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RESUMEN:

Con la explosién de la crisis en 2008, las teorias econdmicas que sirvieron de soporte a
las politicas implementadas por gobiernos e instituciones, fueron duramente
cuestionadas en infinidad de publicaciones de caracter critico. Las medidas derivadas de
esta corriente han producido unos resultados diferentes a los esperados, los cuales
desarrollaré en el presente trabajo. Tras el anadlisis de dos de las ideas clave sobre las
gue se sustenta la base tedrica liberal, trataré los resultados de las politicas de
austeridad, comprobando como esta no es expansiva y, por otra parte, abordaré lo que
a mi juicio es el problema mas grave de nuestros dias, la desigualdad. Esta creciente
desigualdad, esta poniendo en jaque la estabilidad de nuestro sistema social y por tanto

debemos buscar una solucion.

ABSTRACT:

When the economy collapsed in 2008, the main theories in which further economic
policies had been supported, were heavily questioned in a lot of critical publications.
The measures arisen from (obtained of) this current have given very different results
from the expected ones, results which will be studied in this project. After analyzing two
of the key concepts where the liberal theory is upheld, | will deal with the results of the
austerity policies, verifying that it is not expansive. On the other hand, | will discuss
about inequality, from my point of view, the most important problem nowadays. This
growing inequality is endangering the stability of our social system, so a solution should

be found.



INTRODUCCION:

El presente trabajo se centra en el analisis de las caracteristicas de la sociedad capitalista
resultante tras las sacudidas producidas por la ultima crisis econdmica, analizando
fundamentalmente lo que a mi juicio son las cuestiones tedricas con un mayor impacto

sobre la economia real, que pueden poner en jaque el sistema econémico global.

En primer lugar, creo necesario hacer una pequefia introduccion a cerca de los problemas
estructurales que han generado las ideas derivadas de la corriente dominante, de la mano
de la obra del profesor Roncaglia, catedratico de la Universidad la Sapienza de Roma,
Economistas que se equivocan: las raices culturales de la crisis, ideas que nos llevaron
en 2008 a un colapso total de la economia financiera y que se trasladé con posterioridad
a la economia real, conllevando graves problemas de desestructuracion del orden social
que luego analizaremos con mas detenimiento, como puede ser la creciente desigualdad,
el funcionamiento erratico de los mercados o la falta de instituciones y de una regulacion

que generen el marco adecuado y necesario para el buen funcionamiento de los mercados.

En segundo lugar, trataremos de profundizar en ciertas ideas que demostraban una
confianza ciega en el mercado y que eran defendidas por toda la corriente neoclésica,
como son la teoria de las expectativas racionales y la teoria de los mercados financieros
eficientes, ambas enmarcadas en el ideario del “Washington Consensus”, para
posteriormente tratar lo que a mi juicio son las criticas mas acertadas a las teorias

neoclasicas, usando como base para formar la opinion propia la obra de Akerloff'y Shiller.

Tras haber llevado a cabo esta labor, entraremos a analizar una de las politicas
econdmicas que fue defendida por el presidente del Banco Central Europeo Jean-Claude
Trichet y la cual, al contrario de lo esperado, tras su implementacion, hundi6é a Europa
todavia mas tras la dura crisis del 2008. Este paquete de politicas fue conocido como la
“Austeridad Expansiva” y aun hoy seguimos sufriendo sus efectos. Fue muy criticado por
el economista Mark Blyth, quien en su obra “Austeridad: Historia de una idea peligrosa”
realiza un profundo andlisis historico e ideoldgico de las actuaciones en pos de la
austeridad, analizando también sus resultados y por tanto desmintiendo las bonanzas

atribuidas a dichas medidas, fuertemente defendidas por la corriente liberal. Tras trabajar



su obra con profundidad, completando la investigacion con otros articulos, he creado una
gran base que me permite opinar con fundamento, y por tanto expondré mis conclusiones

en dicho capitulo.

Posteriormente, analizaremos el que es considerado por muchos economistas actuales
como el mayor problema de nuestros dias, la creciente desigualdad. Analizaremos este
problema de la mano de la obra del profesor Thomas Piketty, quien con su obra El capital
en el siglo XXI ha marcado un antes y un después en el estudio de la desigualdad, por su
detallado andlisis de la misma en diferentes paises, pero fundamentalmente por sus
reflexiones y medidas propuestas al final de la obra, para poner fin a este mal endémico

de nuestros dias.



CAPITULO 1: Breve relato sobre la crisis.

La actual crisis se dice comenzo el 15 de septiembre de 2008, fatidico dia en el que
quiebra Lehman Brothers, pero mas alla de cuando se hizo efectiva la crisis, nos interesa
el momento en el cual comienzan a cambiar las ideas economicas, que se trasladan
posteriormente a las ideas politicas, haciendo cambiar la forma de pensar de la poblacién
y los politicos orientdndose hacia un marco regulatorio mucho mas laxo. Estas olas de
liberalizacion extrema y desregulacion llegaron con el presidente Ronald Reagan en
Estados Unidos y paralelamente con Margaret Tatcher en Inglaterra en la década de los
80.

En estos afios 80 se dio una adopcion generalizada de este Consenso de Washington, con
politicas de corte neoliberal y que se basaba en lo que Dani Rodrik resumi6 en tres
palabras: “Estabilizar, privatizar y liberalizar” (Rodrik 2006).

Estas ideas fueron ratificadas por el presidente Clinton en 1999 mediante la
GrammLeach-Bliley-Act, la cual disminuyo los controles y las normas sobre el sistema
financiero americano, creando el marco perfecto para la generacion de burbujas

especulativas que acabarian por explotar en 2008.

Como breve resumen de lo acontecido a partir de 1999 en los mercados financieros y
especialmente en el norteamericano, se puede decir que la ola de desregulacion, ayudada
de un mal sistema de incentivos a los directivos de las entidades financieras, llevo a dichas
entidades a conceder préstamos hipotecarios a perfiles de consumidores que se
denominaron en ingles NINJA’s, procedente de las siglas No Income, No Job, No Assets,
traducido al castellano: sin ingresos, sin trabajo, sin bienes. A finales de 2006 los tipos
de interés comienzan a subir y al haber sido estos préstamos concedidos a tipo de interés
variable, las cuotas a pagar también crecen. Muchos de estos préstamos dejan de pagarse,
generando una bajada en la oferta de préstamos por parte de las entidades financieras, lo
que lleva a una menor demanda de inmuebles, desembocando en paro. Esto retroalimenta
el problema y hace que aumenten todavia mas los impagos.

Hasta este momento la crisis se mantiene en Estados Unidos, provocada por una mala
actuacion de sus entidades financieras y una falta de informacion de la poblacion, pero
en este momento es donde las ideas del “Washington Consensus” en la linea de la

desregulacion toman parte en la historia.



Las mismas entidades que habian concedido estos créditos que no iban a poder cobrar,
mediante el fendmeno conocido como titulizacién, habian dividido sus activos entre los
cuales se hallaban estos créditos a NINJA’s mediante procesos de ingenieria financiera,
y los habian comercializado por todo el mundo. En esta desafortunada historia entraron
en juego también las agencias de calificacion, cuya labor es dar una calificacion a los
productos financieros que permitan a las entidades y a los clientes identificar el riesgo de
un producto. Estas agencias calificaron estos productos como triple A, es decir los
productos mas seguros y asi fueron repartidos por el mundo sin saber el riesgo que

entrafaba su compra.

Este ultimo proceso descrito en este breve y simplificado relato de la crisis es lo que le
dio el caracter de global, ya que cuando se produjeron los impagos de los créditos, los
bancos norteamericanos quebraron y con ellos los productos que habian creado, en manos
de bancos de todo el mundo.

El error fundamental comun a todos y cada uno de los procesos en la gestacion de la crisis
fue la subvaloracion de los riesgos. Este fendémeno se da desde que los bancos conceden
préstamos hipotecarios a los llamados NINJA’s y continua con la titulizacion y posterior
comercializacion de los productos.

