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PROLOGO A LA EDICION ESPANOLA

Espaﬁa estd en una depresion. Esa es la Unica palabra que cabe utilizar para describir la economia, con casi uno de
cada cuatro trabajadores en el paro y una tasa de desempleo juvenil del 50 por ciento (en el momento del cierre de este
libro). El prondstico para el futuro inmediato es mas de lo mismo, acaso un poco peor. Y ello a pesar de las prome-
sas del gobierno y de los altos funcionarios internacionales en el sentido de que, con los paquetes de austeridad que
recetaron para Espafia, el crecimiento a estas alturas ya se habria recuperado. Estos han subestimado reiteradamente
la magnitud de la crisis que iban a provocar sus politicas, y, por consiguiente, han subestimado una y otra vez los be-
neficios fiscales que se derivarian de ellas: las crisis mas profundas inevitablemente provocan una disminucion de los
ingresos y un aumento de los gastos por los programas de desempleo y las politicas sociales. Aunque después intenten
achacar la responsabilidad a Espafia por incumplir los objetivos fiscales, lo cierto es que a quien hay que echarle la
culpa es a su error de diagnostico para el problema y a la consiguiente receta equivocada.

Este libro explica cémo las politicas econdmicas erréneas pueden dar lugar simultdneamente a una mayor desigual-
dad y a un menor crecimiento, y las politicas que se estan adoptando en Espafia, y en Europa en general, suponen un
ejemplo perfecto. Durante los afios previos a la crisis (sobre todo entre 1985 y 2000) Esparia representaba un caso bas-
tante atipico, en el sentido de que disminuyd la desigualdad en las rentas netas del trabajo y en la renta disponible de
las familias(*). Aunque se redujo la desigualdad antes de impuestos, el gobierno «corrigio» la distribucion de la renta a
través de importantes politicas sociales y de medidas destinadas a mejorar la sanidad publica, y siguié haciéndolo a lo
largo de los primeros afios de la crisis(**). Pero actualmente la prolongada recesion ha provocado un dréstico aumento
de la desigualdad(***).

Sin embargo, como explicaremos en el capitulo 1, las crisis —sobre todo una depresion como la que esta padeciendo
Espafia en la actualidad— son malas para la desigualdad. Los que estan desempleados, especialmente los parados de
larga duracion, tienen mas probabilidad de caer en la pobreza. El elevado indice de desempleo presiona los salarios a la
baja, y los salarios de la parte mas baja son especialmente vulnerables. Y, como la austeridad se ha hecho mas estricta,
se recortan los programas sociales que son esenciales para el bienestar de los de en medio y los de abajo. Al igual que
en Estados Unidos, la caida de los precios de la vivienda, el activo mas importante para los de abajo y los de en medio,
ha venido a agravar esos efectos.

Las consecuencias del aumento de la desigualdad en Espafia y de su profunda depresion deberian ser un importante
motivo de preocupacién acerca de su futuro. No es solo que se estén despilfarrando los recursos; el capital humano
del pais se esta deteriorando. Los que tienen una buena cualificacion y no consiguen encontrar un empleo en Espafia
estan emigrando: existe un mercado global para el talento que genera el pais. Que esas personas regresen cuando la
recuperacion se consolide, si es que lo hace, dependera en parte del tiempo que dure la Depresion.

Hoy en dia, los problemas de Espafia son consecuencia en gran medida de la misma mezcla de ideologia y de in-
tereses especiales que (como expongo en este libro) en Estados Unidos condujo a la liberalizacion y desregulacién de
los mercados financieros y a otras politicas «fundamentalistas del mercado»: unas politicas que contribuyeron al ele-
vado nivel de desigualdad e inestabilidad de Estados Unidos y que han dado lugar a unas tasas de crecimiento mucho
menores que en las décadas anteriores. (Esas politicas «fundamentalistas del mercado» también se denominan «neoli-
beralismo». Como explicaré mas adelante, no se basan en una profunda comprensién de la teoria econémica moderna,
sino en una interpretacién ingenua de la economia, basada en los supuestos de una competencia perfecta, de unos mer-
cados perfectos y de una informacion perfecta).

En algunos casos, la ideologia hizo poco mas que disimular los intentos por parte de algunos intereses particulares
de cosechar mas beneficios. Se establecié un vinculo entre los bancos, los promotores inmobiliarios y algunos politi-
cos: se dejo a un lado y/o no se hizo cumplir eficazmente la normativa medioambiental y de recalificacion de terrenos;
los bancos no solo no estaban adecuadamente regulados, sino que la escasa normativa existente no se hacia cumplir
rigurosamente. Hubo una fiesta. El dinero fluia por doquier. Una parte de ese dinero fluia hacia los politicos que ha-
bian permitido que aquello ocurriera, ya fuera en forma de contribuciones a las campafas electorales o de lucrativos
empleos después de desempefiar altos cargos en la Administracion. También aumentaron los ingresos por impuestos,
y los politicos podian alardear al mismo tiempo del crecimiento que habia provocado la burbuja inmobiliaria y de la
mejora de la situacién fiscal del pais. Pero todo aquello no era mas que un espejismo: la economia se apoyaba en unos
cimientos endebles e insostenibles.

