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PIKETTY, THOMAS (2013), :Le capital au XXIe siecle, Seuil, Paris.
Un andlisis sobre el capitalismo patrimonial globalizado y sus encru-

cijadas.

(Se puede recomendar hoy en dia la
lectura de un libro de 970 pédginas?

Para quien esté fatigado de articulos
JCR sobre problemas cuya relevancia es
dificil apreciar, y con conclusiones poco
reconocibles, sin duda le interesard dejar
de despilfarrar muchas breves lecturas
y apuntarse a la tarea de meterse entre
pecho y espalda un texto en el que sus
objetivos son explicitos, la recopilacion
empirica apabullante y las conclusiones
relevantes para la actual coyuntura y el
préximo futuro.

Para quien esté interesado en los
problemas de fondo de la economia
y la historia econémica mds alld
de la coyuntura, traspasando los
compartimentos cerrados de disciplinas
y colegios académicos, el recorrido por
el texto de Piketty le obligard a repasar
sus propias ideas y los fundamentos
de sus concepciones sobre la dindmica
demogréfica, social y econémica de
nuestras sociedades.

Para quien sea amante de revisitar
los lugares comunes sobre las épocas
histéricas, o salirse de los tépicos sobre
la evolucién econdémica y social de
los paises o de los grupos sociales, me
parece que la lectura de El Capital en el
siglo XXI no le defraudara.

Ademds, desde el punto de vista
estilistico, Thomas Piketty tiene una
rara ventaja entre los académicos de la

historia econdémica: una prosa clara y
una capacidad pedagdgica envidiable, no
exenta de alguna reiteracién. Se percibe
en nuestro autor un interés tenaz de
hacer explicable al no especialista el
asunto mds intrincado, sin perderse en los
detalles técnicos, ni en los subterfugios
del lenguaje para entendidos (sea la
explicacién conceptual de las cuentas
nacionales, los problemas empiricos de
la evasion fiscal o el funcionamiento
monetario de los bancos centrales).
Ello le ha obligado, para no perder
rigor, a desplazar todo el aparataje
metodolégico y estadistico a su pagina
web!: grificos, hojas de célculo con todos
los datos, referencias complementarias,
bibliograficas, recensiones y mucho
mas se puede alli encontrar. Carezco
de palabras de elogio al nivel que se
merece el reconocimiento de coherencia
y generosidad de Piketty para con
sus lectores y estudiosos en general.
De acuerdo, las Universidades y la
investigacién estdn financiadas por
fondos publicos y esta reintegracion al
saber comun deberia ser la norma, pero
lamentablemente no es muy frecuente
ofrecer de forma accesible todos los
datos (finales) que han consumido
seguramente una proporcién abrumadora
de las horas de trabajo, mas bien lo mas

1 http://piketty.pse.ens.fr/fr/capital21¢
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frecuente es lo contrario.

En lo que sigue® pretendo hacer un
recorrido por los principales temas
tratados, a la espera de la traduccién
al castellano anunciada para otofio de
2014, mencionando al final algunas
consideraciones criticas y unos
comentarios sobre la parte mds politica
de sus propuestas.

El propio Thomas Piketty traza la
filiacion de su trabajo. Poco de Malthus,
Ricardo y Marx y mucho de Kuznets
[19-36]. Pero se ve que se mueve a sus
anchas (y le encanta [62-65]) el paisaje
de las facultades y escuelas en torno a
la Sorbona, y acude cuando le place a
ramillete de cldsicos y contemporineos
que alli se entrecruzan (Durkheim,
Le Bras, Todd). Entre las posibles
filiaciones no explicitadas, Piketty deja
en el silencio el viejo trabajo proto-
empirico de Schumpeter sobre los ciclos
econdémicos (2002 [1939]) y también
los veteranos trabajo de Samir Amin
(1970), Aglietta (1974) y otros sobre
acumulacién, intercambio, regulacién
y crisis del capitalismo. Es curiosa la
simultaneidad con otro esfuerzo de larga
recopilacion histdrica, esta vez centrado
en las locuras financieras de todo tipo
(Reinhart y Rogoff, 2009), que es un
texto enormemente recomendable.

Sin embargo para entender cualquier
texto relevante, como éste, lo mas
importante es intentar desentrafiar su
punto de vista, el particular alef desde
el que mira, la peculiar lente con la
que nos va presentando los asuntos. En
mi opinién son cuatro las claves que
resumen las particiones analiticas de Le
capital au XXI° siecle.

Desde el punto de vista temporal
El capital en el siglo XXI se sitlia
basicamente en la larga duracién, en
un braudeliano esfuerzo por salir de la
coyuntura, del ciclo corto, por entender

2 Todas las cifras entre corchetes se
refieren a las paginas del texto comentado.

los procesos en la gran panordmica [57-
61].

En cuanto a su metodologia,
la obsesi6én de Piketty es la
fundamentacion historico-empirica
de los problemas conceptuales. Sin el
momento empirico no hay lugar para el
contraste entre diversas concepciones
o intuiciones sobre la dindmica del
capitalismo, o la concentracién de la
riqueza o los procesos de acumulacidn.
No es fécil encontrar una combinacién
como la presente en la que se produzca
un enorme esfuerzo de aprovechamiento
de diversas fuentes (estadisticas,
administrativas, transmisiones
patrimoniales, contabilidades privadas
de las fundaciones universitarias,
periodisticas e incluso de cldsicos
de la literatura) y al mismo tiempo
se mantenga una reflexién cauta
y autocritica sobre las inevitables
limitaciones de todos los instrumentos
estadisticos (sean datos administrativos,
encuestas o estadisticas de sintesis).

Por lo que se refiere al arsenal
conceptual el criterio conductor del
andlisis econémico es el derivado de
los Sistemas de Cuentas Nacionales
ampliados a las Cuentas Patrimoniales
[41-6]. En este sentido Piketty contempla
la historia econdmica desde un primer
escalén de ampliaciéon conceptual que
no solo incluye la matriz de flujos
corrientes, sino los stocks de valores
patrimoniales de los activos medidos
a precios de mercado corrientes [99-
104]. Como se vera ademas lleva esta
perspectiva hasta su maximo nivel de
rendimiento.