Esta subvaloracion del riesgo lleva siendo una caracteristica comun al proceso de
evolucion de la banca desde la expansion de la misma y el proceso de financiarizacion de
la economia comenzado en 1981. Un ejemplo de este movimiento es el surgimiento de
los hedge funds, con coeficientes de apalancamiento altisimos, o los productos derivados,
siendo estos ultimos instrumentos plenamente especulativos.

Para intentar controlar estos riesgos han surgido tratados como los de Basilea, los cuales
exigen que los bancos cumplan ciertos pardmetros, que satisfacen muy facil en las épocas
de expansion, pero que tienen que asumir grandes riesgos para poder cumplir en periodos
de recesion, algo que hace que el tratado de Basilea sea fundamentalmente pro ciclico

cuando el objetivo fundacional es el contrario.

Aunque ha habido esfuerzos por parte de las autoridades monetarias de controlar el riesgo
con normas en cada institucion, desde mi punto de vista han sido muchas menos de las
necesarias o al menos con menor capacidad regulatoria de la necesaria.

La valoracion de riesgos se ha dado de una forma individual, sin tener en cuenta el riesgo
de crisis sistémica y en ultima instancia, han acabado interviniendo las autoridades
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monetarias de una forma absolutamente discrecional, totalmente en contra de la idea de
necesidad de normas generales para la existencia de libertad, defendida con fervor por el
profesor F. A. Hayek The Road to Serfdom, considerado el padre del liberalismo austriaco

y uno de los pilares de la teoria neoclasica.

Sin normas ya establecidas y conocidas por los agentes antes de que estos actien, los
agentes no pueden planificar su actividad para cumplir la legalidad y por tanto cualquier
actividad que realicen puede ser considerada por la institucién encargada del arbitraje
“ilegal”. En el ambito mds puramente econdmico y en relacion con esta crisis, la falta de
reglas generales ha producido que en ocasiones se rescatase a determinadas entidades y a
otras no, sin razon logica aparente que defendiera dichas actuaciones. Esto genera una
gran incertidumbre en el mercado, ya que impide saber en qué linea irdn las actuaciones
estatales.

Por otra parte, el a mi juicio excesivo paternalismo estatal ha hecho que una gran cantidad
de entidades tomen mas riesgos de los que deberian, con la confianza de que, en tltima

instancia, el estado les salvaria, como asi ha ocurrido en Espana, por ejemplo.



CAPITULO 2: Teorias potencialmente peligrosas.

Como el titulo del capitulo augura, en este apartado vamos a hablar de dos de las teorias
que, a mi juicio, han supuesto uno de las mayores amenazas al sistema econémico actual,
no por ser erroneas como ideas, si no por llevar su interpretacion al extremo por parte de
los gobernantes de la economia mundial.

Estas teorias son: la teoria de las expectativas racionales y la teoria de los mercados
financieros eficientes.

Ambas teorias estan enmarcadas en la corriente del pensamiento neoliberal, resumida en
lo que se llamé el “Washington Consensus”, consenso de corte neoliberal entre las
autoridades econdémicas de la época, FMI (Fondo Monetario Internacional), Banco

Mundial y el Tesoro de los Estados Unidos.

Rational Expectations Hypothesis

En primer lugar, trataremos la Teoria de las Expectativas Racionales, en inglés Rational
Expectations Hypothesis y que a partir de ahora denominaremos “REH”, del economista
norteamericano Robert Lucas.

La idea la explotd y popularizd6 Robert Lucas debido a su aplicacion a los modelos
macroecondémicos y el analisis de los efectos de las politicas econdmicas, pero fue
propuesta en 1961 por el economista John F. Muth.

La REH explica como mediante las expectativas racionales, es decir, las previsiones de
los individuos de forma racional acerca de lo que va a suceder en la economia, estos
actian de modo que contrarrestan el efecto buscado por cualquier politica implementada

que no sea sorpresiva.

Desde el punto de vista de Lucas y muchos autores neoclasicos, las politicas publicas, en
contra de la corriente keynesiana, no tienen ningun efecto.

Las decisiones tomadas de forma sorpresiva carecen de sentido, ya que la corriente
neocldsica asume que la informacion es perfecta y las decisiones de los agentes son
racionales, por tanto, cualquier decision racional sera prevista por los agentes, siendo las

decisiones sorpresivas nocivas para la economia. (Cabrillo 2015)



Desde mi punto de vista, la REH es una teoria completamente cierta y vigente, pero
necesita de axiomas muy rigidos para que su capacidad predictiva sea adecuada, lo que
hace que la teoria carezca de sentido por su falta de aplicacion practica.

La informacion en manos de los agentes debe ser perfecta, de modo que, ante una
situacion no estocastica, tendremos certeza absoluta sobre los resultados, pero la realidad
es estocastica, por tanto, aunque los agentes tomen sus decisiones de forma racional, se

introduce el factor riesgo, al poder estar basadas estas decisiones en informacion falsa.

La REH supone un problema a la hora de introducirla en la prediccion econdmica, ya que
todas las decisiones tomadas por los agentes, cambian el escenario para la decision
siguiente aun estando las decisiones anteriores basadas en informacion erréonea. Al no
poder los agentes prever el “error” que puedan cometer los demés agentes en la toma de
sus decisiones, las decisiones de los mismos dejan a su vez de cumplir el axioma necesario
de informacion perfecta. (Bermudez 2014)

De este modo, ante la realidad de la informacion imperfecta, el uso de esta teoria no tiene
ninguna justificacion en el ambito predictivo, por tanto, es necesario superarla, como

parece que tras la crisis ha sucedido.

La creencia en esta hipotesis, introducida en los modelos manejados actualmente por las
autoridades econdmicas, ha provocado la falta de atencion sobre los ciclos del crédito y
cualquier relacion entre politica monetaria y regulacion macro prudencial de los bancos,
algo que a priori, podria haber evitado las sacudidas sufridas por el sistema desde 2008.
(Arias y Costas 2016)

Esta falta de confianza en las actuaciones sobre el sistema por parte del gobierno permitio,
junto a la falta de regulacion sobre el sistema, la creacion de la burbuja financiera sufrida

y justifica tedricamente la falta de actuacion en los primeros afios de la crisis.

Afortunadamente, esta idea se abandon6 en Europa con la llegada al Banco Central
Europeo de Mario Draghi, quien empez6 a actuar de forma contundente para darle la
vuelta a la tendencia con programas como el “Quantitative Easing”, tratando de que el
crédito volviera a fluir en el sistema, actuacion sustentada ideoldgicamente en teorias

monetaristas.
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Efficient Market Hypothesis

La otra teoria o hipotesis que considero fundamental tratar, y la cual va muy ligada a la
anterior, encuadradas ambas en el pensamiento neoliberal que ha guiado las actuaciones
(o la falta de estas) de las principales instituciones econdmicas, es la Hipdtesis de los
Mercados Financieros Eficientes, de aqui en adelante EMH.

Esta teoria, atribuida a Eugene Fama, fue el soporte teorico fundamental sobre el que se
apoyaron las grandes instituciones para conceder a los mercados financieros un aura de
perfeccion en su funcionamiento.

La EMH sostiene que los mercados financieros son eficientes y que toda la informacion
necesaria para la toma de decisiones de los agentes, incluyendo la informacion futura,
estd incorporada en los precios, de modo que, si se les deja actuar libremente, estos

llevaran el sistema al equilibrio sin la creacion de burbujas que desemboquen en crisis.

Esta es una teoria desarrollada desde una perspectiva microecondémica, perfecta
matematicamente y que se ha trasladado a los modelos macroeconémicos, pasando por
alto las restricciones que se deben imponer al modelo para que este sea cierto, lo que hace
que su aplicacion en los modelos sea nula. (Lobejon 2011)

Al igual que la REH, desde mi punto de vista, son teorias excesivamente matematicas,
algo que ha caracterizado a toda la escuela neoclasica, y cuya aplicacion econdmica real

es mas bien escasa.