En Europa, las ideas neoliberales y fundamentalistas del mercado estan integradas en la infraestructura econémica
basica que subyace a la Union Europea, y sobre todo a la eurozona. Se suponia que esos principios darian lugar a una



eficiencia y a una estabilidad mayores; y que todo el mundo, o eso se creia, iba a beneficiarse del au-
mento del crecimiento, de modo que se prestd poca atencion a las consecuencias que las nuevas reglas
iban a tener para la desigualdad.

De hecho, esos principios han traido consigo un menor crecimiento y una mayor inestabilidad. Y en
la mayoria de los paises de la Union Europea, incluso antes de la crisis, pero todavia mas después, a
los de abajo y a los de en medio no les han ido bien las cosas. Este libro expone muchas de las falacias
que contiene la ideologia fundamentalista del mercado y explica por qué han fracasado una y otra vez
las politicas basadas en ella. Pero vale la pena examinar con méas detalle como se han desarrollado
esas cuestiones en Europa.

Consideremos el principio de la libertad de circulacion de los trabajadores. Se suponia que iba a dar
lugar a una asignacion eficiente de la mano de obra, y en algunos casos eso puede ser cierto. Pero con
unos niveles de endeudamiento tan elevados en numerosos paises, los jovenes pueden eludir el pago
de las deudas de sus padres simplemente emigrando; los impuestos destinados al pago de esas deudas
provocan una emigracion ineficiente. Pero ello también genera una dinamica adversa: a medida que
los jovenes emigran, aumenta la carga fiscal sobre los demas, y ello trae consigo mayores incentivos
para la emigracion ineficiente.

O consideremos el principio de la libre circulacion de las mercancias, combinado con la incapacidad
de conseguir una armonizacion fiscal. Las empresas (y las personas) tienen incentivos para trasladarse
a una jurisdiccion con impuestos mas bajos, desde la que pueden enviar sus mercancias a cualquier
punto de la Union Europea. La ubicacion de las empresas no se basa en donde resulta mas eficiente la
produccidn, sino en donde son mas bajos los impuestos. Ello, a su vez, desencadena una competicion
a la baja: crea una presion no solo para reducir los impuestos al capital y a las grandes empresas, Si-
no también para bajar los salarios y empeorar las condiciones de trabajo. La carga de la fiscalidad se
traslada a los trabajadores. Y como una gran parte de la desigualdad estd asociada a la desigualdad en
los beneficios del capital y en los dividendos de las grandes empresas, la desigualdad de ingresos en
su conjunto (después de impuestos y transferencias) aumenta de forma inevitable.

El denominado principio del mercado unico, por el que un banco regulado por cualquier gobierno
europeo puede operar en cualquier lugar de la Unidn Europea, combinado con la libre circulacion del
capital, probablemente representa lo peor de las politicas neoliberales. Durante los afios previos a la
crisis asistimos a un aspecto de ese fendmeno: los productos financieros y los depdsitos procedentes
de paises insuficientemente regulados provocaron estragos en otros paises; los paises anfitriones fue-
ron incapaces de cumplir su responsabilidad de proteger a sus ciudadanos y a sus economias. De la
misma forma, la doctrina que afirma que los mercados son eficientes —y que los gobiernos no debe-
rian interferir en sus portentosos mecanismos— dio lugar a la decision de no hacer nada respecto a las
burbujas inmobiliarias que estaban formandose en Irlanda, Espafia y Estados Unidos. No obstante, los
mercados han sufrido reiteradamente episodios de un optimismo y un pesimismo irracionales: fueron
excesivamente optimistas durante los afios posteriores a la creacion del euro, y el dinero fluyo al sector
inmobiliario de Espafia e Irlanda; y hoy en dia son excesivamente pesimistas, y el dinero sale huyendo
de esos paises. La salida de capitales debilita ain mas la economia. Y el principio del mercado Unico
exacerba el problema: cualquier residente de Grecia, de Espafia o de Portugal puede transferir sus eu-
ros a una cuenta corriente de un banco aleman con relativa facilidad.

Sin embargo, el sistema bancario, al igual que los demés aspectos de la euro-economia, esta dis-
torsionado. El terreno de juego no esta nivelado. La confianza en un banco depende de la capacidad
del gobierno de rescatar a los depositantes del banco en caso de que hubiera algin problema, sobre
todo teniendo en cuenta que hemos permitido que los bancos se hagan cada vez mas grandes, y que
negocien con productos financieros complejos, no transparentes y dificiles de tasar. Los bancos ale-
manes tienen ventaja sobre los bancos esparioles simplemente porque hay una mayor confianza en la
capacidad de Alemania para rescatar a sus bancos. Ahi hay una subvencion oculta. Pero eso, una vez
mas, crea una espiral descendente: a medida que el dinero sale del pais, la economia se debilita, lo
que socava la confianza en que su gobierno sea capaz de rescatar los bancos del pais, lo que a su vez
provoca una mayor salida de capitales.



Actualmente, hay otros aspectos del marco economico de Europa que contribuyen a agravar sus
problemas: el banco central Europeo se centra de forma inquebrantable en la inflacion (a diferencia de
Estados Unidos, donde el mandato del banco central incluye el crecimiento, el empleo y la estabilidad
financiera). En el capitulo 9 se explica por qué centrarse en la inflacion contribuye a una mayor desig-
ualdad. Pero actualmente, la diferencia entre esos mandatos es especialmente perjudicial para Europa.
Como Estados Unidos ha reducido sus tipos de interés practicamente a cero y Europa no, el euro esta
mas fuerte que en otras circunstancias, y eso debilita las exportaciones y fortalece las importaciones,
lo que destruye mas empleos todavia.