Puesto que Piketty pretende situar la
distribucién del producto econémico y la
desigualdad en el flujo de ingresos o en
la posesion de capital en el centro de su
andlisis, debe postular una clasificacion
o estrategia de andlisis por grupos
sociales. La herramienta analitica de
su trabajo es la distribucion estadistica
por percentiles. La desagregacién de
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las distintas magnitudes y flujos macro
se realiza para distintas agrupaciones
de los individuos adultos clasificados
en funcién de su posicién relativa
respecto a la variable cuantitativa que
se estd midiendo: ingresos, patrimonio,
remuneraciones del capital, etc. Situado
en la larga duracién, proponiéndose
un andlisis entre paises y situaciones
extraordinariamente diferentes era dificil
encontrar otras categorias conceptuales
para analizar la distribucién, pero en
todo caso Piketty es un abanderado
de su estrategia analitica. Defiende la
belleza de las decilas y centilas [396] y
sus comentarios criticos sobre el indice
de Gini son imaginativos y pertinentes
[417-9, 451]), lo que no quiere decir
que inevitablemente esta herramienta
analitica tena sus puntos ciegos en
relacion con sus propuesta de futuro,
como se comentard mds adelante.

(Cudles son los principales
resultados en términos agregados de la
investigacion de Picketty en las cuentas
nacionales y fuentes fiscales a partir
de sus coordenadas metodoldgicas y
analiticas?

1) El proceso general de
acumulacion: el capital en relacion
a la renta nacional en el largo plazo.
Piketty considera que es imprescindible
sobrepasar el andlisis cldsico de las
proporciones de la renta del trabajo y
del capital en los ingresos netos y que
(siguiendo la estela de los economistas
Harrod, Domar y otros que detalla
[364-7]) lo relevante es el andlisis de la
relacion entre el capital y los ingresos
de acuerdo con las siguientes igualdades
contables:

Los resultados son que en los paises
con mejores series estadisticas la ratio
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Graphique 4.5. Le capital national en Europe, 1870-2010

—— Allemagne

—e—France

—{Royaume-Uni

1870 1890 1910 1930

1950 1970 1990 2010

Lecture: le capital national (somme du capital public et privé) vaut entre 2 et 3 années de revenu national en Europe
en 1950. Sources et séries: voir piketty.pse.ens.fricapital21c

B=afr a=r.pB p. 92 Ejemplos
Ratio entre el valor del capital en un
momento v la renta neta durante un afio 6 8
Proporcion de la renta neta que corresponde
a ingresos sobre el capital a 03] 04
Tasa de rendimiento del capital r 0,05| 0,05
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X entre capital e ingresos corrientes
tuvo una situacion elevada hasta las
década 1910-20 para sufrir luego un
desfondamiento entre las dos guerras
mundiales y hasta los afios 1950, con
una recuperaciéon posterior, mas
acelerada desde 1990, hasta alcanzar
niveles ligeramente inferiores al
maximo de la Belle Epoque, en la que
el stock del capital era siete veces la
renta anual [Grafico 4.5 y 5.2 para la
mayor amplitud temporal y el Gréfico
5.3 para mas paises desde 19701. Es muy

interesante el énfasis de que solo una
proporcién minoritaria de estos cambios,
aunque diferente por paises, se debe a las
destrucciones fisicas de las guerras del
siglo XX, sino que su principal efecto se
debe sobre todo a los shocks econdmicos
y politicos que hundieron el valor de los
activos, volatilizaron los patrimonios
coloniales y desfondaron la tasa de
ahorro [233-5].

Estas transformaciones estdn
acompaifadas de otras muv relevantes,

Graphique 5.2. Le capital national en Europe et en Amérique, 1870-2010
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Lecture: le capital national (public et privé) vaut 6,5 années de revenu national en Europe en 1910, conire 4,5 années
en Amérique. Sources et séries: voir piketty pse ens fricapital21c

con el crecimiento y posterior dilucién
de la parte publica del capital [Graficos
3.5, 3.6, 48,52y 55] yconla
transformacién de un stock patrimonial
agricola en otro inmobiliario y financiero
[Grificos 3.1, 3.2 y 4.6].

Hasta aqui una impresionante fase
descriptiva en la que Piketty traza un
amplisimo fresco del metabolismo de
las sociedades capitalistas de aquellos
paises con mejor informacién econdémica
agregada en términos de Contabilidad
Nacional, tanto de flujos corrientes como
del valor del patrimonio a precios de

mercado.

2) El rendimiento del capital en el
largo plazo.

Este es un asunto de la maxima
relevancia en todos los andlisis
econémicos al que cada uno de los
clasicos (Smith, Ricardo y Marx)
o neocldsicos ha dado una peculiar
respuesta. Piketty sefiala los dos
resultados mads relevantes de su
investigacion:

a) En el muy largo plazo se
observa una tendencia estabilizada
del rendimiento del capital [326]
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muy superior a la esperable (Graficos
6.3 y 6.4), muy superior también al
crecimiento real de la economia y sobre
todo en clara disonancia con la conocida
proyeccién marxiana.

b)

¢) En el medio-corto plazo el
comportamiento del rendimiento del

16%

187

capital ha jugado, como era esperable,
en sentido inverso de la dimensién de
capital en las diferentes fases histéricas
(a mds masa de capital menos tasa de
rendimiento), pero no en la misma
proporcion (elasticidad superior a 1).

A la hora de explicar estos relevantes
resultados, Piketty no considera que estén

Graphique 6.3. Le rendement pur du capital au Royaume-Uni, 1770-2010
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Lecture: le taux de rendement pur du capital est relativement stable autour de 4%-5% dans le long terme.
Sources et séries: voir piketty pse.ens fricapialzic

escritos en ninguna ley inmutable, sino
que son una constataciéon empirica dentro
de las limitaciones de la informacién
disponible. Nuestro autor descarta un
papel relevante de la revalorizacién
de los activos (por definicién en el
largo plazo las burbujas no existen) y
considera también la mejora del poder de
negociacién del capital frente al trabajo
en las dltimas décadas [351]. En todo
caso el hecho probado es que se estd
produciendo un proceso de crecimiento
del stock de capital en relacién a la renta
anual en los paises ricos, que parece
se extenderd al resto de economias
emergentes y que estd implicando
también una tendencia al incremento de
la parte de los ingresos del capital en la
renta nacional [350].

