaja-
dores mejor remunerados.

Usted podría verse tentado a decir que la sociedad 
moderna no es así, pero tanto los ingresos de capital 
como la riqueza heredada, aunque menos importan-
tes de lo que fueron en la Belle Époque, siguen siendo 
poderosos impulsores de la desigualdad, y su impor-
tancia va en aumento. En Francia —  nos muestra 
Piketty  — la porción heredada del total de la riqueza 
se redujo drásticamente durante la época entre gue-
rras y el rápido crecimiento de la posguerra; alrede-
dor de 1970 era inferior a 50 por ciento, pero hoy ha 
vuelto a 70 por ciento y sigue en aumento. En conse-
cuencia, se ha producido una caída y luego un au-
mento en la importancia de la herencia como factor 
que concede el estatus de élite: el nivel de vida del 1 
por ciento heredero cayó por debajo del correspon-
diente al 1 por ciento de los asalariados entre 1910 y 
1950, pero comenzó a aumentar de nuevo después de 
1970. No ha llegado a los niveles de Rastignac, pero, 
de nueva cuenta, es generalmente más valioso nacer 
en la familia adecuada (o casarse para conseguir a 
los suegros correctos), que tener el trabajo indicado.

Y esto podría ser sólo el comienzo. Las estimacio-
nes de Piketty del r y el g globales en el largo plazo 
sugieren que la era de la igualdad ha quedado atrás, y 
que hoy las condiciones son idóneas para el reesta-
blecimiento del capitalismo patrimonial.

Ante este panorama, ¿por qué la riqueza heredada 
juega un papel tan pequeño en el discurso público de 
hoy? Piketty sugiere que es el tamaño mismo de las 
fortunas heredadas lo que de alguna manera las hace 
invisibles: “La riqueza está tan concentrada que un 
gran segmento de la sociedad es prácticamente in-
consciente de su existencia, por lo que algunos se 
imaginan que pertenece a entidades surrealistas o 
misteriosas”. Éste es un muy buen punto, aunque se-
guramente no es la explicación completa, pues el he-
cho es que el ejemplo más conspicuo de la elevada 
desigualdad en el mundo de hoy —  el aumento del 
muy rico 1 por ciento en el mundo anglosajón, espe-
cialmente en los Estados Unidos  — no tiene casi nada 
que ver con la acumulación de capital, al menos has-
ta ahora. Se relaciona más bien con las remuneracio-
nes y los ingresos notablemente altos.

III
El capital en el siglo XXI es, como espero haber dejado 
claro, una obra impresionante. En momentos en que 
la concentración de la riqueza y los ingresos en ma-
nos de unos pocos ha resurgido como una cuestión 
política central, Piketty no sólo ofrece información 
muy valiosa de los acontecimientos y con una pro-
fundidad histórica inigualable, sino que también 
ofrece lo que equivale a una teoría de campo unifi ca-
da de la desigualdad, una teoría que integra el creci-
miento económico, la distribución del ingreso entre 
el capital y la fuerza de trabajo, y la distribución de la 

riqueza y el ingreso entre los individuos bajo un mis-
mo marco.

Y sin embargo, hay una cosa que empaña el logro, 
una suerte de prestidigitación intelectual, si bien una 
que en realidad no involucra ningún engaño o falta 
por parte de Piketty. Con todo, aquí está: la razón 
principal para que un libro como éste haya sido tan 
anhelado es el ascenso no sólo del 1 por ciento, sino 
específi camente del 1 por ciento estadunidense, aun-
que ese aumento ha ocurrido por razones que están 
más allá del alcance de la gran tesis de Piketty.

Piketty es, por supuesto, un economista demasia-
do bueno y demasiado honesto como para tratar de 
encubrir los hechos inconvenientes. “La desigualdad 
de los Estados Unidos en 2010 —  declara  — es cuanti-
tativamente tan extrema como en la vieja Europa du-
rante la primera década del siglo xx, pero la estructu-
ra de esa desigualdad es claramente muy distinta”. 
A decir verdad, lo que hemos visto en los Estados Uni-
dos y comenzamos a ver en otros lugares es algo “ra-
dicalmente nuevo”: el ascenso de los “supersalarios”.