El problema fundamental del euro fue que elimind dos de los mecanismos esenciales para realizar
ajustes frente a una crisis que afecto de una forma diferente a unos paises y a otros —los mecanismos
del tipo de interés y del tipo de cambio— sin sustituirlos por nada. La eurozona no era lo que los eco-
nomistas denominan un «area monetaria optima», un grupo de paises donde resulta viable compartir
la misma moneda. Cuando los paises se enfrentan a una crisis, una forma que tienen de adaptarse es
mediante el tipo de cambio. Eso es valido incluso para paises similares, como Estados Unidos y Cana-
da; el tipo de cambio entre ambos ha sufrido acusadas variaciones. Pero el euro impone una limitacion
a los ajustes.

Algunos sugieren que una alternativa a modificar el tipo de cambio es reducir todos los salarios y
los precios dentro de un pais. Eso se denomina devaluacion interna. Si la devaluacion interna resultara
facil, el patron oro no habria supuesto un limite para los ajustes durante la Gran Depresion. Resulta
mas facil que los paises como Alemania realicen ajustes a través de una apreciacion real de su divisa
(como esta haciendo actualmente China) que un ajuste por parte de sus socios comerciales mediante
una depreciacion real de su moneda. La apreciacion real puede lograrse mediante la inflacion. Es méas
facil conseguir una inflacion moderada que un nivel equivalente de deflacion. Pero Alemania se ha
mostrado reacia hasta el momento.

La consecuencia de que el tipo de cambio real de Alemania sea demasiado bajo es exactamente la
misma que en el caso de China: tiene un superavit (al igual que China), y sus socios comerciales (co-
mo Espafia) tienen un déficit comercial. Cuando existen desequilibrios, la responsabilidad es tanto del
pais con superavit como del pais deficitario, y la carga del ajuste deberia recaer en el pais donde resul-
ta mas facil realizarlo. Esa es la doctrina que ha proclamado el resto del mundo en sus negociaciones
con China. Esta ha respondido con un sustancial aumento de su tipo de cambio real a partir de 2005.
Pero el ajuste correspondiente no se ha producido dentro de Europa.

No todos los paises pueden tener superavit, y por tanto la idea de algunos circulos econémicos ale-
manes de que los demas deberian imitar sus politicas resulta, en cierto sentido, sencillamente inco-
herente. Por cada superavit tiene que haber un déficit. Y, particularmente hoy en dia, los paises con
superavit estan imponiendo un coste a los demas: actualmente, el problema mundial es una falta de
demanda agregada global, un problema al que contribuyen los superavits comerciales.

Resulta aleccionador comparar Europa con Estados Unidos. Los cincuenta estados de la Union
comparten una moneda comun. Pueden servir de ejemplo algunas diferencias entre Estados Unidos,
donde existe una divisa comun, que funciona, y Europa. En Estados Unidos, dos tercios de todo el
gasto publico corre a cargo de la Administracion central. EI gobierno federal asume la mayor parte de
las prestaciones sociales, del seguro de desempleo y de las inversiones en capital, como las carreteras
y lal + D. Las politicas anticiclicas son asunto del gobierno federal. El gobierno federal respalda a los
bancos —incluso a la mayor parte de los bancos de &mbito regional— a través de la Federal Deposit
Insurance Corporation (FDIC). Hay libertad de movimientos, pero en Estados Unidos a nadie le im-
porta que un estado, como por ejemplo Dakota del Norte, se quede sin poblacion a consecuencia de la
emigracion. De hecho, eso abarata el coste de comprar el voto del parlamentario de ese estado.

El euro era un proyecto politico, pero en ese proyecto la politica no era lo suficientemente fuerte
como para «completarlo», como para hacer lo necesario para que un area monetaria aunara a un grupo
tan variopinto de paises. Existia la esperanza de que, con el tiempo, el proyecto se culminara a medida
que el euro fuera integrando a los paises. En la préactica, su efecto ha sido justamente el contrario. Se
han reabierto viejas heridas y se han desarrollado nuevos antagonismos.



Cuando las cosas iban bien, nadie pensaba en esos problemas. Yo tenia la esperanza de que la crisis
de la deuda griega que estallé en enero de 2010 aportara el impulso necesario para llevar a cabo re-
formas més fundamentales. Pero se hizo muy poco. Ha habido una serie de medidas, y todas y cada
una de ellas han servido poco mas que como un paliativo temporal. Al cierre de este libro, los tipos de
interés que tiene que pagar Espafia estan en unos niveles insostenibles, y no hay visos de una recupe-
racion a corto plazo.

El error mas grave que ha cometido Europa, instigada por Alemania, es que ha achacado los pro-
blemas de los paises periféricos, como Esparia, a un gasto irresponsable. Aungue es cierto que Grecia
habia incurrido en grandes déficits presupuestarios durante los afios previos a la crisis, tanto Espafia
como Irlanda tenian superavit y un reducido nivel de endeudamiento (en relacién con su PIB). Asi
pues, centrarse en la austeridad ni siquiera habria evitado una repeticion de la crisis, y mucho menos
habria resuelto la crisis que afecta a Europa.