Piketty sugiere que la tecnologia
moderna, que utiliza mucho capital, y
la diversidad de sus usos permite que

se pueda acumular enormes capitales sin
que su remuneracion se desplome en la
misma proporcion [354].

3) La relacion dinamica entre capital,
ahorro y crecimiento.

Es probablemente el vector de analisis
mas omnipresente a lo largo de Le
capital au XXle siécle, también el mas
complejo y mas polémico. Lo que Piketty
en el texto denomina de forma enfatica la
segunda ley fundamental del capitalismo
enuncia una relacidon prospectiva, que
intenta explicar la dinamica a medio
y largo plazo. En este caso no se trata
de una igualdad contable como la
anteriormente mencionada, autocumplida
por construccion. La formula que
establece Piketty y que en el texto
desgrana con envidiable transparencia
pedagogica es la siguiente:

La conclusién para Piketty es clara:
para similares niveles de ahorro el
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B = s/g s=g. B p. 262, 281 Ejemplos
Ratio entre el valor del capital en un B

momento y la renta neta durante un afio 6 8 12
Proporcién de ahorro en la renta neta S 0,12| 0,12| 0,12
Tasa de crecimiento g 0,02| 0,015 0,01

proceso de crecimiento del capital (en
términos relativos a la renta) se dispara
cuando las tasas de crecimiento total
(produccién por habitante combinada
con el crecimiento demografico)
se ralentizan. Esto quiere decir que
en estos casos el capital (del pasado)
adquiere un peso social y econémico
desproporcionado y las sociedades se
convierten en unos sistemas dominados
por el rendimiento del capital (y por
los rentistas como grupo social),
disefiando un redivivo o renovado
capitalismo patrimonial muy similar al
que se desarroll6 en las décadas 1880-
1920. Se trata de una explicacién o
ley tendencial (asintética) que Piketty
resalta se aplica en la medida que se
cumplan determinadas condiciones: rige
s6lo respecto a los capitales acumulables
por la accién humana (no a los recursos
naturales) y presupone que los precios
de los activos evolucionan en la misma
proporcién que los precios al consumo
generales [265-6].

En coherencia con la 16gica a largo
plazo en que se sitda, Piketty da una
enorme importancia a la evolucién
demogréfica y sefiala que, en contra de
lo que se cree, en el largo plazo todos
los paises ricos se ha observado que
han tenido la misma tasa de crecimiento
(entre 1’6-2°0% y lo mads frecuente
1’7-1°9%), pero que sus crecimientos
demograficos son muy diferentes y lo
que parecen pequeilas diferencias a corto
plazo tienen un enorme efecto en el largo
[274]. También las tasas de ahorro son
bastante diferentes.

La conclusién es clara: en un
horizonte de crecimiento débil, sobre
todo porque el camino futuro de
la transicién demogréifica estd ya
prdcticamente escrito, no parece
haber freno a un proceso creciente de
acumulacién de patrimonio®, que como
analizard mds adelante es la variable
econdmica més desigualmente repartida.
Este es un asunto esencial que Piketty
aplicard en todo su proceso de analisis y
de propuestas.

4) EIl andlisis historico sobre la
desigualdad de la renta.

Picketty se plantea el debate a
fondo sobre las razones tedricas
de la desigualdad en las rentas del
trabajo y su tendencia a largo plazo,
asi como el efecto que ha tenido la
expansion educativa y el crecimiento
de las cualificaciones. Para ello se basa
esencialmente en fuentes fiscales y
administrativas, ya que sefiala con razén
que las encuestas de hogares (las que
principalmente observan los organismos

3 “... il n’existe aucune forcé naturelle
réduisant nécessairement 1’importance du
capital et des revenus issus de la propriété
du capital au cours de I’histoire”[370] “Pour
résumer: la croissance moderne, que est
fondée sur la croissance de la productivité
et la diffusion des connaissances, a permis
d’éviter I’apocalypse marxiste et d’équilibrer
le processus d’accumulation du capital.
Mais elle n’a pas modifi€ les structures
profondes du capital — ou tout du moins elle
n’a pas véritablement réduit son importance
macroéconomique relativement au travail”
[370-1]
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internacionales) producen una visién
dulcificada de la desigualdad, debido al
subcobertura sistemadtica de la poblacién

con elevados patrimonios y subregistro
del flujo de ingresos declarados por los
estratos de mds renta.

Graphique 9.2. L'inégalité des revenus dans les pays anglo-saxons, 1910-2010
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Lecture: la part du centile supérieur dans le revenu naticnal a progressé depuis les années 1970 dans tous les pays
anglo-saxons, mais avec des ampleurs différentes. Sources et séries: voir piketty.pse.ens.fricapital2ic.

La primera conclusién es que la
desigualdad tuvo un cierto proceso
reduccidon o compresién entre las dos
guerras mundiales y luego ha crecido a
partir de los afios 80, en todo el mundo,
pero con una llamativa explosion de las
remuneraciones de los supercuadros en
los paises anglosajones, con Estados
Unidos a la cabeza [Gréficos 9.2, 9.3 y
9.4].

El andlisis de la explosion de las
remuneraciones mdas elevadas es
un asunto central en el andlisis de la
desigualdad reciente. Piketty enhebra
una fina argumentacion sobre la supuesta
justificacion de dichos sueldos en una
elevadisima productividad marginal de
los altos médnager (cuya medicién es por
definicién imposible en los puestos cuasi
dnicos). Sin embargo las estratosféricas
remuneraciones resultan poco
consistentes con indicadores objetivos
sobre la marcha de sus empresas [531-2]
y remite a una tolerancia del contexto

econdémico y social respecto a las dichas
remuneraciones, que Piketty mismo
reconoce deberia a su vez ser explicado
[524-8]. En todo caso parece generar una
dindmica social que se retroalimenta,
por el gran peso de estos supercuadros
que se fijan su propio salario y su acceso
al poder politico y a los medios de
comunicacion [533].