No se debe responsabilizar a estos autores de los problemas acarreados por la aplicacion
de sus teorias, si no a los gobernantes de las principales instituciones, por la falta de
analisis del impacto que provocan dichas teorias puestas en practica. Estos no tuvieron en
cuenta que dichas teorias no tenian una aplicacion directa, debido a las grandisimas
restricciones necesarias para su cumplimiento y subvaloraron los riesgos de su utilizacion
sin dichas restricciones, para la toma de decisiones. Los tedricos de la ciencia economica
olvidan en ocasiones que esta es una ciencia social y por tanto no es perfecta, pudiendo
dicha caracteristica hacer tambalear la estabilidad del sistema. Estas teorias, entre otras,
llevaron al apoyo incondicional a la liberalizaciéon de los mercados financieros,
facilitando el surgimiento de instrumentos realmente peligrosos para la estabilidad

econdmica, como he descrito en el breve resumen de la crisis del capitulo 1.
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Principales Criticas a las ideas neoclasicas

Las ideas expuestas anteriormente han supuesto los dos pilares fundamentales del
pensamiento neoclasico, pero incluso antes de su surgimiento, hubo autores que
defendieron la linea contraria comentada al final del apartado anterior. Estos autores
abogaban por una economia menos matematica y que tuviese en cuenta las caracteristicas

de los individuos, que no siempre toman sus decisiones de forma racional.

La primera aparicion de una idea en esta linea vino de la mano del economista britanico
John Maynard Keynes, quien trabajo en sus primeras obras sobre esta linea y que plasmoé
con gran fuerza en su principal obra: Teoria General de la ocupacion, el interés y el
dinero.

En dicha obra, Keynes defiende la idea de la existencia del equilibrio sin pleno empleo,
ya que este no depende de los salarios, si no de la demanda agregada. Esta demanda
agregada la define como la demanda de bienes de consumo y la demanda de bienes de
inversion.

Ambas demandas se componen de factores reales, pero una parte de ellas viene
determinada por lo que Keynes llama los animal spirits. Estos animal spirits son factores
psicologicos de los individuos que les llevan a tomar decisiones mas alla del analisis
racional, siendo estas decisiones tanto de inversion como de consumo.

Con esta aportacion, Keynes se convirtié en el primer economista en tener en cuenta en
el analisis de los modelos, componentes no racionales, inaugurando una rama que desde
mi punto de vista es fundamental en el andlisis econdmico siendo esta parte de nuestra
ciencia la que la convierte en una ciencia verdaderamente social y por tanto dificulta e

invalida las predicciones de caracter puramente matematico.

Posteriormente, Akerloff y Shiller critican la base neoclasica para los modelos
macroecondmicos, por la falta de analisis en los mismos de los posibles fallos de mercado,
que se pueden producir (y efectivamente se han producido) cuando no se cumplen los
axiomas fundamentales de dichos modelos, como la informacion perfecta, completa o las
expectativas racionales.

(Puede darse en el sistema informacion completa y perfecta siempre? La respuesta desde

mi punto de vista parece obvia, no. Es también la opinion de estos autores, que argumenta

12



la falta de informacion para los individuos en el sistema, entorpecida por lobbys, o por la
simple complejidad del sistema.

Por supuesto, critican las expectativas racionales de Lucas y Sargent, ya que los
individuos no siempre actuan de manera racional, por la influencia en la toma de
decisiones de los animal spirits, y aunque los tuviesen en cuenta, la mayoria de los
individuos desconoce el funcionamiento de los modelos macroeconémicos, no pudiendo
prever el devenir de la economia, ni por tanto actuar de forma racional de acuerdo al

mismo.

Para Akerloff y Shiller, segun lo expuesto en la primera parte de su obra: Animal Spirits:
Como la psicologia humana dirige la economia, de 2009, estos animal spirits estan
compuestos por cinco factores, que son: la confianza, la equidad, la corrupcion, la ilusion

monetaria y la historia oral.

Las decisiones de los individuos por tanto vendran modificadas por la confianza que tenga
en el sistema y su correcto funcionamiento, valoraran positivamente la equidad y hara
disminuir consumo e inversion la percepcion de corrupcion. La inflacion es tomada en
cuenta a la hora de decidir teniendo un caracter negativo para el consumo (subidas de

precios) y a su vez también es relevante la “historia oral”.

Desde mi punto de vista, es muy acertado el andlisis de estos dos autores, aunque me
parece de una gran complicacion técnica el poder introducir estos elementos en los
modelos macroecondmicos, o al menos en modelos como los que hasta ahora manejamos.
De cualquier modo, creo que esta debe ser la linea de trabajo fundamental de los
economistas, ya que solventar este problema nos permitiria actuar de forma mucho menos
erratica y menos inclusiva, permitiendo funcionar al sistema de manera mas libre y por

tanto mas eficiente.
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CAPITULO 3: “Austeridad expansiva”

Al entrar a analizar lo que se ha conocido como “Austeridad expansiva”, me parece
fundamental introducir a dos personas que han puesto en boca de todos este concepto en
los ultimos afios. El primero de ellos es Jean-Claude Trichet, expresidente del Banco
Central Europeo, que implemento estas politicas de austeridad en Europa obligando a los
gobiernos de los paises miembros a cumplir sus directrices, fundamentalmente en la linea
del recorte de gastos publicos y aumento de impuestos, algo que ayudé al incremento de
la desigualdad durante la crisis. Trichet durante su mandato abandono6 todas las posibles
politicas keynesianas para luchar contra la recesion, apostando todo a la austeridad que
tan nefastos resultados ha tenido. (Krugman 2012). Por ello, ha sido objeto de las criticas

mas enfurecidas de gran parte de los economistas actuales de todas las ideologias.

Por otra parte, veo necesario la presentacion de Mark Blyth, quien a través de su obra
Austeridad: Historia de una idea peligrosa, critica de forma muy contundente y con datos
empiricos los resultados econdmicos tras la implementacion de las medidas de austeridad,
ademas de analizar el origen ideoldgico de esta corriente. Tanto el autor, como otros
economistas social-demdcratas, afirman que se podria haber salido mucho antes de la
recesion de no haber implantado estas ruinosas politicas, al contrario de lo que afirma la
“Troika”. Apoya la necesidad de reformas estructurales que generen en Espaia un nuevo
modelo de negocio basado en otro sector mas alla del inmobiliario muy dependiente del
crédito recibido del exterior, y el abandono de reformas estructurales impuestas por
organismos supranacionales. En esta crisis Espafia ha alcanzado su maximo historico en
cuanto a desempleo, con un 27,2%, gracias en parte a politicas equivocadas como esta.

También deja ver en su obra una critica fuerte al sistema europeo, defendiendo que estd
abocado al fracaso, como precio a pagar la arrogancia de unos lideres politicos que
marcaron unas reglas de actuacion para los estados que obligan a cumplir rigurosamente,
pero dejaron libre de regulacion a lo que era potencialmente mas peligroso, el mercado
financiero. Esta confianza en las normas y la falta de mecanismos para vigilar el
funcionamiento del mercado y actuar si es pertinente, me parece que queda muy bien
resumido en las palabras de Paul de Grauwe “Eso es como decir que si la gente se atuviera
escrupulosamente a las normas consignadas en el codigo de prevencion de incendios, no

habria necesidad de disponer de ningun cuerpo de bomberos”.
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Los teoricos defensores de la idea de austeridad expansiva afirman que la misma esta
intimamente ligada con la teoria de las expectativas racionales. Asi lo aseguran Alesina
y Ardagna a los cuales cito: “los ajustes fiscales exitosos se fundan por entero en la
introduccion de un conjunto de recortes en el gasto, acompanados de una moderada
reduccion tributaria”. (Blyth 2014) Al introducir el estado recortes en el presupuesto, los
agentes tienen la expectativa de aumento de ingresos en un futuro, lo que hace pensar que

dicha austeridad puede ser expansiva.