Anteriormente he descrito como el alto indice de desempleo estd incrementando la desigualdad. Y
dado que los més ricos gastan una menor proporcion de sus ingresos que los de abajo —a los que no
les queda mas remedio que gastarselo todo— la desigualdad da lugar a un debilitamiento de la econo-
mia. Se produce un circulo vicioso descendente. Y la austeridad lo exacerba todo. Hoy en dia, el pro-
blema en Europa es una demanda agregada insuficiente. A medida que se prolonga la Depresion, los
bancos estdn menos dispuestos a prestar dinero, los precios de la vivienda disminuyen, y las familias
se empobrecen cada vez méas y tienen un futuro cada vez mas incierto, lo que contribuye ulteriormente
a inhibir el consumo.

Ninguna economia grande —Yy Europa es una gran economia— ha conseguido salir de una crisis
al tiempo que imponia austeridad. La austeridad, de forma inevitable y predecible, siempre empeora
las cosas. Los unicos ejemplos donde el rigor fiscal ha ido acompafiado de una recuperacion se han
dado en paises pequerfios, habitualmente con unos tipos de cambio flexibles, y cuyos socios comerc-
iales crecian con solidez, de forma que las exportaciones llenaron el vacio creado por los recortes en
el gasto publico. Pero esa no es en absoluto la situacion a la que se enfrenta Espafia hoy en dia: sus
principales socios comerciales estan en recesion, y el pais no tiene poder de decision sobre su tipo de
cambio.

Los lideres europeos han reconocido que los problemas no se resolveran sin crecimiento. Pero no
han conseguido explicar la forma de conseguir crecimiento con austeridad. De forma que también
ellos proclaman que lo que hace falta es restablecer la confianza. La austeridad no genera ni crecim-
iento ni confianza. Las politicas fallidas de los dos ultimos afios por parte de Europa, a base de intentar
poner parches de forma reiterada, errando en el diagndstico de los problemas de Europa, han socavado
la confianza. Como la austeridad ha acabado con el crecimiento, también ha destruido la confianza, y
seguira haciéndolo, independientemente de los muchos discursos que se pronuncien acerca de la im-
portancia de la confianza y del crecimiento.

Las medidas de austeridad han sido particularmente ineficaces, porque el mercado se daba cuenta
que iban a traer consigo recesiones, inestabilidad politica, y unas decepcionantes mejoras en la situa-
cion fiscal, a medida que disminuyeran los ingresos fiscales. Las agencias de calificacion bajaban la
nota de los paises que adoptaban medidas de austeridad, y con razon. La nota de Espafia se redujo
cuando se aprobaron las primeras medidas de austeridad: la agencia de calificacion creia que Espafia
iba a cumplir lo que prometia, y sabia que eso significaba un bajo crecimiento y un aumento de sus
problemas econémicos.

Al mismo tiempo que la austeridad se disefi0o para resolver la crisis de la «deuda soberana», a fin
de salvar el sistema bancario, Europa se ha dedicado a adoptar una serie de medidas temporales igual
de ineficaces. Durante el pasado afio, Europa se ha entregado a una costosa e infructuosa estrategia de
castillo de naipes para salir del atolladero: aportar méas dinero a los bancos para comprar deudas sobe-
ranas contribuy0 a apoyar las deudas soberanas; y aportar mas dinero a las deudas soberanas contribu-
y6 a apoyar a los bancos. Eso no era mas que economia vudu, un regalo oculto a los bancos por valor
de decenas de miles de millones de ddlares, pero del que los mercados se dieron cuenta enseguida.
Cada medida no suponia mas que un paliativo a corto plazo, cuyos efectos se disipaban mas deprisa
de lo que habian advertido los expertos. Al quedar plenamente en evidencia la estrategia de castillo de



naipes, se ha puesto en peligro el sistema financiero de los paises en crisis. Finalmente, casi dos afios
y medio después del comienzo de la crisis, Europa aparentemente se dio cuenta de la insensatez de esa
estrategia. Pero aun asi, fue incapaz de disefiar una alternativa eficaz.

Hay un segundo flanco (ademas de poner en orden el ambito fiscal) en la estrategia de Europa: las
reformas estructurales destinadas a hacer mas competitivas las economias con problemas. Las refor-
mas estructurales son importantes, pero llevan tiempo y son medidas del lado de la oferta; hoy en dia
lo que esta limitando la produccion es la demanda. Las equivocadas medidas del lado de la oferta (asi
las denominan) —aquellas que hoy dan lugar a una disminucion de los ingresos— pueden exacerbar
la escasez de la demanda agregada. Asi pues, las medidas destinadas a mejorar el mercado de trabajo
no conduciran a mas contrataciones a menos que exista una demanda para los bienes que producen las
empresas. Asimismo, debilitar a los sindicatos y la proteccion al empleo muy bien podria traer consigo
una disminucion de los salarios, una demanda menor, y mas paro. Las doctrinas neoliberales sostenian
que trasladar a los trabajadores desde los sectores subvencionados hacia usos mas productivos aumen-
taria el crecimiento y la eficiencia. Pero en situaciones como la de Espafia, donde el desempleo ya es
elevado de por si, y sobre todo cuando el sector financiero es débil, lo que ocurre es que los trabajado-
res se trasladan desde los sectores subvencionados de baja productividad al desempleo; y la economia
se ve ulteriormente debilitada por la consiguiente reduccién del consumo.