El capital sigue siendo importante; en los estratos 
más altos de la sociedad, el ingreso a partir del capi-
tal conserva su supremacía frente a los ingresos por 
sueldos, salarios y bonifi caciones. Piketty estima 
que el aumento de la desigualdad de las rentas del ca-
pital representa alrededor de un tercio del aumento 
generalizado de la desigualdad en los Estados Uni-
dos. No obstante, los ingresos salariales en la parte 
superior también se han disparado. Los salarios rea-
les de la mayoría de los trabajadores de los Estados 
Unidos han aumentado poco o nada desde principios 
de 1970, pero los salarios del 1 por ciento de los asala-
riados se han incrementado 165 por ciento, y aun los 
salarios del 0.1 por ciento se han incrementado 362 
por ciento. Si Rastignac viviera hoy, Vautrin tal vez 
podía admitir que de hecho es posible arreglárselas 
igual de bien convirtiéndose en gestor de fondos de 
inversión que casándose con alguien rico.

¿Cómo se explica este aumento espectacular de la 
desigualdad de ingresos en el que la mayor parte de 
las ganancias va a parar a manos de individuos en las 
esferas superiores? Algunos economistas estaduni-
denses sugieren que el aumento está impulsado por 
los cambios en la tecnología. En un famoso artículo 
de 1981 titulado “The Economics of Superstars” [La 
economía de las superestrellas], el economista de 
Chicago Sherwin Rosen sostiene que la tecnología 
moderna de las comunicaciones, mediante la am-
pliación del alcance de las personas con talento, crea 
mercados de tipo “el ganador se lo lleva todo” en los 
que un puñado de individuos excepcionales cosecha 
enormes frutos, incluso si sólo son ligeramente me-
jores en lo que hacen que sus rivales peor pagados.

Piketty no está convencido. Como él mismo seña-
la, a los economistas conservadores les encanta ha-
blar de la elevada remuneración que reciben artistas 
de un tipo u otro, como las estrellas de cine y los de-
portes, como una forma de sugerir que los altos in-
gresos en verdad son merecidos. Sin embargo, en 
realidad esos individuos representan sólo una pe-
queña fracción de la élite de las ganancias. En lugar 
de esto, lo que encontramos principalmente son eje-
cutivos de un tipo u otro: personas cuyo rendimiento 
es, de hecho, bastante difícil de evaluar o al que es 
complejo asignarle un valor monetario.

¿Quién determina lo que vale el director general 
de una empresa? Pues bien, por lo general existe un 
comité de compensaciones, designado por el propio 
director general, y de hecho —  Piketty sostiene  — los 
ejecutivos de alto nivel se asignan su propio sueldo, 
limitados por las normas sociales más que por algún 
tipo de disciplina de mercado, y atribuye los estra-
tosféricos salarios en la parte superior a la erosión de 
tales normas. Por tanto, imputa los altísimos ingre-
sos salariales en la parte superior a las fuerzas socia-
les y políticas, y no estrictamente a las económicas.

En aras de la justicia, Piketty sugiere entonces un 
posible análisis económico de este cambio de nor-
mas, con el argumento de que la caída de las tasas 
tributarias para los ricos ha incentivado en efecto a 
la élite de las ganancias. Si bien un alto directivo po-
dría esperar mantener sólo una pequeña fracción de 
los ingresos obtenidos dándole la vuelta a las nor-
mas sociales y asignándose un gran sueldo, podría 
también decidir que el oprobio resultante no lo val-
dría. Córtese la tasa marginal de impuestos de ma-
nera drástica y la situación podría ser diferente. 
Además, a medida que aumenta el número de asala-
riados que desobedecen las normas, éstas termina-
rán por cambiar.