Historia de la austeridad:

Blyth en su obra divide por una parte la historia ideologica y por otra la historia practica,
pero considero que esa division no es necesaria e incluso puedo confundir a la hora de
entender el desarrollo de los hechos, ya que las actuaciones practicas, estan basadas

siempre en la corriente ideoldgica, ya sea la dominante del momento, o la minoritaria.

Podriamos decir que los primeros tedricos a favor de la austeridad (aunque no tomando
el concepto como lo hacemos hoy en dia) fueron Locke, Hume y Smith. Este trio de
liberales clasicos, defendian la menor inclusion posible por parte del estado en el sistema,
aun siendo el estado de su época un estado con muy poco peso en la economia (con la
frase tantas veces repetida en la obra de Blyth referida al Estado: “no podemos vivir con
el ni sin él, sino que tampoco queremos subvenir a los gastos que genera"), mostrando
una gran preocupacion todos ellos por la cuestion de la deuda publica, como elemento
distorsionador del mercado de capitales.

La culpabilidad de la deuda como dinamitador del sistema, ha sido un elemento que
también se ha usado en la crisis actual para esconder el verdadero problema que nos llevo
a la gran recesion actual, la crisis del sector bancario, aunque este asunto lo trataremos

posteriormente.
La corriente liberal en su rama mas extrema, el liberalismo austriaco, madre de la

austeridad, considera que las crisis deben producirse, siendo estas una purga natural del

sistema mediante la cual se subsanen los vicios que haya adquirido la economia fruto del
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mero funcionamiento. J.A Schumpeter describié6 muy bien este proceso por medio de lo

que llamo¢ la destruccion creadora.

Tras una hegemonia de la corriente liberal, la Gran Depresion sufrida en Estados Unidos
tras el crack del 29, fue atajada mediante la implementacion por parte del presidente
Roosevelt de un plan conocido como New Deal y fundamentado en las teorias de J. M.
Keynes, que consiguieron sacar a la economia por medio de actuaciones sobre la demanda

agregada.

Posteriormente a las primeras manifestaciones liberales tedricas expuestas anteriormente
y al abandono de estas, expulsadas por las ideas Keynesianas, la corriente liberal mantiene
su ultimo nucleo activo en Alemania. Alli nace una nueva rama liberal, con origen en la
universidad de Friburgo, siendo esta corriente lo que conocemos como ordoliberalismo.
Estos economistas, al contrario que Smith y sus contemporaneos consideran fundamental
la presencia de un estado con capacidad de legislar y crear los organismos e instituciones
necesarios para la defensa de la competencia, que permita que el mercado funcione sin
ninguna otra intervenciéon, aunque intentando que los gastos subyacentes a dicha
actividad sean los menores posibles. La politica Optima consiste en realizar una
combinacion de la capacidad de maniobra del estado y el mercado, de modo que el estado
tenga la facultad de promover y posibilitar las condiciones operativas del mercado. (Blyth
2014).

El ordoliberalismo es una corriente que hoy en dia sigue completamente vigente en
Alemania y que durante toda su historia ha permanecido como el libro de ruta a seguir
por este pais, a pesar de los vaivenes ideoldgicos sufridos en los demads paises a lo largo

de la historia.

Lo que podria parecer el fin del liberalismo, con el triunfo de las ideas keynesianas en
Estados Unidos, se torna en los afios 70 en una nueva oportunidad para esta corriente,
pues en dicha década aparece el fendmeno conocido como “estanflacién”, caracterizado
por la apariciéon de inflacion y desempleo de forma simultanea. Esto conllevo una
decepcion con las ideas keynesianas y la busqueda de una alternativa, que se encontr6 al

otro lado del continente, en Alemania.
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Alemania, como ya hemos comentado, permaneci6 firme en sus politicas ordoliberales y
de este modo consiguid escapar de esta inflacién y desempleo, lo que propicio que los
paises atrapados bajo este fenomeno lo tomasen como un ejemplo a seguir.

Ante esta coyuntura, se produjo la definitiva vuelta de las ideas liberales que han
aguantado hasta hoy en la base de la corriente principal y que fueron recogidas en el
“Washington Consensus”. En la base de este consenso se encontraban recetas contra la

recesion como la austeridad expansiva, sobre la que basamos este capitulo.

Desde los afios 70 hasta nuestros dias, han surgido una gran cantidad de ejemplos en los
que se ha aplicado politicas de austeridad, con la finalidad de que fuesen expansivas, pero

lo cierto es que esto nunca se ha conseguido, o no solo por las medidas de austeridad.

El profesor Blyth en su obra da gran cantidad de ejemplos en los que se han aplicado
politicas de austeridad, pero no identifica ni un caso en el que se hayan aplicado estas
politicas en una recesion y se haya conseguido dar la vuelta a la tendencia. Un ejemplo
en el que se apoyan los favorables a dichas medidas es el de Dinamarca, en el cual se ha
comprobado empiricamente que en el momento en el que se implementaron estas medidas
se estaba produciendo un crecimiento econdmico, no una recesion y que es a partir de
estas medidas en 1988 cuando vuelve a cambiar la tendencia de la economia danesa hacia
la recesion. Este hecho esta confirmado por el FMI, institucion, que ha defendido en
repetidas ocasiones las politicas de austeridad (Blyth 2014, 400)

Otro ejemplo usado habitualmente en defensa de la austeridad es el caso de Irlanda.
Recientemente Stephen Kinsella ha realizado un estudio sobre los efectos de la austeridad
en Irlanda. De dicho estudio se extrae la conclusién de que, aunque el crecimiento en
dicho caso esta correlacionado con la austeridad, bajo ningin concepto es la misma una
causa del crecimiento. Ademas, en dicho periodo se produjo un crecimiento mundial, algo

que puede ayudar al crecimiento de Irlanda.

Por ultimo y como ejemplos mas recientes, la corriente liberal expone los casos de
Rumania, Letonia, Lituania, Estonia y Bulgaria (conocidos como REBLL). Los REBLL
son un grupo de paises en los que se han llevado a cabo politicas de austeridad con efectos
positivos recientemente. Por parte de los organismos internacionales (TROIKA), se

intenta extrapolar estas medidas a los PIIGS (Portugal, Italy, Ireland, Greece, Spain), sin
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tener en cuenta las enormes diferencias en cuanto a las caracteristicas de los mismos, que

imposibilitan la utilizacion de dichas medidas.
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Patron oro, base del liberalismo extremo:

Como ya hemos comentado, las medidas derivadas del liberalismo econdémico se vinieron
implementando desde inicios del siglo XX, siendo esta época marcada por el patron oro,
que brinda al sistema de una gran estabilidad, ya que los ajustes monetarios son
automaticos, con el fin de mantener el respaldo real de oro. La gran ventaja de este sistema
es la imposibilidad de creacién de burbujas crediticias por el autocontrol del sistema
sujeto a la cantidad de oro en los bancos centrales y a su vez la ausencia de ningun tipo

de actuacion en otra direccidn en cuestiones monetarias.

Hoy en dia, alrededor de 50 afios después del abandono del patrén oro por parte de la
mayoria de las economias mundiales, encabezadas por Nixon en el gobierno de Estados
Unidos, cuando tras los acuerdos de Bretton Woods decidido que el dolar fluctuaria
libremente (aunque con bandas de fluctuacidon), aiin hay economistas de gran prestigio
que se denominan anarcocapitalistas, que defienden que la mejor solucion a las burbujas
crediticias, que a su vez son la causa fundamental de las demés burbujas (deuda soberana,
inmobiliaria,...), seria una vuelta al patréon oro. Uno de estos economistas es el profesor

Jestus Huerta de Soto.