La segunda y muy relevante
conclusién general es que los cambios
tecnolégicos, de nivel educativo y
cualificaciones apenas han alterado
la desigualdad en la distribucién por
ingresos en el muy largo plazo entre
decilas [484]. En los paises con largas
series todo el mundo tiene mejores
cualificaciones e ingresos, pero la
desigualdad no parece alterarse mucho,
salvo lo mencionado antes de los muy
altos ingresos a partir de los afios 80.
Incluso para los paises emergentes con
fuentes fiscales fiables los patrones son
sorprendentemente similares [517-8].

EMPIRIA. Revista de Metodologia de Ciencias Sociales. N.° 30, enero-abril, 2015, pp. 183-199..
ISSN: 1139-5737



190 LIBROS

5) Desigualdad en el acceso al
patrimonio.

Es sin duda el punto central en el
andlisis sociohistérico de El Capital en
el siglo XXI, ya que es bien conocido
que el stock de capital se distribuye
mds desigualmente que los ingresos. El
paisaje general es que en la mayoria de
las sociedades europeas (hasta 1920)
el 50% por ciento de la poblacién no
posee nada (o menos del 5%) [536] y
la decila superior posee entre el 80 y el
90% del patrimonio y dentro de ella el
1% con mds patrimonio suele poseer
entre el 45% y el 50% del capital de una
sociedad [541-2]. Con datos franceses
de extraordinaria calidad y series largas
(desde 1791) Piketty llama la atencién
de que la igualitaria Francia tiene una
distribucién patrimonial similar a la
aristocratica Gran Bretafia hasta la Belle
Epoque [545], y algo similar acontece
en la Suecia anterior a 1920 [547-9].
Lo mismo ocurre en las sociedades
no europeas de las que se dispone

100%

Graphique 10.6. L'inégalité patrimoniale: Europe et Etats-Unis 1810-2010

informacién y en un grado inferior en
Estados Unidos [552-7] y las sociedades
del nuevo mundo.

En coherencia con lo visto sobre
la evolucién del capital los shocks
patrimoniales de 1914-1950 afectan
fuertemente a la desigual distribucién del
patrimonio, no para mejorar al 50% que
no posee practicamente nada, sino como
emergencia de una proporcién amplia de
la poblacién (el 40% inferior de la mitad
superior) que llega a detentar entre un
cuarto y un tercio del total del capital
[537]. No es un cambio de paradigma,
pero Piketty sefala que el crecimiento
del patrimonio de esta clase media
patrimonial es un fenémeno inédito en
el contexto de las hiperpatrimoniales
sociedades anteriores a la primera guerra
mundial. A partir de los afios 1980-90 se
percibe una remontada de la proporcion
de la decila y la centila superior, pero
sin alcanzar, segun Piketty, la situacién
previa a 1914.
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Lecture: jusqu'au milieu du 20e siécle, les inégalités patrimoniales étaient plus fortes en Europe qu'aux Etats-Unis
Sources et séries: voir piketty pse ens fricapital21c
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Este es un punto crucial en el que
Piketty hila un fino y complejo anélisis
cuyas preguntas esenciales son: ;por qué
no se ha recuperado la concentraciéon
patrimonial de los afios 1920 habida
cuenta del potente mecanismo de
acumulacién de capital antes descrito?,
y ¢;jpuede continuar creciendo la
desigualdad del patrimonio en el futuro?
La respuesta segun Piketty es que
tanto los shocks patrimoniales de las
dos guerras mundiales, pero sobre todo
la institucién de la fiscalidad hace que
el proceso de acumulacién sea menos
concentrado [593-4], pero no existe
ninguna fuerza en el sistema econémico
que reconduzca a un equilibrio natural
del proceso de acumulacién patrimonial
desigual [598].

6) La herencia y el mérito
en el proceso de acumulacion
patrimonialista.

Sobre la extraordinaria riqueza
de los datos fiscales sobre sucesiones
franceses (y en menor medida britdnicos
y norteamericanos) Piketty levanta un
andlisis empirico del peso del capital
proveniente de las herencias y sus
implicaciones, estableciendo una tercera
gran férmula (de nuevo una igualdad
contable) sobre las proporciones de
la herencia en relacién con el flujo
econdémico, demografico y el reparto
del valor de los patrimonios por edad
(teniendo en cuenta que una parte de la
renta nacional estd compuesta por los
flujos econémicos del capital heredado
[603].

b=p.m.B p. 608-13  Eiemplos
Flujo econdmico anual de herencias en b

proporcién a la renta nacional A 0,12 0,024
Ratio entre el valor del capital en un

momento y la renta neta durante un afio B 6 6
Tasa de mortalidad m 0,02| 0,002
Ratio entre el patrimonio medio a la

defuncién y el patrimonio medio de los vivos K 1 2

La ecuacién viene en esencia
a expresar que el peso de la herencia
en el capital corriente depende
l6gicamente de la magnitud del
capital existente en un momento, de
la mortalidad (que en el largo plazo se
supone tenderd a estabilizarse en torno
a la correspondiente a la poblacién
estacionaria de referencia) y de la
diferencia entre el patrimonio medio
entre vivos y defunciones de cada
periodo. Ha de tenerse en cuenta que es
importante incluir junto a las herencias
las donaciones, que en las ultimas
décadas han tenido una fuerte expansién
como sistema de transmision en vida del
capital [606-8].

Piketty capta perfectamente
las implicaciones de la evolucién
demogrifica y generacional que implica
un alargamiento de los periodos
intergeneracionales, pero sefiala que una
edad media mas tardia a la herencia,
estd siendo compensada con mayores
cantidades heredadas [620], con lo que
el peso de la herencia en la dindmica
econdmica estd incrementdndose.