Europa lleva ya varios afios pasando apuros, y el Unico resultado es que, al cierre de este libro, no
solo los paises en crisis, sino Europa en su conjunto, ha caido en la recesion. Existe un conjunto al-
ternativo de medidas que podrian dar resultado, que por lo menos podrian acabar con la Depresion,
poner fin al corrosivo aumento de la pobreza y de la desigualdad, e incluso restablecer el crecimiento.

Un principio aceptado desde hace tiempo es que un aumento equilibrado de los impuestos y el gasto
estimula la economia, y si el programa esta bien disefiado (impuestos a los mas ricos, gasto en educa-
cion) el aumento del PIB y el empleo puede ser significativo.

Sin embargo, lo que puede hacer Espafa es limitado. Si se pretende que el euro sobreviva, Europa
tiene que actuar. En conjunto, Europa no esta en una mala situacion fiscal —en comparacion con Es-
tados Unidos, su ratio entre deuda y PIB es mas favorable—. Si cada estado de la Union fuera integra-
mente responsable de su presupuesto, incluyendo el pago de las prestaciones por desempleo, también
Estados Unidos sufriria una crisis fiscal. La leccion es obvia: el todo es méas que la suma de las partes.
Europa tiene a su disposicion distintas formas de actuar conjuntamente, mas alla de las medidas que
ya ha adoptado.

En Europa ya existen instituciones, como el Banco Europeo de Inversiones, que podrian contribuir
a financiar las inversiones necesarias en las economias escasas de liquidez. Europa deberia incremen-
tar su crédito. Asimismo, deberian aumentar los fondos disponibles para apoyar a las pequefias y me-
dianas empresas; mientras que las grandes empresas podrian recurrir a los bancos de inversion. La
contraccion del crédito por parte de los bancos afecta de forma especialmente grave a esas empresas,
y en todas las economias esas empresas son la fuente de creacion de puestos de trabajo. Esas medidas
ya estan sobre la mesa, pero no es probable que sean suficientes.

Lo que hace falta es algo mucho mas parecido a un Tesoro comun: un fondo europeo de solidaridad
mas grande para la estabilizacion, o los eurobonos. Si Europa (y el BCE en particular) tuviera que pe-
dir prestado, y a su vez prestar lo obtenido, disminuiria el coste de los intereses de la deuda de Europa,
y eso dejaria margen para el tipo de gastos que podrian promover el crecimiento y el empleo.

Sin embargo, las politicas comunes que se estan discutiendo actualmente son poco méas que un pacto
de suicidio: un acuerdo para limitar el gasto de acuerdo con los ingresos, incluso durante una rece-
sion, sin un compromiso de los paises que gozan de una posicion mas fuerte para ayudar a los mas
débiles. Una de las victorias de la Administracion Clinton fue la derrota de un intento parecido por
parte del Partido Republicano a fin de imponer una enmienda constitucional para garantizar un presu-
puesto equilibrado. Por supuesto, no podiamos prever el derroche fiscal de la Administracién Bush,
ni las irresponsables politicas de desregulacion, ni la inadecuada supervision que dieron lugar al au-
mento astronomico de la deuda federal. Pero aunque lo hubiéramos previsto, estoy convencido de que
habriamos llegado a la misma conclusion. Es un error no utilizar las herramientas de que dispone un



pais; una de las principales obligaciones de la economia moderna es mantener el pleno empleo, y es
imposible que la politica economica por si sola lo consiga.

En Alemania hay quien alega que Europa no es una union de transferencias. Existen muchas relac-
iones econémicas que no son uniones de transferencias —una zona de libre comercio es un ejemplo—.
Pero el sistema de una moneda Unica pretendia ir més alla. Europa y Alemania tendran que afrontar la
realidad: si no estan dispuestas a modificar el marco econémico mas alla de un acuerdo de austeridad
fiscal, es imposible que el euro funcione. Es posible que sobreviva algan tiempo, y que provoque un
terrible dafio en sus estertores de muerte. Pero no lograra sobrevivir.

Analogamente, tan solo existe una salida para la crisis bancaria: un marco bancario comun, un res-
paldo por parte de toda Europa al sistema financiero. No es de extrafiar que los bancos que gozan de
las subvenciones implicitas de los gobiernos que estan en mejores condiciones financieras no quieran
eso. Estan disfrutando de una ventaja competitiva. Y en todas partes los banqueros tienen una excesi-
va influencia en sus gobiernos.

Las consecuencias seran profundas y duraderas. Los jovenes que no consiguen encontrar un empleo
digno durante mucho tiempo acaban frustrados. Cuando por fin encuentran un trabajo, es por un sala-
rio mucho menor. Normalmente, la juventud es el periodo en que se adquiere la cualificacion. Hoy en
dia es un periodo en que la cualificacion se atrofia. El activo més valioso de la sociedad, el talento de
su gente, se esta echando a perder, e incluso se esta destruyendo.

En este mundo hay muchos desastres naturales: terremotos, inundaciones, ciclones, huracanes, tsu-
namis. Es lamentable que haya que afadir a la lista un desastre provocado por el hombre. Pero eso es
lo que esta haciendo Europa. De hecho, ignorar deliberadamente las lecciones del pasado es un acto
criminal. El dolor que esta padeciendo Europa, sobre todo la gente pobre y los jovenes, es innecesario.