Desde mi punto de vista, esto me parece absolutamente impensable, ya que, aunque
ciertamente se solucionaria el grave problema de las burbujas crediticias, instauraria una
rigidez econdmica y un escaso o nulo crecimiento, que como veremos mas adelante al
abordar el asunto de la desigualdad, perpetuaria las diferencias sociales existentes y las

acrecentaria, de modo que el sistema democratico actual, seria socialmente insostenible.
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Aplicacién en la crisis actual de la Eurozona:

Me gustaria destacar la confusion por parte de la corriente neoliberal acerca de los
origenes de la actual crisis, que como explico en mi capitulo 1, tiene unos inicios
absolutamente financieros, viniendo posteriormente la llamada crisis de deuda soberana.
La crisis de deuda soberana no habria aparecido, o no con estas dimensiones, de no haber
sido por los rescates que se ofrecieron a la banca, que hicieron aumentar los niveles de
deuda de las naciones en el mejor de los casos al 100% del PIB.

Para solucionar esta crisis de deuda, aparecen las politicas de austeridad, teniendo como

objetivo frenar el déficit y poco a poco ir reduciendo la ratio de deuda sobre PIB.

Como hemos visto en los ejemplos expuestos anteriormente, habiendo muchos otros que
cita Blyth en su obra, y como el mismo afirma en la conclusiéon de dicha obra, la
austeridad no funciona y por tanto debemos buscar otras soluciones.

Ante una recesion, existen basicamente 4 formas de actuacion en su contra: inflacion,
deflacion, devaluacion e impago.

En un entorno como el europeo, no es viable la inflacién ni la deflacion, ya que son
politicas controladas de forma comun, quedando asi solo un posible impago, algo que ya
propuso Grecia como Unica salida cuando el ministro era Giannis Varoufakis, y fue
absolutamente rechazado por la Troika, dejando a dicho pais la tnica salida de la

devaluacion, o lo que es lo mismo, la austeridad.

Dado que la austeridad como hemos comprobado, no funciona: ;Qué otras opciones

tenemos sin romper la Eurozona?

Las opciones planteadas por Mark Blyth en su obra son dos, optar por una represion
financiera por parte de los estados a los tenedores de bonos, o una reforma fiscal, como
mas tarde veremos que propone Piketty. Desde mi punto de vista, la represion financiera
seria una manera poco democratica de deshacerse de la deuda por parte del pais, que
utiliza su mayor informacioén para aprovecharse de ciertos agentes tenedores de bonos

publico, por tanto, lo que parece la soluciéon més razonable seria la reforma fiscal.
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CAPITULO 4: Desigualdad. éEl problema mas grave de nuestros dias?

En este capitulo, trataremos el problema que a mi parecer estd generando la mayor

amenaza para el modelo capitalista actual: la desigualdad social.

Como exponen de forma muy clara Arias y Costas en La nueva piel del capitalismo, en
nuestros dias, se ha demostrado empiricamente que el viejo frade-off entre igualdad y
eficiencia que enuncid A. Okun es una cuestién que ya no esta vigente, por lo que la

busqueda de la eficiencia no es una justificacion de la desigualdad. (Arias y Costas 2016)

Estamos volviendo a los niveles de desigualdad experimentados después de la primera
guerra mundial, que llevaron al surgimiento de peligrosos movimientos como los
fascismos, por la disolucion del llamado contrato social, y que solo pudieron ser evitados
mediante la creacion de planes que volvieron al sistema actual, el capitalismo, un sistema
mas inclusivo. Estos planes fueron el “new deal” en EE UU y el “Estado del Bienestar”
en Europa. (Arias y Costas, 2014).

Estas actuaciones consiguieron volver a unir capitalismo inclusivo y democracia, y
aunque las mentes mas criticas con el capitalismo afirmen que este periodo fue un
espejismo imposible de perpetuar, no creo de ningiin modo que vaya a ser asi y confio en

que se vuelva a ese estado y se mantenga en el tiempo.

El Capital en el Siglo XXI

Tras esta pequefia introduccion a uno de los temas mas comentado hoy en dia, tanto en
circulos académicos como no, la desigualdad, vamos a pasar a analizar el modelo que
presenta Thomas Piketty en su obra donde trata de explicar la evolucion de esta en el
pasado, e inferir lo que sucedera en el futuro. Piketty afirma que la tendencia que lleva al
sistema hacia una distribucion desigual es inherente al capitalismo y lo sustenta en las
dos “leyes fundamentales” que desarrollaremos a continuacion. En la parte final de su
obra aporta lo que para el son las principales recetas para luchar contra este mal endémico,
centrando estas actuaciones en la reforma del impuesto sobre el ingreso hacia una linea

mas progresiva y en un impuesto mundial sobre el capital.
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El capital en el S. XXI es una obra que se centra en el andlisis de series temporales,
intentando separar la economia de las matematicas y acercandola mucho mas a las
ciencias sociales, una tendencia que comparten muchos economistas tras la tiltima crisis.
Como han dicho muchos autores, es necesario “humanizar” la ciencia economica.

El autor centra su analisis en datos de Francia, no por ser nacionalista, como el autor
apunta en el prologo a su obra, si no por la idoneidad del mismo para el analisis de series
temporales. Francia es un pais que desde la Revolucion Francesa apenas ha duplicado su
poblacion, y es por ello que el peso en el mismo de las herencias es mucho mayor que en
paises en los que se ha multiplicado por 100 su poblacion, siendo esta acumulacion de
capital y su posterior traspaso a los predecesores en lo que centra el andlisis Piketty.
Ademas, si queremos inferir lo que va a pasar, es mas logico escoger un pais con estas
caracteristicas, ya que el crecimiento esperado de la poblacion mundial es similar a este,

por tanto, podriamos identificar patrones similares.

Tras la introduccion de ciertos conceptos que van a ser usados durante toda la obra, como
es el ingreso nacional (Ingreso Nacional= PIB — Depreciaciones + Ingresos netos
extranjeros) y riqueza (en la que se incluyen los recursos naturales ademas del capital
propiamente dicho), Piketty pasa a definir 8, concepto clave para entender lo que llama
la 1* Ley fundamental del capitalismo.

B es el cociente entre el capital y los ingresos, lo cual nos muestra a cuantos afios de
produccion (ingresos) equivale el capital. En los paises desarrollados suele estar en torno

a 5 esta variable. Nos permite identificar la importancia global del capital en una sociedad.

La primera ley del capitalismo la representa mediante la funcién: ¢ = r * [, siendo “r”
el tipo de interés y S lo explicado anteriormente, por tanto: a representa la participacion
de los ingresos procedentes del capital en los ingresos nacionales, o dicho de otro modo,
mide la intensidad capitalista en una sociedad dada, factor clave para la determinacion
del nivel de desigualdad en cada sociedad, como la tesis central de la obra defiende. Dada
la mayor desigualdad producida por los ingresos del capital, cuanto mayor sea esta
relacion capital/trabajo en los ingresos, mayor sera la desigualdad total. Un ejemplo muy
claro de esto se puede observar en las economias menos desarrolladas, en las cuales gran
parte del capital no es propiedad del pais, si no que proviene de inversiones extranjeras
(alta tecnologia). Esto hace que en los ingresos totales del pais se reduzca la parte de

ingresos de capital que se afiadird en la cuenta de ingresos de capital del pais inversor.
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Asi podemos entender el sentido de que la distribucion de los ingresos sea mas igualitaria
en el trabajo que en el capital. En los paises africanos, este flujo supone en torno a un
10% de sus ingresos.

(Como se podria solventar esta situacion, para cuanto menos no agravar esta situacion de
desventaja para estos paises gracias al capital?

De las fuerzas que permiten la convergencia, mas alld de la productividad marginal
decreciente que nos hace invertir en paises menos desarrollados, la cual es igualadora en
términos de produccion, pero no en ingresos, la Unica fuerza que permitiria una
convergencia total seria la difusion del conocimiento y la perfecta movilidad de capital
humano, que permita que estos paises menos desarrollados sean duefios de su propio

capital y por tanto evitaria esa rémora en sus ingresos

La segunda ley fundamental del capitalismo: f = s/g

Siendo S la relacion capital/ingreso, “s” la tasa de ahorro neto (mas alla de la
depreciacion) y “g” la tasa de crecimiento del ingreso nacional.