El momento mds interesante es cuando
Picketty somete a contrastacion empirica
las afirmaciones convencionales de si en
una sociedad es mejor conseguir acceder
a una rico/a heredero/a o alcanzar por el
estudio y el trabajo la remuneracion de
los mejores profesionales, todo ello en
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relacién con los salarios populares de
cada época (lo que denomina el “dilema
Rastignac”, ejemplificado a partir de
dicho personaje de la novela Le Peére
Goriot de Balzac, 1835) [646]. Las
generaciones nacidas a partir de 1890
pudieron, quizd por primera vez en la

historia, alcanzar para sus mds exitosos
meritdcratas un nivel similar al de los
ricos herederos, pero a partir de los
nacidos en 1970 la situacién se equilibra,
sin llegar a las enormes diferencias del
siglo XIX.

Graphique 11.10. Le dilemme de Rastignac
pour les générations nées dans les années 1790-2030

30

—— Niveau de vie atteint par les 1% des héritages les plus élevés

—{ Niveau de vie atteint par les 1% des emplois les mieux payés
(En multiples du niveau de vie des 50% des emplois les moins

Multiples du revenu des 50% des emplois les moins bien payés

bien payés, et en fonction de I'année de naissance)
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2010 2030

Lecture: au 19e siécle, les 1% des héritages les plus élevés permettent d'atteindre un niveau de vie beaucoup plus élevé que les
1% des emplois les mieux payés. Sources et séries: voir piketty pse.ens fr/capital21c.

La conclusién de El capital en el siglo
XXI esté clara: una sociedad patrimonial
y rentista implica dos condiciones: un
nivel alto de la relacién capital/renta
y una concentraciéon de la herencia
extremadamente fuerte. Fuera de choques

politicos traumadticos o potentes politicas
publicas, la estructura natural del proceso
de acumulacién lleva a una dominacién
de los rentistas sobre los asalariados y los
cuadros [650-2].

Graphique 11.11. Quelle proportition d'une génération regoit en héritage

16%

I'équivalent d'une vie de travail ?

(O EERREE art de chaque génération recevant en héritage au moins I'équivalen
14% —M— Part de chaque générati t en héritagy ins 'équivalent
du revenu du travail recu au cours d'une vie par les 50% des emplois
les moins bien payés (en fonction de I'année de naissance)

12% -
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Lecture: au sein des générations nées vers 1970-1980, 12%-14% des personnes regoivent en héritage équivalent des revenus
du travail recus au cours de leur vie par les 50% les moins bien payés. Sources et sérics - voir pikety pse.ens fricapital21c
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Hoy en dia la herencia tiene un similar
peso al que tenia a principios del XIX,
pero segin Piketty parece haberse
creado una franja de pequefios rentistas
que implica una mayor proporcién de la
poblacién.

La renta tiene una connotacién
negativa, pero Piketty recalca que no
es una imperfeccién del mercado, sino
mads bien el resultado de un mercado de
capitales perfecto [674]. La renta del
capital plantea una disonancia con el
sentido comin en las sociedades que
viven de la ilusion meritocratica (recibir
dinero en ausencia de trabajo) y una
contradiccién con el sufragio universal
que puso fin al dominio legal de los
rentistas sobre toda la poblacién [675].

Hay un gran ndmero de otras
importantes aportaciones de Piketty en
diversos temas: el papel de los fondos
soberanos [729-36], los agujeros
estadisticos en la evaluacién patrimonial
de los paises ricos [744-8], sobre la
reconsideracion de la historia econdémica
y patrimonial de los Estados Unidos
incluyendo la evaluacién de los esclavos
como parte del capital de dicha sociedad
[250-4] y otras tantas, que es imposible
citar aqui en detalle.

No vamos a realizar un comentario
detallado de la importante cuarta parte
del libro, la mas propiamente politica
y propositiva, que ademds ha sido la
mds comentada en las recensiones de
los medios de comunicacién. Como se
puede deducir del analisis de Piketty no
existe mecanismos de compensacién a
la acumulacién desigual del capital y del
patrimonio, con sus negativos efectos
sobre los sistemas sociales y politicos
basados sobre el trabajo, la igualdad
y el mérito. Es necesario extraer de la
experiencia histérica reciente que solo
una fuerte imposicién del capital, hoy
mundializado, puede contrapesar los
efectos automadticos de la acumulacién
desigual de patrimonio y equilibrar el
libre mercado y los estados sociales

basados en el mismo, intentando
evitar (esto no lo menciona Piketty) la
cadena de choques politicos, bélicos y
econdmicos que se produjeron a partir
de 1910 por el bloqueo social de una
sociedad no antigua ni estancada pero
bloqueada por un hiperpatrimonialismo
desigual.

En este sentido Piketty ha llevado
las propuestas de tasacién dnica y
progresiva en funcién de la renta y el
capital hasta su limite, al tiempo que
muestra brillantemente como muchas
de ellas, hoy casi impensables, han
estado presentes durante décadas en los
principales paises, con Estados Unidos a
la cabeza.

En este sentido la revision histérica
que realiza sobre los procesos de
construccién de sistemas fiscales
fuertemente progresivos y de la tasacion
cuasi-confiscatoria de los patrimonios
elevados, especialmente en Estados
Unidos, Gran Bretafia y Francia resulta
impactante [802-822].

Una vision de conjunto: el
patrimonialismo del siglo XXI.

Es llamativo que el autor de
Le capital au XXle siécle realiza
una reiterada caracterizacién de la
evolucion econdmica y la define como
el capitalismo patrimonial globalizado
[835, 849, 868, 872, 945] y otra decena
de menciones sobre “capitalismo
patrimonial”. Pero sin embargo este
aspecto no es resaltado en el texto como
se merece, ni se le menciona como
conclusién relevante.