Existe, como he apuntado, una alternativa. Pero Espafia no puede actuar sola. Las politicas necesa-
rias son politicas europeas. La tardanza en comprender esa alternativa puede resultar muy costosa.

Desgraciadamente, en este momento no se esta discutiendo el tipo de reformas que lograrian que el
euro funcione, por lo menos en publico. Como he sefialado anteriormente, lo Unico que tenemos son
perogrulladas sobre la responsabilidad fiscal, y sobre el restablecimiento del crecimiento y la confian-
za. Discretamente, los profesores de economia y otros expertos estdn empezando a hablar de un «Plan
Bx»: qué puede ocurrir si persiste la falta de voluntad politica que quedd de manifiesto en la fundacion
del euro —la voluntad politica de crear las estructuras institucionales que conseguirian hacer funcio-
nar la moneda Unica—. La conocida metafora dice que resulta muy costoso volver a meter la pasta de
dientes en el tubo. Pero también lo es mantener el deficiente ordenamiento institucional actual. Exis-
ten en el pasado ejemplos de acuerdos monetarios que se han venido abajo. Y hay un precio que pagar
por ello. Pero hay vida mas alla de la deuda y la devaluacion. Y esa vida puede ser mucho mejor que la
depresion a la que hacen frente hoy en dia algunos paises europeos. Utilizo ese término con conocim-
iento de causa. El indice de desempleo y el crecimiento de Espafia merecen calificarse con esa temible
palabra que empieza por «d». Otra cosa seria que se viera luz al final de este tunel. Pero la austeridad
no ofrece ninguna garantia de un mundo mejor en un futuro inmediato. La historia y la experiencia no
nos aportan base alguna para la confianza.

Y si la depresion efectivamente se prolonga, quienes mas sufriran seran los de abajo.



PREFACIO

En la historia hay momentos en que da la impresion de que por todo el mundo la gente se rebela, dice que algo va
mal, y exige cambios. Eso fue lo que ocurrié en los tumultuosos afios de 1848 y 1968. La agitacion que tuvo lugar en
ambos casos marco el comienzo de una nueva era. Puede que el afio 2011 resulte ser otro de esos momentos.

Un levantamiento juvenil que comenzd en Tunez, un pequefio pais situado en la costa septentrional de Africa, se
extendid a Egipto, un pais cercano, y después a otros paises de Oriente Proximo. En algunos casos, parecia que la chis-
pa de la protesta iba a apagarse, por lo menos temporalmente. Sin embargo, en otros paises aquellas timidas protestas
precipitaron un cambio social radical, y provocaron el derrocamiento de dictadores consolidados desde hacia décadas,
como Hosni Mubarak en Egipto y Muamar el Gadafi en Libia. Poco después, la gente de Espafia y Grecia, del Reino
Unido y de Estados Unidos, y de otros paises de todo el mundo, encontraron sus propios motivos para echarse a las
calles.

A lo largo de 2011, acepté gustosamente invitaciones para viajar a Egipto, a Espafia y a TUnez y me reuni con los
manifestantes en el parque del Retiro de Madrid, en el parque Zuccotti de Nueva York y en El Cairo, donde hablé con
hombres y mujeres jovenes que habian estado en la plaza Tabhrir.

Al hablar con ellos me fui dando cuenta de que, aungue las quejas especificas variaban de un pais a otro —y en par-
ticular las quejas politicas de Oriente Proximo eran muy distintas de las de Occidente—, habia algunos temas comunes.
Habia un consenso generalizado de que en muchos sentidos los sistemas econémico y politico habian fracasado y de
que ambos sistemas eran basicamente injustos.

Los manifestantes tenian razon al decir que algo iba mal. El desfase entre lo que se supone que tendrian que hacer
nuestros sistemas econdmico y politico —lo que nos contaron que hacian— Yy lo que hacen en realidad se habia vuelto
demasiado grande como para ignorarlo. Los gobiernos a lo largo y ancho del mundo no estaban afrontando los pro-
blemas econdmicos mas importantes, como el del desempleo persistente; y a medida que se sacrificaban los valores
universales de equidad en aras de la codicia de unos pocos, a pesar de una retdrica que asegura lo contrario, el sentim-
iento de injusticia se convirtio en un sentimiento de traicion.

Que los jévenes se rebelaran contra las dictaduras de Tunez y Egipto era comprensible. Los jovenes estaban cansa-
dos de unos lideres avejentados y anquilosados que protegian sus propios intereses a expensas del resto de la sociedad.
Esos jovenes carecian de la posibilidad de reivindicar un cambio a través de procesos democraticos. Pero la politica
electoral también habia fracasado en las democracias occidentales. El presidente de Estados Unidos, Barack Obama,
habia prometido «un cambio en el que se puede creer», pero a continuacién puso en practica unas politicas econdmicas
que a muchos estadounidenses les parecian mas de lo mismo.

Y sin embargo, en Estados Unidos y en otros paises, habia indicios de esperanza en aquellos jovenes manifestantes,
a los que se sumaban sus padres, sus abuelos y sus maestros. No eran ni revolucionarios ni anarquistas. No estaban
intentando echar abajo el sistema. Seguian creyendo que el proceso electoral podria funcionar, siempre y cuando los
gobiernos recordasen que tienen que rendir cuentas ante el pueblo. Los manifestantes se echaron a las calles para forzar
un cambio en el sistema.