Esta ley nos muestra que un pais que ahorra mucho y tiene un crecimiento lento
(incluyendo g el crecimiento de ingreso por habitante y el crecimiento demografico), tiene
una relacion Capital/Ingreso alta, algo que como hemos explicado anteriormente puede
conllevar graves problemas de desigualdad.

La evolucion estructural que estamos viviendo en nuestros tiempos, en el cual se
demuestra empiricamente que f§ esta creciendo, se ataca a este término por parte del
denominador, siendo esto resultado de una desaceleracion del crecimiento, pero el
numerador también ha sufrido un crecimiento. El ahorro ha sido en las ultimas décadas
cada vez mayor, no tanto por el aumento del ahorro en los hogares si no mas por el
aumento de ahorro empresarial y reinversion de beneficios, como proteccion a posibles

periodos de recesion o simplemente turbulencias.

Si unimos ambas ecuaciones, podemos observar una clarisima tendencia a la desigualdad
y que crecera en el futuro como Piketty sostiene.

Mediante la disminucion de “g” observada en las tltimas décadas por razones no

P21
S

relevantes para la comprension de la idea, y un ligero aumento de “s”, explicado

anteriormente, obtenemos un f§ cada vez mayor, siendo esta la relacion capital ingreso de
la economia. Al incluir el crecimiento de este término en la 1* ley fundamental, para un

(Y4

r” constante obtendriamos un crecimiento de @, que a su vez incrementaria la
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desigualdad, por la fuga de rendimientos del capital explicado tras la primera ley
fundamental de la economia.

Tratando de ser més robustos en el razonamiento, anadimos la prevision de Piketty de
que, durante un largo periodo, debido al estancamiento del crecimiento, los rendimientos
del capital sean mayor que el mismo crecimiento (r>g). Prevision que, con los datos y el
andlisis en su obra, es a mi juicio totalmente factible. Al introducir este supuesto en las
dos leyes fundamentales, inequivocamente llegamos a la conclusion de que la
desigualdad va a seguir aumentando en las proximas décadas por las vias anteriormente

descritas.

Ademas de lo expuesto anteriormente, en su obra, Piketty critica duramente el peso de la
herencia como factor agravante de la desigualdad en la sociedad y aporta datos que no
son para nada esperanzadores en este &mbito. Mediante un ejemplo de una antigua novela
francesa, Piketty ilustra la situacion vivida en Francia durante la restauracion en la que la
unica forma de poder alcanzar una vida realmente cobmoda era haciéndose con una buena

herencia mediante el matrimonio con algin noble.

La herencia:

El flujo econémico anual de sucesiones y donaciones es el producto de tres fuerzas y

queda expresado en la siguiente formula: b, = pxmx f; siendo: “b,” el flujo

econdmico anual de sucesiones y donaciones en proporcion del ingreso nacional, “u” la
relacion entre el patrimonio medio al momento del fallecimiento y el patrimonio medio
de los vivos, “m” la tasa de mortalidad y “f” la relacion capital/ingreso.

Bajo el cumplimiento de esta formula, la cual es una igualdad contable y por tanto es
cierta, y atendiendo a la teoria del ciclo vital de Modigliani, la desigualdad generada por
la herencia no deberia preocuparnos en absoluto ya que “u” seria 0, haciendo que el flujo
de donaciones fuera 0. Esta teoria, aunque fue muy popular en los afios treinta, no ha sido
del todo cierta como podemos comprobar.

Los cambios en la tasa de mortalidad, parece que tienden hacia la desaparicion de la
herencia, por el aumento de la esperanza de vida que hace que se consuma mas capital y

quede menos para la siguiente generacion, o que, aunque la siguiente generacion herede,

este sea menos util debido a la tardanza con la que llega. También puede darse el efecto
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contrario y ante las demds variables de la igualdad constante, una disminucién en la
mortalidad, lleve al aumento del montante a heredar ya que durante més tiempo ha
generado rendimientos el capital, es decir, la disminuciéon de “m” puede verse
compensado por un aumento de “u”. Este segundo efecto suele compensar al anterior y
por tanto en una sociedad en la que se muere mas tarde estd muy lejos de ser una sociedad
en la que no se muere, donde la herencia seria 0.

Si bien, diferentes simulaciones teniendo en cuenta diferentes posibles escenarios, nos
llevan a decir que el valor anual de las sucesiones y donaciones estara a finales del siglo
en curso en torno a un 15 y un 25% del ingreso nacional, siendo que en 1950 llego a
valores del 4%. Con estas estimaciones, acumulando el flujo de sucesiones y donaciones
durante aproximadamente 30 afios se llega a un acervo de capital de alrededor de 6 afios

de ingreso. (Beta=600).

Figure 11.7. The share of inherited wealth in total wealth, France 1850-2100
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Inherited wealth represents 80-90% of total wealth in France in the 19th century; this share fell to 40%-50% during the 20th
century, and might return to 80%-90% during the 21st century. Sources and series: see piketty.pse.ens fricapital21c

En resumen, en un escenario como el actual y el esperado para el resto de siglo, el bajo
crecimiento hace que prospere la sociedad de rentistas, con la desigualdad que esto
conlleva frente a la sociedad de ejecutivos meritocratica. La sociedad resultante es
llamada una “sociedad de pequefios rentistas”, ya que, aunque la herencia supondra
aproximadamente (datos para la sociedad francesa) un cuarto de los ingresos totales, no
se daran las grandes herencias que habia en el siglo XIX, debido a la gran

desconcentracion de la propiedad.
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Todos los datos y por tanto conclusiones sacados anteriormente han sido desarrollados a
partir de cifras de Francia, pero sin duda por las analogias descubiertas con los demas
paises, las conclusiones extraidas tienen una total validez para Europa en las décadas
siguientes, siguiendo el mismo patrén en Estados Unidos y extendiéndose a los paises
menos desarrollados en la segunda mitad del siglo XXI. Por tanto, podemos decir que la
vuelta de la herencia y la conversion a una sociedad de pequefios rentistas es un fenomeno

global.

Critica:

Desde mi punto de vista y muy en la linea del articulo de Kenneth Rogoff en “E/ Pais”
publicado el 18 de mayo de 2014, el andlisis expuesto en la obra por parte de Piketty,
aunque estd basado en el analisis de gran cantidad de datos y aporta graficas que dan
mucha informacion, esta falto de un modelo econémico que compruebe sus postulados.
Las dos leyes que enuncia son extraidas mediante razonamiento logico, por ello que sean
tan faciles de comprender, pero no estdn basadas en ningiin modelo econométrico, ni
mucho menos estan comprobadas econométricamente. (Rogoft, 2014)

Ademas de este argumento critico con la obra, existen otros, como el aportado también
por el mismo Rogoff en contra de la afirmacion por parte de Piketty de que estamos ante
el periodo con mayor desigualdad desde hace siglos. En el 2013 Angus Deaton en su obra
The great escape sostiene que nos encontramos ante el periodo en el cual la desigualdad
alcanza sus valores mas bajos de la historia, viendo esta desigualdad desde un punto de
vista mundial. Esto es debido a la convergencia de los paises asiaticos a niveles mas
cercanos a los “europeos” en cuanto a produccion y renta. En el siguiente gréafico

podemos ver como la idea defendida por Angus Deaton en su obra es totalmente cierta.
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Figura 1. Distribucién global del ingreso por quintiles de poblacién, 1990-2007
(o ultimo afio disponible) en délares estadounidenses constantes de 2000
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Fuente: Unicef. Desigualdad Global, la distribucion del ingreso en 141 paises.

(Quién estd en lo cierto?