En ese sentido es relevante el
paralelismo de una investigacién
global sobre el proceso de acumulacién
capitalista como el de Piketty y los
andlisis sociohistdricos concretos y
cualitativos realizados sobre la historia
espafiola, por Alfonso Orti. Desde “el
margen del centro”, Orti ha reiterado
la relevancia de la faceta patrimonial
de la encrucijada sociohistérica del
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capitalismo hispénico, desde la primera
modernizacién agraria de finales del XIX
(Orti, 2011, 67-76), hasta la “multifrenia
consumista” de finales del XX (Lucas
y Orti, 2004). Una sociologia histérica
que considera el proceso de acumulacién
patrimonial y los bloqueos de la primera
Restauracién borbénica (aprovechando
como analizador la atormentada vision
pequefio-campesina de Joaquin Costa).
En este sentido la época 1874-1923
se configura como nudo gordiano de
la conflictiva modernizacién periférica
espafiola, que desemboca en los shocks
bélicos, de los que nuestra Guerra
Civil fue un dramético prolegémeno,
(que, lamentablemente para nuestros
destinos, qued6 enquistado durante casi
medio siglo). Una atencién a la clave
patrimonial de la reproduccién social
que también ha permitido interpretar el
paisaje post-transicional de las nuevas
clases medias funcionales en nuestra
segunda restauraciéon borbdnica,
inmobiliaria y financiera. En este
sentido la larga duracién estadistica
de Piketty entra en consonancia, en mi
opinién, con la concreta reconstruccion
de la pervivencia de los conflictos
patrimoniales del caso espafol,
que en una primera aproximacion
contempordnea han descrito a nivel
macro los trabajos de Marcos, Carpintero
y Naredo (2008).

Le capital au XXle siécle es sin duda
una monumental investigaciéon empirica
(dentro del contexto de las definiciones
estandar de la economia) sobre el proceso
de acumulacién de capital hasta nuestros
dias y sobre los principales rasgos
de una sociedad que ha recuperado a
principios del siglo XXI algunos de
los pardmetros econdémicos de finales
del XIX y principios del XX. El gran
mérito de Piketty es que ha sido capaz
de mostrar las enormes semejanzas
del funcionamiento econémico entre
ambas épocas, y también marcar las
diferencias entre ellas, fruto de lo que

él reiteradamente denomina como los
shocks de los afios 1914-45. Para un
contexto social plagado de las reiteradas
cantinelas sobre los gigantescos avances
de las ultimas décadas es esponjante la
lectura de un texto que enlaza, de forma
ponderada pero sustantiva, a los altos
ejecutivos actuales hipertecnolégicos
con el comportamiento financiero de las
burguesias de la novela decimonoénica.
De la misma forma, haciendo cura
de humildad, se diagnostica que el
crecimiento elevadamente sostenido de
la productividad en los paises centrales
no se produce, en contra del reiterado
lugar comun, en las ultimas décadas
dominadas por los smartphone, sino en la
larga fase de expansién europea después
de la segunda mundial.

Es dificil resistirse a remarcar uno
de los mas llamativos aspectos del
patrimonialismo capitalista que enlaza,
a modo de puente conceptual y empirico,
el final del XIX y los principios del XXI:
el tema de la Deuda como herramienta
de las clases patrimonialistas, como
embridadora de un Estado que sirva de
cobertura a los que, sin acceso al capital,
solo disponen de su trabajo.

Con una claridad envidiable Piketty
plantea que el mantenimiento de los
gastos publicos (cualesquiera que estos
sean) se puede hacer de dos maneras: via
impuestos o via deuda. La negativa de
las clases patrimoniales decimondnicas
a ampliar los impuestos hacia que los
gastos del viejo Estado Gendarme del
XIX fueran financiados por el capital
de los mas adinerados, que en vez de
pagarlo como impuestos (que no
tienen contrapartida) eran aportados
via préstamo realizado por los mismos
detentadores del capital que hubieran
debido financiar dichos impuestos, con
la ventaja adicional de recibir a cambio
unos sustanciosos intereses. El peso de
los intereses y los reembolsos de la deuda
tenfan la virtualidad de hacer dificilmente
viable la expansién del Estado en
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sectores clave como la lucha contra el
analfabetismo, las condiciones higiénicas
basicas o la proteccién social frente a la
enfermedad y otras contingencias de los
asalariados.

A principios del siglo XXI (con unos
estados que no consumen ya entre el
10-20% del PIB, sino entre el 40-50%)
la estrategia ha sido muy similar: hundir
el nivel de ingresos con rebajas fiscales
a los mds adinerados y las rentas del
capital, y dinamitar la progresividad
alcanzada en el intervalo central del
siglo XX. Para las grandes fortunas y
elevados ingresos la exitosa estrategia ha
sido cobrar por prestar un dinero que, en
caso contrario, deberia ser aportado via
impuestos sin contrapartida.

Lo novedoso y llamativo es que
el viejo sistema por el que las clases
patrimoniales recibian sus rentas de
tierras, empresas o titulos de deuda
publica, se hacia en el contexto de
una democracia censitaria que apenas
alcanzaba mads alld de los mismos
adinerados que estaban implicados
por las decisiones. Sin embargo las
sociedades de los afios 1970-80 en
adelante son democracias de sufragio
universal en el que el hundimiento del
sistema impositivo para las clases altas
debe ser acordado en un espacio publico
que requiere la sumisién de los propios
perjudicados por la estrategia. Sobre ésto
los rescatados cuadernos del Gramsci
encarcelado aportaron su ldcida vision
desde otro margen del centro, esta vez
a caballo entre la rural Cerdefla y el
complejo industrial de Turin®.

4 Para enlazar con los comentarios
propositivos finales de Piketty, bien vale el
siguiente texto: “Un errore molto diffuso
consiste nel pensare che ogni strato sociale
elabori la sua conscienza e la sua cultura
allo stesso modo, con gli stessi metodi, cioe
i metodi degli intellettuali di profesione. ...
E illusorio pensare che una «idea chiara»
opportunamente diffusa si inserisca nelle
diverse conscienze con gli stessi effetti

Una mencién final a Espaifia y los
datos espafoles. En Le capital au
XXle siecle hay frecuentes referencias
a Espafia, aunque sus datos no
aparecen con frecuencia en el texto
y son mds abundantes en los ficheros
en linea. De todas formas para quien
quiera comprobar la minuciosidad del
trabajo realizado a partir de los datos
espafioles disponibles, puede consultar
los siguientes textos de otros miembros
del equipo de la Paris School of
Economics: Alvaredo y Sdez (2007)
y Alvaredo (2013). Desde luego si el
resto de la informacién de base sobre
Europa y América estd tratada con la
minuciosidad y detalle que aparece en
la revision de los datos espaifioles, la
solidez del edificio empirico de Piketty
es mds que estimable, dentro de los
limites luego sefialados. Salvo el reenvid
a los andlisis espafioles mds completos
(Naredo, Carpintero y Marcos, 2008),
una consideracién detallada de estas
investigaciones en comparacién con las
series histdricas espafiolas excede este
comentario.