Hay mucho qué decir acerca de este diagnóstico, 
que claramente carece del rigor y la universalidad de 
los análisis de Piketty sobre la distribución y la ren-
tabilidad de la riqueza. Además, no creo que El capi-
tal en el siglo XXI responda adecuadamente a la crítica 
más elocuente de la hipótesis del poder de los ejecuti-
vos: la concentración de ingresos muy altos en las fi -
nanzas, donde el desempeño en verdad puede, de 
cierto modo, ser evaluado. Mi mención de los gesto-
res de fondos de inversión no fue en vano: a estas per-
sonas se les paga sobre la base de su capacidad para 
atraer clientes y lograr el rendimiento de las inver-
siones. Usted bien puede cuestionar el valor social de 
las fi nanzas modernas, pero los Gordon Gekkos que 
andan sueltos por ahí claramente son buenos en algo, 
y su ascenso no puede atribuirse sólo a las relaciones 
de poder, aunque supongo que se podría argumentar 
que la disposición a participar en tejemanejes moral-
mente dudosos, al igual que la disposición a desobe-
decer las normas de pago, es fomentada por lo bajo de 
las tasas marginales con que se determinan los 
impuestos.

En general, la explicación que Piketty ofrece so-
bre el aumento de la desigualdad salarial me conven-
ce, aunque provoca una decepción importante al no 
tomar en cuenta la desregulación. Pero, como ya he 
dicho, su análisis en esta parte carece del rigor de su 
análisis primario, por no hablar de su grande y esti-
mulante elegancia intelectual.

Sin embargo, no debemos reaccionar de forma 
exagerada. Incluso si el aumento en la desigualdad 
de los Estados Unidos hasta la fecha ha sido impulsa-
do principalmente por los ingresos salariales, la im-
portancia del capital no ha sido menor; en cualquier 
caso, es probable que a partir de ahora la historia sea 
bastante diferente. Es probable que la generación ac-
tual de los más ricos en los Estados Unidos consista 
en gran parte en ejecutivos y no en rentistas —  perso-
nas que viven del capital acumulado  — pero estos eje-
cutivos tienen herederos, y en dos décadas los Esta-
dos Unidos podría ser una sociedad dominada por 
rentistas aún más desigual que la Belle Époque 
europea.

Pero esto no tiene por qué ser así.

IV
En ocasiones, Piketty casi parece ofrecer una visión 
determinista de la historia en la que todo fl uye a par-
tir de las tasas de crecimiento de población y el pro-
greso tecnológico. En realidad, El capital en el siglo 
XXI deja claro que la política pública puede producir 
una enorme diferencia; que, incluso si las condicio-
nes económicas subyacentes apuntan hacia la des-
igualdad extrema —  a lo que Piketty llama “un cam-
bio de dirección hacia la oligarquía”  —, esta tenden-
cia puede ser detenida e incluso revertida si la clase 
política así lo decide.

El punto clave es que, cuando hacemos la compa-
ración fundamental entre la tasa de rendimiento de 
la riqueza y la tasa de crecimiento económico, lo que 
importa es el rendimiento de la riqueza después de 
pagar impuestos. Así, los impuestos progresivos —  en 
particular, sobre el patrimonio y la herencia  — pue-
den ser una poderosa fuerza para limitar las des-
igualdades y, de hecho, Piketty concluye su obra 
maestra con un alegato en favor de tal forma de tri-
butación. Por desgracia, la historia que su propio li-
bro abarca no alienta el optimismo.

Es cierto que durante gran parte del siglo xx la 
política fi scal fuertemente progresiva en verdad ayu-
dó a reducir la concentración del ingreso y la riqueza, 
y es posible imaginar que los altos impuestos en la 
parte superior son el resultado político natural 
cuando la democracia enfrenta una gran desigual-
dad; sin embargo, Piketty rechaza esta conclusión. 
El triunfo de la política fi scal progresiva durante el 
siglo xx, afi rma, fue “un resultado efímero del caos”. 
De no haberse dado en Europa las guerras y agitacio-
nes de la moderna “Guerra de los Treinta Años”, su-
giere, nada de esto habría ocurrido.