Desde mi punto de vista ambos lo estan. Piketty estudia la desigualdad interna de los
paises mientras Deaton estudia la desigualdad mundial entre paises. El principal problema
es que Piketty propone medidas mundiales, como veremos en el apartado siguiente, para
luchar con problemas internos de los paises o continentes. Aunque personalmente
considero necesaria una coordinacion global, especialmente para evitar fugas de capitales
e intentar acabar con la gran lacra del sistema, los paraisos fiscales, estoy convencido de
que las medidas no deberian ser mundiales. Con medidas comunes a todo el mundo, se
disminuiria la desigualdad entre cada habitante mundial, pero se generarian grandisimos
problemas sociales en los paises de rentas mas altas, ya que gran parte de sus habitantes
se verian gravemente empobrecidos. Comparado con toda la poblacion mundial y
teniendo en cuenta los diferenciales de renta de los diferentes paises, hasta las decilas
inferiores de renta en los paises desarrollados, tienen rentas superiores a la gran mayoria
de la poblacion de los paises subdesarrollados y por tanto serian victimas de dicha
medida.

Piketty declara en su obra que hoy en dia es imposible poner en funcionamiento las
medidas propuestas por la falta de coordinacion internacional, por tanto, desde mi punto
de vista, todas esas medidas son utdpicas. Deberiamos centrar los esfuerzos en disefar

medidas aplicables al mundo actual, o cambiar este de modo que las medidas “utopicas”
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sean vigentes, siempre teniendo en cuenta la naturaleza del ser humano y que la economia

es una ciencia social.

El estado social:

El llamado estado social se empezd a desarrollar en el siglo XX pasada la segunda GM
para intentar garantizar unos servicios basicos a toda la poblacion y al menos una igualdad
en el acceso a diferentes servicios considerados basicos, como la educacion y la sanidad.
Mas alla del poder del estado como detractor de renta de las familias para canalizarla a
unidades familiares mas necesitadas con los objetivos mencionados anteriormente, el
Estado tiene un gran poder legislativo mediante el cual también influye claramente sobre
la economia. Por esto, aunque se dice que hoy en dia el estado tiene mayor peso sobre la
economia que nunca, esto no es del todo cierto, ya que, aunque si que lo tiene en lo que
a canalizacion de recursos economicos se refiere y presion fiscal, su actividad regulatoria
es mucho mas baja que en periodos anteriores, habiendo generado esto grandes problemas

como hemos desarrollado al principio del trabajo.

Desde el punto de vista de la educacion, se ha abogado por la recuperacion del sistema
meritocratico que dota de sentido al capitalismo, ya que no deberia nunca funcionar uno
sin el otro. En las tltimas décadas se observa un aumento en la desigualdad en el acceso
a los estudios superiores, algo que va en contra de la restitucion de la meritocracia, y
debemos trabajar en esta linea, de modo que se consiga una igualdad de oportunidades en
el acceso a estudios universitarios. Esto permitird en un futuro una reduccioén de la
desigualdad en los ingresos del trabajo, a la vez que generara una mayor confianza en el
sistema. Es basico que se vuelva a hacer funcionar el “ascensor social” que permita la

movilidad entre clases, para que en un futuro estas desaparezcan.

Otra de las grandes labores del estado social y a la que destina gran parte de sus recursos
es al pago de las pensiones de jubilacion. Esta cuestion especialmente en Espafia es algo
que ha generado mucha controversia en los tltimos afios. Debido al estancamiento sufrido
por la economia espafiola, se pone en duda la viabilidad del sistema actual de pensiones,
conocido como sistema de reparto, en el cual las pensiones actuales son pagadas por los

trabajadores en activo en el mismo momento. Ante un estancamiento de la masa salarial
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y un crecimiento del nimero de pensionistas, surge un problema de sostenibilidad claro.
Por el contrario, en Estados Unidos, el sistema usado es conocido como sistema de
capitalizacion. Dicho sistema consiste en la capitalizacion de la parte de la renta destinada
a recibir dicha pension en el futuro, de acuerdo a los tipos de interés actuales. El principal
problema de este sistema, ademas de ser mas desigualitario al cobrar cada uno su
aportacion capitalizada, excluyendo por tanto la parte redistributiva del modelo, es la gran
volatilidad de las pensiones futuras al ir estas vinculadas a los tipos de interés,
determinados por los mercados financieros.

En un entorno econdémico como el actual en el que, como sostiene Piketty, r > g, parece
que cobra mas sentido el sistema de capitalizacion, aunque habria que desarrollar algiin
sistema que cubriese o al menos minimizase el riesgo de pérdida del capital por
fluctuaciones en los tipos de interés, como ya pasé en los afios 30 en Estados Unidos.
Ademas, el principal problema surge por la casi imposibilidad de paso del método de
reparto al de capitalizacion. El cambio de método supondria la cancelacion del pago de
las pensiones actuales para volver a pagarlas cuando los trabajadores actuales llegasen a
su jubilacion. Esto es obviamente inviable en el corto plazo, por tanto, debemos repensar

el método de reparto de modo que sea sostenible en el tiempo.

Propuestas:

Tras una pequefia introduccion sobre lo que es el Estado Social, basado en la aportacion
de Piketty y con gran cantidad de ideas propias, pasamos a analizar lo que propiamente
son las reformas propuestas por el autor de la obra sobre la que estamos sustentando el
andlisis de la desigualdad, Thomas Piketty.

En lo referente a un impuesto sobre los ingresos, la propuesta de Piketty, que desde mi
punto de vista es totalmente acertada y plausible, seria incrementar los tipos marginales
a los ingresos del percentil superior a tasas en torno al 80 6 90%. Estas tasas, que se
pueden considerar cuasi confiscatorias, evitarian los altisimos sueldos percibidos por los
altos ejecutivos. Estos son uno de los generadores de desigualdad, aunque ni mucho
menos son el mas importante. Me parece que estd medida es muy necesaria, mas alla del
aumento de recaudacion que permitiria una mayor sostenibilidad del estado del bienestar,

por un aumento de la progresividad del sistema y la credibilidad del mismo.
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Uno de los grandes problemas del sistema actual, como defienden Arias y Costas en su
ultima obra es la sensacion de desafeccion por el sistema que sufren la gran mayoria de
los ciudadanos. En esta cuestion, me posiciono en la linea del profesor Friedrich A.
Hayek, quien en su obra Camino de Servidumbre, critica ferozmente la idea tan extendida
de la existencia de un bien comun a toda la sociedad por el cual esta lucha conjuntamente,
justificando su critica por medio de la gran heterogeneidad de los individuos en las
sociedades. A pesar de esto, considero completamente necesaria una mayor confianza en
el sistema por parte del grueso de la poblacion, que se siente “robada” por parte de los
percentiles superiores en cuanto a ingresos, y creo que se podria conseguir mediante una
medida como la expuesta anteriormente.

A su vez, opino que se deberian de unificar los impuestos sobre los ingresos procedentes
del trabajo y del capital, dado los grandes acervos de capital existentes hoy en dia y que
producen unos rendimientos en ocasiones muy superiores a los del trabajo. Ambas
reformas de este impuesto serian necesarias a la vez, para poder aumentar la progresividad
y aumentar la confianza en el sistema, que permita la no disolucién del “pegamento

social” hacia la que caminamos.

Ademas de repensar el impuesto sobre el ingreso, Piketty propone la implantacion de un
impuesto mundial sobre el capital. Esta es una idea que, aunque tedricamente no le
encuentro ningin inconveniente, me parece un tanto utopica.

Para la implantacion de un impuesto mundial sobre el capital, seria necesario una
coordinacién internacional en materia fiscal, algo que no se ha conseguido si quiera en
organizaciones mas pequefas al nivel mundial como puede ser la Union Europea. Se
deberia instaurar un sistema de transmision de informacion financiera global automatico,
evitando asi la posicion ventajosa que tienen los denominados paraisos fiscales y de este

modo evitar la “competencia” fiscal internacional.

Viendo el contexto de capitalismo patrimonial globalizado del siglo XXI, es
absolutamente necesario un complemento al antiguo y desfasado impuesto sobre el
ingreso, si el objetivo es la reduccion de la desigualdad.