El nombre elegido por los jévenes manifestantes espafioles, en el movimiento que comenzoé el 15 de mayo, fue «los
indignados»(1). Estaban indignados de que tanta gente lo estuviera pasando tan mal —como evidenciaba una tasa de
desempleo juvenil superior al 40 por ciento desde el inicio de la crisis, en 2008— a consecuencia de las fechorias co-
metidas por los responsables del sector financiero. En Estados Unidos, el movimiento Occupy Wall Street se hacia eco
de esa misma consigna. La injusticia de una situacién en la que mucha gente perdia su vivienda y su empleo mientras
que los banqueros recibian cuantiosas bonificaciones resultaba exasperante.

Sin embargo, las protestas en Estados Unidos muy pronto fueron mas alla de Wall Street y se centraron en las desig-
ualdades de la sociedad estadounidense en sentido amplio. Su consigna paso a ser «el 99 por ciento». Los manifestan-
tes que adoptaron esa consigna se hacian eco del titulo de un articulo que escribi para la revista Vanity Fair: «Del 1%,
por el 1%, para el 1%»[1], que describia el enorme aumento de la desigualdad en Estados Unidos y un sistema politico
que parecia atribuir una voz desproporcionada a los de arriba[2].

Tres motivos resonaban por todo el mundo: que los mercados no estaban funcionando como se suponia que tenian
que hacerlo, ya que a todas luces no eran ni eficientes ni estables[3]; que el sistema politico no habia corregido los
fallos del mercado; y que los sistemas econdmico y politico son fundamentalmente injustos. Aungue este libro se cen-
tra en el exceso de desigualdad que caracteriza hoy en dia a Estados Unidos y a algunos otros paises industrializados
avanzados, también explica en qué medida esos tres motivos estan intimamente relacionados: la desigualdad es la cau-



sa y la consecuencia del fracaso del sistema politico, y contribuye a la inestabilidad de nuestro siste-
ma economico, lo que a su vez contribuye a aumentar la desigualdad; una espiral viciosa en sentido
descendente en la que hemos caido y de la que solo podemos salir a través de las politicas coordinadas
que describo mas adelante.

Antes de centrar nuestra atencion en la desigualdad, quisiera establecer el escenario mediante una
descripcion de los fallos mas generales de nuestro sistema econémico.

El fracaso de los mercados

Esta claro que los mercados no han estado funcionando de la forma que proclaman sus apologistas. Se
supone que los mercados son estables, pero la crisis financiera mundial demostré que podian ser muy
inestables, con catastréficas consecuencias. Los banqueros habian hecho unas apuestas que, sin ayuda
de los gobiernos, los habrian arruinado a ellos y a la economia en su conjunto. Pero un analisis mas
detallado del sistema revelo que no se trataba de un accidente; los banqueros tenian incentivos para
actuar asi.

Se supone que la gran virtud del mercado es su eficiencia. Pero, evidentemente, el mercado no es
eficiente. La ley méas elemental de la teoria econdmica —una ley necesaria Si una economia aspira a
ser eficiente— es que la demanda iguale a la oferta. Pero tenemos un mundo en el que existen gigan-
tescas necesidades no satisfechas (inversiones para sacar a los pobres de la miseria, para promover el
desarrollo en los paises menos desarrollados de Africa y de otros continentes de todo el mundo, o para
adaptar la economia mundial con el fin de afrontar los desafios del calentamiento global). Al mismo
tiempo, tenemos ingentes cantidades de recursos infrautilizados (trabajadores y maquinaria que estan
parados o que no estan produciendo todo su potencial). El desempleo —Ila incapacidad del mercado
para crear puestos de trabajo para tantos ciudadanos— es el peor fallo del mercado, la principal fuente
de ineficiencia y una importante causa de la desigualdad.

A fecha de marzo de 2012, aproximadamente 24 millones de estadounidenses que querian tener un
empleo a tiempo completo no eran capaces de encontrarlo[4].

En Estados Unidos, estamos echando de sus hogares a millones de personas. Tenemos viviendas
vacias y personas sin hogar.

Pero incluso antes de la crisis, la economia estadounidense no estaba cumpliendo con lo que pro-
metia: aunque habia un crecimiento del PIB, la mayoria de los ciudadanos veia como empeoraba su
nivel de vida. Como muestro en el capitulo 1, en el caso de la mayoria de las familias estadounidenses,
incluso antes de la llegada de la recesion, sus ingresos, descontando la inflacion, eran mas bajos que
diez afos atras. Estados Unidos habia creado una maravillosa maquinaria econdémica, pero evidente-
mente era una maquinaria que solo funcionaba para los de arriba.