Como evidencia ofrece el ejemplo de la Tercera 
República francesa. La ideología ofi cial de la repúbli-
ca era altamente igualitaria; pese a esto, la riqueza y 
los ingresos estaban casi tan concentrados, y los pri-
vilegios económicos tan dominados por factores he-
reditarios, como en la aristocrática monarquía cons-
titucional al otro lado del Canal de la Mancha. 
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 J 'ACCUSE…!  DE CÓMO PIKETTY REVIVIÓ LOS DEBATES SOBRE LA DESIGUALDAD
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P IKETTY Y SU CONTRIBUCIÓN A LA JUSTICIA TRIBUTARIA POR QUÉ ESTAMOS EN UNA NUEVA EDAD DORADA

miento de la desigualdad de ingresos y riqueza (pa-
trimonio) sería inherente al desarrollo capitalista 
porque r > g. A propósito de ello, Piketty afi rmaba en 
The New York Times: “Si uno analiza el periodo des-
de 1700 hasta 2012 (para 30 países), se ve que la pro-
ducción anual creció a un promedio de 1.6 por ciento. 
En cambio el rendimiento del capital ha sido de en-
tre 4 y 5 por ciento”. Sabemos empíricamente, por 
otra parte, que las economías que se ubican en la 
frontera tecnológica (economías capitalistas madu-
ras) tienen tasas de crecimiento más débiles.

Cualquier economista puede hacer un ejercicio 
macroeconómico simple con estos guarismos y con-
cluirá que el stock de capital (la riqueza hereditaria) 
crece más rápidamente que el pib y los salarios, y que 
estos últimos crecen menos que las utilidades. En 
nuestra opinión hay que considerar esta formulación 
una tendencia a largo plazo, pero no una ley general 
del capitalismo que invalide los ciclos como fenóme-
nos que hacen salirse de dicha tendencia. Y que sin 
duda es la parte más relevante en el estudio del desa-
rrollo capitalista. Durante muchos años los econo-
mistas discutieron la tendencia a la baja de la tasa de 
ganancia, enunciada por Marx, la cual haría colapsar 
el capitalismo, pero al igual que los aviones, que por 
la fuerza de gravedad tienden a caerse pero no lo ha-
cen comúnmente, pues existen fuerzas que contra-
rrestan tal propensión, en economía también actúan 
fuerzas contra las tendencias y es importante identi-
fi carlas. Piketty deja abierta esta posibilidad al seña-
lar que las tendencias a la desigualdad pueden con-
trarrestarse en la medida en que se utilicen los im-
puestos como los instrumentos redistributivos que 
son, y que además el acceso a la educación y el cono-
cimiento permiten acceder a mejores puestos de tra-
bajo con mayores remuneraciones. Además, como lo 
señala el autor, cada país tiene una historia de com-
bate a las desigualdades y de shocks políticos que ter-
minan en distintos arreglos institucionales y por 
tanto no hay en este aspecto tan importante de la 
historia social determinismos economicistas de nin-
guna clase.

Las propuestas de Piketty en el ámbito estricta-
mente distributivo apuntan a establecer impuestos 
más elevados sobre las rentas personales más altas e 
impuestos progresivos sobre la riqueza o patrimo-
nio, permitiendo así la participación a las capas me-
dias. El impuesto patrimonial debería establecerse a 
escala global, es decir, mediante un acuerdo interna-
cional de tributación. Todos estos impuestos (salvo 
el último) existen en los países desarrollados pero su 
importancia y sus tasas impositivas han ido dismi-
nuyendo en las últimos 25 años debido al proceso de 
desregulación de los mercados y a la política fi scal, 
en la que predomina una reducción de impuestos y 
se aprovecha el crecimiento económico para reducir 
el gasto público. Es la época en que el teorema de 
Laff er —  demasiado impuesto mata el impuesto  — fue 
transformado en un dogma. Los ejemplos clásicos 
son las políticas establecidas durante los gobiernos 
de Thatcher en Inglaterra y Reagan-Bush en los Esta-
dos Unidos. Naturalmente las propuestas de Piketty 
constituyen un giro sustantivo de dichas políticas.