Para dar més luz a esta explicacion, expongo el ejemplo con datos reales sacado de la
obra de Piketty, en el que plantea un impuesto sobre el capital anual en el cual se gravaria
a los capitales entre 1 y 5 millones de euros con un 1% y los superiores a esta cifra con
un 2%. Con estas tasas se alcanzaria una recaudacion del 2% del PIB europeo. Estas tasas
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no son para nada elevadas comparadas con el crecimiento anual experimentado por las
grandes fortunas, que ronda el 8%.

Ademas, del argumento a favor de este impuesto como un instrumento para luchar contra
la desigualdad, podriamos aportar otro argumento que considero incluso mas valido que
el anterior y que a mi juicio deberia ser defendido por las altas esferas, las cuales en
muchas ocasiones no ven la desigualdad como un problema real.

Mediante un impuesto al capital, gravariamos fundamentalmente los capitales ociosos, es
decir, los que no aumentan anualmente, ya que, si los capitales se usan de forma
productiva, aportarian rendimientos superiores a las tasas del impuesto y por tanto
seguirian creciendo aflo a afio. Este efecto haria que disminuyesen los capitales ociosos y
pudiesen pasar a otras manos que los invirtiesen de forma maés provechosa para la
sociedad. El flujo descrito por estos capitales, (si fuesen invertidos en educacion) haria
ademas funcionar de nuevo el ascensor social favoreciendo un sistema meritocratico, de
modo que serian esos estudiantes que se pudieron formar mediante las ayudas del
gobierno los que el dia de manana, merecidamente (no mediante la herencia) se haran con

un capital que usaran de forma provechosa para ellos y para la sociedad.

El problema europeo:

Un asunto preocupante mas alla de la creacion de nuevos instrumentos fiscales o la
reforma de los ya existentes, es el problema europeo. Muchos economistas son los que
han atacado el mal disefio de la Union Europea.

Las criticas fundamentales a dicha organizacién que mas nos interesan en este trabajo
seria el problema de la deuda y la asignacion de competencias a sus organismos.

La Union Europea es desde el punto de vista de la teoria econdmica un sistema semejante
a lo que podria ser una unién cambiaria, debido a las disparidades de competitividad entre
los paises que la conforman, pero efectivamente es una unién monetaria, habiendo
transferido la capacidad de actuacion por medio de la politica monetaria a un organismo
supranacional, como es el BCE. (Arias y Costas 2016)

La principal consecuencia de dicha situacion es la confrontacion de objetivos entre paises
de la union. Este déficit organizativo se hizo totalmente visible con la crisis de deuda, en
especial de los paises del sur de Europa, que se vieron ahogados por medidas impuestas

por el BCE, disefiadas por el lider encubierto del mismo, Alemania. Una de las lineas de
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actuaciéon del BCE, fundamentalmente al principio de la actual crisis, estaria la

“austeridad expansiva”, tema que abordaremos en el capitulo posterior.

Para evitar de nuevo un desastre como fue la crisis de deuda, y dada la organizacion de
la unién monetaria, tanto Costas como Piketty, abogan por la creacion de una inica deuda
europea emitida por el BCE, que mitigue las diferencias entre los paises de la uniéon en
vez de aumentarlas, por medio del ahogamiento financiero que generan los diferenciales
en los intereses de la misma.

Esta medida, unida a la necesaria coordinacion en materia fiscal para la creacion de un
impuesto sobre el capital, generarian una gran reduccion de la desigualdad entre paises

en el medio plazo.
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CAPITULO 5: Conclusiones.

Como conclusiones del presente trabajo y en el orden en el que se han tratado los
diferentes asuntos en el mismo, estando todas relacionadas entre si, en primer lugar, me
gustaria destacar lo que a mi juicio ha sido uno de los factores generadores de la actual
crisis, la subvaloracion de riesgos. Tanto desde las principales instituciones, como
empresas, se ha producido una subvaloracion de los riesgos en cada decision, perdiendo
de vista la posible crisis sistémica a la cual podrian llevar cada una de estas, como
efectivamente asi ha sido. Esta subvaloracion de riesgos ha podido venir sustentada por
la extrema matematizacion de los modelos usados, considerando cada decision
independiente, unido a un excesivo paternalismo estatal. El Estado, ha rescatado a
diferentes empresas durante la crisis de una forma totalmente aleatoria e injustificada,

provocando gran incertidumbre en los operadores econdmicos.

En segundo lugar, me parece fundamental destacar el gran riesgo que ha supuesto la
asuncion de algunas teorias como ciertas, dejando a un lado el caracter social de la ciencia
econdémica y el no cumplimiento de ciertos axiomas necesarios para la validez de dichas
teorias, siendo las dos fundamentales la “REH” y “EMH”. Algunos autores han
introducido factores en los modelos que intentan explicar esa parte del comportamiento
humano tan determinante para la prediccion econdmica, pero la aplicacion a los modelos
es, por ahora, imposible. Considero que en esta direccion debe ir el principal esfuerzo de

los economistas actuales y futuros.

Posteriormente, habiendo abordado el asunto de la austeridad, la principal ensefianza
obtenida es que, simplemente, estas medidas cumplen objetivos macroecondmicos, pero
no solventan problemas sociales de maxima urgencia, como se ha comprobado
empiricamente y, por tanto, se deben buscar otras soluciones a los problemas actuales,
tomando una mayor fuerza la reforma fiscal como solucion mas deseable.

Esta conclusion es comun con la obtenida tras el estudio de la desigualdad, por tanto,
considero que debe ser, junto al estudio de los modelos incluyendo factores no puramente

econdmicos, la principal preocupacion de los economistas
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Por tultimo, tras el estudio del problema que desde mi punto vista supone una mayor
amenaza a la sostenibilidad del sistema, la desigualdad, resulta evidente a través de las
ecuaciones aportadas por Piketty, que la dinamica nos lleva hacia una mayor desigualdad,
alcanzando la misma valores extremos en un futuro, similares a los experimentados a
principio del siglo XX, como hemos podido ver en el grafico aportado.

Las propuestas para acabar con esto, teniendo en cuenta la inexistencia del llamado bien
comun serian en primer lugar una reforma del actual impuesto sobre el ingreso que lo
haga mas progresivo, fundamentalmente en los estratos mas altos, pero principalmente la
adopcion de un nuevo impuesto sobre el capital. Dicho impuesto sobre el capital, desde
mi punto de vista es la clave para la solucion del problema, ya que como se ha visto con
un sencillo ejemplo numérico, no generaria demasiado malestar en las clases altas, pero

si conseguiria reestablecer la afeccion por el sistema para las clases medias y bajas.

Como anadido, me gustaria destacar un problema que ha aparecido en todas las obras
analizadas, con mayor o menor calado. Este es el llamado “problema europeo”.

(Es la configuracion actual de Europa sostenible? Aunque el proyecto europeo se adoptd
con gran entusiasmo por los paises miembros, tras unas décadas de funcionamiento han
ido apareciendo problemas de configuracién del mismo, que han hecho perder el orgullo
de pertenencia a gran parte de los paises. Considero fundamental un cambio en la
estructura europea para que esta siga siendo sostenible. Se necesita una convergencia real
entre paises, siendo el fin de dichos movimientos la formacion de un verdadero estado
federal. Para esto se deberan finalizar los procesos de uniéon monetaria, union politica y
lo que considero la piedra angular, la union fiscal. Sin esto, el sistema seguird pendiendo

de un hilo, hasta que finalmente se rompera.
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Nota personal:

Tras la realizacion de este trabajo, no me gustaria acabar sin una pequefia nota personal.
Este trabajo me ha parecido realmente enriquecedor, ya que me ha brindado la
oportunidad de poder analizar algunas de las principales obras econdmicas actuales, algo
que durante el grado no me habia sido posible, tomando todas ellas desde un enfoque
critico. Este enfoque critico lo considero fundamental en un economista, pues la cantidad
de informacion con la que tratamos es grandisima y, por tanto, considero vital saber
tratarla desde otro punto de vista.

A su vez, considero clave la lectura de las obras en las que se explican situaciones vividas
anteriormente, para intentar aprender de las mismas y actuar evitando caer en errores

pasados.
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