Apuntes criticos y aproximacion a
los limites de El capital en el siglo XXI

No es posible incorporar aqui una
revision de las referencias criticas al libro
de Piketty, aunque algunas de ellas tienen
interés’ y otras estdn recogidas por él
mismo en su pagina de Internet®.

Por lo tanto comenzaremos por los

«organizzatori» di chiarezza diffusa. E un
errore «illuministico»” (Gramsci, 1975[1929],
Vol. I, Cuaderno I (XVI), §43, 23 bis, 33).

5 Es el caso de la de David Harvey,
aunque sus observaciones sobre la valoracién
del capital no me parecen al tiempo
tedricamente relevantes y empiricamente
practicables, aunque quizd esto sea achacable
a que el texto de Harvey es excesivamente
breve en relacion con la complejidad del
tema. Véase: http://davidharvey.org/2014/05/
afterthoughts-pikettys-capital/

6 http://piketty.pse.ens.fr/en/articles-de-

presse/66
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limites sefialados de forma explicita en el
texto. Desde el punto de vista conceptual
arriba mencionado Piketty ha llevado
probablemente hasta su saturacidon
el andlisis de la informacién sobre el
desarrollo econémico derivada de los
pardmetros de los Sistemas Nacionales
de Cuentas corrientes y de Patrimonio.
Piketty es consciente, en primer lugar,
de sus zonas de indefinicién y quizd la
principal de ellas es el problemdtico
tratamiento de las “rentas mixtas” y
su asignacién a rentas del trabajo o del
capital [320-1]. Sefiala nuestro autor
que esto tenia mucha importancia en
las economias antiguas, pero que
en la actualidad tienen un impacto
relativamente pequeflo, entre el 1-2%
[320-22]. No es asi sin embargo en el
caso de Espafia y de otros paises.

También Piketty menciona otro limite
conceptual relevante de los sistemas
de cuentas nacionales: la valoracién
de la produccién de servicios que no
se ofertan en el mercado (sanidad
y educacién publica principalmente).
Estos sectores son valorados por su
costo de produccién y no por el valor
del producto ya que esto requeriria una
valoracién cualitativa en ausencia de
precio de mercado [154]. Esto afecta no
solo a la evaluacién del producto final,
sino también a la comparacién entre
paises y épocas, puesto que dos paises
o épocas registrarian un valor afiadido
diferente simplemente por el traspaso
de su sector educativo o sanitario del
universo publico al privado, o viceversa.
En este sentido las Cuentas Nacionales
no permiten registrar una mejora del
producto o de la productividad (el
cuidado de la salud, por ejemplo) sino
en la medida que crezcan los salarios
del personal sanitario, o los costos de
produccién en general, lo cual estd en
contra de cualquier evidencia sobre los
progresos hechos en el tratamiento de las
enfermedades por los potentes sistemas
publicos europeos de salud.

Este ha sido asunto
pormenorizadamente tratado en el
conocido informe sobre las limitaciones
de los sistemas estadisticos en relacién
con el bienestar (Stiglitz-Sen-Fitoussi,
2009), que Piketty cita muy de pasada
[423], y que ademds no termina de
imponerse en las estrategias de trabajo de
unos sistemas de cuentas, muy marcados
por la crematistica de la coyuntura.

Continuamos con los limites no
explicitados. El principal limite
mencionado solo de soslayo por Piketty
es su consideracion de los recursos
naturales en el proceso productivo,
los efectos de destruccién del medio
ambiente o los limites de sostenibilidad
del proceso econdémico aisladamente
considerado. Hay algunas esporadicas
menciones a los recursos naturales, pero
mads bien como casos de inaplicacién
de los resultados generales. Esto
quiere decir que todo lo referente a la
consideracién del consumo de recursos
naturales y de la produccién de impactos
ambientales queda paraddjicamente fuera
de un andlisis como el suyo, que intenta
una vision a largo plazo.

Es llamativo que Piketty, que con
tan pedagégica habilidad desarrolla
diversos ejercicios proyectivos hasta
los afios 2.100 o 2.200 apenas haga
mencién a estos asuntos, sino solo muy
lateralmente. Ciertamente El Capital
del siglo XXI se sitia totalmente al
margen del debate econémico sobre la
ampliacién de las categorias econdmicas
estandar (Georgescu-Roeguen, 1971), asi
como de las limitaciones de las Cuentas
Nacionales en relacién con los recursos
no producidos o producibles por la
actividad humana (Naredo,1996).

Llegamos finalmente a los limites no
mencionados, ni de soslayo, lindando
entre la demografia y el andlisis
econdmico.

La consideraciéon del factor
demografico es muy relevante, pero
seguramente Piketty se encuentra
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relativamente al margen de los esfuerzos
por analizar la relaciéon entre la
evolucién demogréfica (y el cambio de
la estructura por edades) y el crecimiento
econdmico, especialmente en lo relativo
a la investigacién empirica de las
transferencias generacionales (Lee y
Masson, 2011). Los procesos econdmicos
de ahorro y demanda de capital
asociados a la caida de la fecundidad
y al envejecimiento demogréfico, la
disparidad por paises en funcién de sus
particulares historias e instituciones,
su asociacién fuerte con la mejora de
la educacion, las cualificaciones y la
productividad, quedan aparentemente al
margen de una visioén, por otra parte tan
comprensiva, como la de Piketty.