Parece pertinente recordar brevemente la expe-
riencia tributaria chilena. En efecto, desde la década 
pasada, mucho antes de conocer los trabajos de 
Piketty, se viene discutiendo entre los economistas 
de los gobiernos de la coalición de partidos que go-
bernó Chile entre 1990 y 2010 —  la Concertación de 
Partidos por la Democracia  — si los impuestos son o 
no instrumentos que pueden corregir la distribución 
de ingresos. La opinión más liberal aducía que ello 
no era necesario, pues son las políticas sociales foca-
lizadas más el crecimiento económico las que po-
dían corregir la distribución y a lo más se podía usar 
el impuesto al valor agregado para aumentar el fi -
nanciamiento de tales políticas. La experiencia mos-
tró que en ese periodo Chile creció, redujo la pobreza 
de manera signifi cativa pero no cambió la mala dis-
tribución del ingreso. La ocde se encargó de mostrar 
cómo el coefi ciente de Gini de Chile —  tanto antes de 
impuestos y transferencia como después de conside-
rar ambas variables  — experimentaba una variación 
mínima, al revés de lo que ocurría en el resto de los 
países miembros de esa institución.

Naturalmente hoy el escenario es distinto y se 
aprendió la lección. Actualmente está en curso en el 
Congreso chileno una reforma tributaria, sin duda la 
más profunda desde que se reestableció la democra-
cia. Esta reforma tributaria se propone recaudar 3 
por ciento del pib para utilizar una parte importante 

de esos recursos en una reforma educativa a fi n de 
disminuir la desigualdad de oportunidades y aumen-
tar la calidad de la enseñanza. Todo ello respetando 
el principio de que gastos permanentes adicionales 
deben estar fi nanciados con ingresos tributarios 
permanentes. Pero lo que es más signifi cativo, y en 
este sentido se puede decir que esta reforma tiene un 
lado pikettiano, es que la carga tributaria recaerá 
principalmente en el decil de ingresos superiores. El 
lema de esta reforma es “los que ganan más pagan 
más”, que no es otra cosa que reivindicar la equidad 
vertical que debe tener todo sistema tributario. En 
efecto, si antes de la reforma este decil contribuía 
con 10.2 por ciento de la recaudación impositiva, con 
la reforma lo haría con 23.8 por ciento.

Además esta reforma no sólo es un aumento de ta-
sas impositivas, sino también un cambio en las mo-
dalidades de tributación, entre ellas la tributación de 
las empresas, que pasa de 20 a 25 por ciento y por 
otra parte se propone que las tasas se apliquen sobre 
sus utilidades devengadas y no sobre las utilidades 
retiradas como se hace hasta ahora. Estos cambios a 
las modalidades de tributación en el impuesto a la 
renta además van acompañados de impuestos para 
el cuidado del medio ambiente, revisión de franqui-
cias o exenciones tributarias y medidas para reducir 
la evasión y la elusión.

Sin duda Piketty ha hecho una gran contribución 
al acercarse a los temas de la desigualdad de ingreso 
y riqueza, en principio mediante la observación de 
los hechos en las economías desarrolladas, a las cua-
les, sin embargo, aspiran a alcanzar las economías 
emergentes. El análisis minucioso de los mecanis-
mos socioeconómicos que producen la desigualdad 
permite a este autor resituar el tema redistributivo 
dentro del ámbito de los impuestos y la efi ciencia en 
su uso. Rompe así con la visión ideológica que predo-
minó durante muchos años, según la cual sólo las 
fuerzas libres del mercado y la iniciativa individual 
podían generar en el largo plazo crecimiento con 
equidad. Los impuestos recuperan sus “cartas de no-
bleza” como instrumentos redistributivos sin poner 
en peligro los incentivos necesarios para crear ri-
queza en una economía capitalista. Es el regreso de 
la antigua visión socialdemócrata, arrinconada has-
ta hace poco por el neoliberalismo. Las imperfeccio-
nes del mercado y la mitología respecto al mérito y el 
riesgo especulativo quedan así desprovistas no sólo 
de toda justifi cación moral, sino también de toda 
fuerza argumentativa en el sentido de que las barre-
ras que se erigen contra la desigualdad pueden ter-
minar amenazando la cohesión social y el buen fun-
cionamiento del sistema como tal. La realidad es 
exactamente la contraria. La desigualdad y los me-
canismos que permiten su aumento progresivo 
constituyen el mayor riesgo contemporáneo de la co-
hesión social y de la estabilidad política a escala glo-
bal. La obra de Piketty permite fundamentar esta 
conclusión.�W

Alexis Guardia B., doctor en economía 
por la Universidad de París, ha sido director 
del Instituto Nacional de Estadística de Chile 
y representante de su país ante la OCDE.
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Además, las políticas públicas no hacían casi nada 
para oponerse a la dominación económica de los ren-
tistas y, en particular, los impuestos sobre el patrimo-
nio eran ridículamente bajos.

¿Por qué los ciudadanos universalmente emanci-
pados de Francia no votaban por políticos que en-
frentaran a la clase rentista? Pues bien, tanto enton-
ces como ahora las grandes riquezas compraban 
grandes infl uencias, no sólo sobre las políticas, sino 
también sobre el discurso público. Upton Sinclair 
pronunció la célebre frase: “es difícil conseguir que 
un hombre entienda algo cuando su salario depende 
de que no lo entienda”. Piketty, al mirar la historia de 
su propia nación, hace una afi rmación similar: “La 
experiencia de Francia en la Belle Époque demuestra, 
por si hubiera dudas, que no hay hipocresía demasia-
do grande cuando las élites económicas y fi nancieras 
tienen la obligación de defender sus intereses”.

Hoy en día podemos ver el mismo fenómeno. Y, de 
hecho, un aspecto curioso de la escena estadunidense 
es que en todo caso las políticas de desigualdad pare-
cen llevarle la delantera a la realidad. Como ya lo he-
mos visto, en este punto la élite económica de los Es-
tados Unidos debe su estado principalmente a los sa-
larios y no a las rentas del capital. Sin embargo, la 
retórica económica conservadora ya destaca y celebra 
el capital en lugar del trabajo; celebra a los “creadores 
de empleo” y no a los trabajadores.

En 2012 Eric Cantor, entonces el líder de la mayo-
ría republicana en la Cámara de Representantes, eli-
gió conmemorar el Día del Trabajo —¡el Día del Tra-
bajo!— con un tuit en honor a los propietarios de los 
negocios: “Hoy celebramos a los que han asumido un 
riesgo, trabajado duro, construido un negocio y se 
han ganado su propio éxito”. Tal vez doblegado por la 
reacción, según los informes, sintió la necesidad de 
recordar a sus colegas, al retractarse posteriormente 
a nombre del Partido Republicano, que la mayoría de 
las personas no son dueñas de sus propios negocios; 
no obstante, esto en sí mismo demuestra cuán plena-
mente ese partido se identifi ca con el capital, incluso 
hasta llegar a la virtual exclusión de la fuerza laboral.

La orientación hacia el capital tampoco es sólo re-
tórica. Las cargas fi scales sobre los estadunidenses de 
altos ingresos han pesado en todos los ámbitos desde 
la década de 1970, pero las reducciones más grandes 
han recaído en las rentas del capital —  incluida una 
fuerte caída de los impuestos a las empresas, lo cual 
benefi cia indirectamente a los accionistas  — y la he-
rencia. En ocasiones parece como si una parte sus-
tancial de la clase política estadunidense estuviera 
trabajando activamente para restaurar el capitalismo 
patrimonial del que habla Piketty. Y si ponemos aten-
ción en las fuentes de las donaciones a los partidos 
políticos —  muchas provienen de familias adinera-
das  —, esta posibilidad es mucho menos extravagante 
de lo que parece.

Piketty termina El capital en el siglo XXI con un lla-
mado a las armas; un llamado, en particular, a gravar 
la riqueza —  mundial de ser posible  — para frenar el 
creciente poder de la riqueza heredada. Es fácil mos-
trarse escéptico ante la posibilidad de que algo así su-
ceda, pero sin duda el diagnóstico magistral de 
Piketty de dónde estamos y hacia dónde nos dirigi-
mos hace tal cosa bastante más probable y convierte 
El capital en el siglo XXI en un libro muy importante en 
todos los frentes. Piketty ha transformado nuestro 
discurso económico: nunca más hablaremos de la ri-
queza y la desigualdad de la misma forma en que so-
líamos hacerlo.�W

Paul Krugman, profesor de la Universidad 
de Princeton, fue galardonado en 2008 
con el premio Nobel de economía; es columnista
de The New York Times.

Traducción de Dennis Peña.

Reproducido con autorización de The New York 
Review of Books; publicado originalmente el 10 de 
abril de 2014. 
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