En este sentido muchas de
sus menciones demograficas son
excesivamente impresionistas y
trasladan connotaciones de contexto de
forma efectista pero poco sustantiva.
Hace referencia a que una sociedad con
una gran parte del capital surgido del
pasado es una sociedad estancada [263],
cuando todo proceso social significa
acumulacién y no por ello se clausuran
los cambios. Y lo mismo cuando se
refiere a que con un crecimiento del 1%
poco se renueva, todo es reproduccion
[160], cuando este saldo de crecimiento
puede darse con flujos de muy diferente
dimensién. Sin embargo los complejos
procesos concretos por los que las
familias, las generaciones y los grupos
sociales transfieren en la practica sus
recursos corrientes y su capital han sido
estudiados por otros investigadores, que
han quedado al margen del pandptico de
Piketty.

Légicamente los limites més
relevantes del andlisis de Piketty
son coincidentes con los limites
conceptuales y metodolégicos en que
se sitda, ya que el universo empirico
de Le capital au XXle siecle deja fuera
de consideracion todos los procesos
de trabajo externos al mercado, o mas

precisamente, al Sistema de Cuentas
Nacionales. Esto es especialmente
llamativo ya que algunas de estas
revisiones conceptuales estdn en el
programa de trabajo de la organizaciones
internacionales de estadistica (OIT,
2008) y probablemente no tarden en
llegar a las Encuestas de Fuerza de
Trabajo. En todo caso el asunto ha
sido objeto de estudio y reivindicacién
por parte de los economistas que han
postulado la ampliacién del dambito del
mercado de trabajo (Rubin, 1975; Finch,
1983) y la generacién de un amplio
ambito de consideracion que incluya
todos los trabajos reproductivos y de
cuidado.

(Qué efecto tendria dicha ampliacién?
En el fondo hay que reconocer que el
efecto de esta ampliacién (desde el
trabajo en el mercado hacia el trabajo
social total que incluye las llamadas
funciones reproductivas y de cuidado)
es desconocido. Haciendo una burda
transcripcién econémica incrementaria
por definicién el conjunto del trabajo
social, pero en el fondo lo que plantea
es la discusion sobre las unidades de
medida, puesto que la evaluacién
monetaria de todas las tareas es
s6lo una primera aproximacidn
impresionista. Todo ello sin contar con
que las dificultades para acumular series
estadisticas “ampliadas” parece en este
momento dificilmente superable.

Es mds interesante sefialar que este
andlisis esta fuera del punto de mira de
Piketty, en la medida que sus objetivos
explicitos estdn centrados (y no es poco)
en la reconciliacién del funcionamiento
del proceso de acumulacién mercantil
y la espiral desigualitaria vinculada al
mismo.

Sin embargo, para reconsiderar las
soluciones politicas e institucionales
propuestas (impuesto progresivo
y parcialmente confiscatorio sobre el
capital) es necesario no tanto comentar
su plausibilidad (asunto que Piketty se
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extiende brillantemente), sino volver
sobre las caracterizaciones del método
Piketty mencionadas al principio:
vision temporal en la larga duracion
y herramienta analitica basada en la
informacidn sobre percentiles.

Mi interpretacion final es que Thomas
Piketty, forzado por el riquisimo fresco
temporal que nos presenta y adherido a
los criterios analiticos por percentiles que
desarrolla, ha terminado por desalojar
los, siempre escurridizos y debatidos,
protagonistas o sujetos del devenir
histdrico, los complejos grupos sociales
que se han entrecruzado en los shocks
del siglo XX. De este modo oscila entre
una mencién genérica a los conflictos
(las guerras como destructoras del capital
y las sociedades de rentistas) y una
apelacién a la racionalidad del debate
democratico a la hora de limitar una
espiral conflictiva, que se desarrolla por
un progresivo desalojo del trabajo como
base para el reparto de los ingresos y de
los derechos sociales.

Son especialmente llamativas sus
reiteradas alusiones a las dos guerras
mundiales como al suicidio del
capitalismo, o de las clases rentistas
[381, 463]. Considerando que los grupos
sociales no tienen en la practica la
capacidad de suicidarse de las personas,
parece una alusién a una estrategia
errénea, suponemos que desde el punto
de vista del distante analista de tres siglos
de acumulacién de capital.

Buscando la larga duracién, fascinado
quizd por la belleza aritmética de los
percentiles, Piketty ha terminado por
desalojar a los sujetos histdricos
concretos de su proceso de andlisis,
bien como incégnitos generadores de
unas guerras tan destructivas como
incomprensibles, bien como suicidas de
una evolucién capitalista en la que no

se resignaban a clausurar sus privilegios
patrimonialistas. De este desalojo de
los sujetos sociales y de los procesos
histdéricos concretos tan solo queda un
eco, lo que Piketty llama los shocks
de entreguerras, muy presente en los
andlisis de nuestro autor, pero a modo
de cataclismo socio-teldrico, externo
a los efectos mismos del proceso de
acumulacién de capital.
_ Las propuestas ilustradas de una
Unica y Progresiva Contribucidén
sobre el capital tienen toda la solidez
de su necesidad légica y, al tiempo, la
fragilidad de no enunciar qué actores
colectivos son los que pudieran tomar a
su cargo tan hercileo esfuerzo. No me
parece demasiado forzado citar aqui a
Zen6n de Somodevilla, Marqués de la
Ensenada, y la monumental estadistica
patrimonial que nos legd, como
testimonio del esfuerzo modernizador de
una racionalidad ilustrada y consciente
de nuestros desafios estructurales de
modernizacién, nada menos que en 1749.
Desde luego las propuestas de Piketty
sobre tasacion del capital son sensatas
desde el punto de vista de la discusién
democrética, pero las hecatombes del
pasado no se dirimieron en una apacible
dgora dominada por la apelacidn
socrdtica a la raz6n comun.
Considerando, finalmente, que las
propuestas de intervencion econdmica
son tan légicas como huérfanas de actor
que las represente, la dramdtica pregunta
que deja en el aire el licido diagndstico
histérico de Piketty, estimo que sin
atreverse a formular, podria enunciarse
de la siguiente manera: ;son necesarios
unos shocks de la dimensién de los
ocurridos en 1914-45 para reconducir la
dindmica de acumulacién desigual del
capitalismo patrimonial globalizado tan
detalladamente descrito?
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