Hay muchisimo en juego

Este libro trata de por qué nuestro sistema econdmico no estd funcionando para la mayoria de esta-
dounidenses, por que la desigualdad esta aumentado en la medida que lo estd haciendo y cuales son
las consecuencias. La tesis subyacente es que estamos pagando un precio muy alto por nuestra desig-
ualdad —el sistema econdmico es menos estable y menos eficiente, hay menos crecimiento y se esta
poniendo en peligro nuestra democracia—. Pero hay mucho mas en juego: a medida que queda claro
gue nuestro sistema economico no funciona para la mayoria de ciudadanos, y que nuestro sistema po-
litico ha caido en manos de los intereses econdémicos, la confianza en nuestra democracia y en nuestra
economia de mercado, asi como nuestra influencia en el mundo, se van deteriorando. A medida que
se impone la realidad de que ya no somos un pais de oportunidades, y de que incluso el imperio de la
ley y el sistema de justicia de los que tanto hemos alardeado se han puesto en riesgo, puede que hasta
nuestro sentido de identidad nacional este en peligro.

En algunos paises, el movimiento Occupy Wall Street se ha aliado estrechamente con el movimiento
antiglobalizacion. Es cierto que tienen algunas cosas en comun: la conviccion de que no solo algo va



mal, sino también de que es posible un cambio. Sin embargo, el problema no es que la globalizacion
sea mala o injusta, sino que los gobiernos la estan gestionando de una forma muy deficiente —mayo-
ritariamente en beneficio de intereses especiales—. La interconexion de los pueblos, de los paises y de
las economias a lo largo y ancho del mundo es una nueva circunstancia que puede utilizarse igual de
eficazmente tanto para promover la prosperidad como para difundir la codicia y la miseria. Lo mismo
puede decirse de la economia de mercado: el poder de los mercados es enorme, pero no poseen un
caracter moral intrinseco. Tenemos que decidir como hay que gestionarlos. En el mejor de los casos,
los mercados han desempefiado un papel crucial en los asombrosos incrementos de la productividad y
del nivel de vida de los ultimos doscientos afios —unos incrementos que exceden sobradamente los de
los dos milenios anteriores—. Pero el gobierno también ha desempefiado un importante papel en esos
avances, un hecho que habitualmente los defensores del libre mercado se niegan a reconocer. Por otra
parte, los mercados también pueden concentrar la riqueza, trasladar a la sociedad los costes medioam-
bientales y abusar de los trabajadores y de los consumidores. Por todas estas razones, resulta evidente
que es necesario domesticar y moderar los mercados, para garantizar que funcionen en beneficio de
la mayoria de los ciudadanos. Y es preciso hacerlo reiteradamente, para asegurarnos de que siguen
haciéndolo. Eso fue lo que ocurrié en Estados Unidos durante la era progresista, cuando se aprobaron
por primera vez las leyes sobre la competencia. Ocurrié durante el New Deal, cuando se promulgd
la legislacion sobre Seguridad Social, empleo y salario minimo. EI mensaje de Occupy Wall Street
—y el de muchos otros movimientos de protesta de todo el mundo— es que una vez mas es preciso
domesticar y moderar los mercados. Las consecuencias de no hacerlo son graves: en el seno de una
democracia coherente, donde se escucha la voz de los ciudadanos corrientes, no podemos mantener
un sistema de mercado abierto y globalizado, por lo menos no en la forma en que lo conocemos, si
ese sistema da lugar a que esos ciudadanos sean mas pobres cada afio. Una de las dos cosas tendra que
ceder: o bien nuestra politica, o bien nuestra economia.

Desigualdad e injusticia

Los mercados, por si solos, incluso cuando son eficientes y estables, a menudo dan lugar a altos nive-
les de desigualdad, unos resultados que generalmente se consideran injustos. Las ultimas investigac-
iones en materia de teoria econdmica y de psicologia (que se exponen en el capitulo 6) han revelado
la importancia que los individuos conceden a la equidad. Lo que ha motivado las protestas en todo el
mundo, mas que ninguna otra causa, es la sensacion de que los sistemas economico y politico eran
injustos. En Tanez, en Egipto y en otros paises de Oriente Proximo, el problema no solo era que resul-
taba dificil encontrar trabajo, sino que los empleos que habia disponibles iban a parar a las personas
con contactos.

En Estados Unidos y en Europa, las cosas parecian mas justas, pero solo en la superficie. Quienes
se licenciaban en las mejores universidades con las mejores notas tenian mas posibilidades de conseg-
uir los mejores empleos. Pero el sistema estaba amafiado, porque los padres adinerados enviaban a sus
hijos a las mejores guarderias, a los mejores centros de ensefianza primaria y a los mejores institutos,
y esos estudiantes tenian muchas mas posibilidades de acceder a la élite de las universidades.

Los estadounidenses comprendieron gque los manifestantes de Occupy Wall Street estaban apelando
a sus valores, y por esa razon, aunque puede que el nimero de los que participaban en las protestas
fuera relativamente pequefio, dos tercios de los estadounidenses decian que apoyaban a los manifes-
tantes. Por si habia alguna duda acerca del apoyo con el que contaban, el hecho de que los manifestan-
tes fueran capaces de reunir, casi de un dia para otro, 300.000 firmas a fin de mantener viva su protes-
ta, cuando Michael Bloomberg, el alcalde de Nueva York, sugirio por primera vez que iba a clausurar
el campamento del parque Zuccotti, junto a Wall Street, dej6 las cosas claras[5]. Y el apoyo provenia
no solo de entre los pobres y los desafectos. Aunque puede que la policia actuara con demasiada du-
reza contra los manifestantes de Oakland —y al parecer eso mismo pensaban las treinta mil personas
que se sumaron a las protestas al dia siguiente de que se desalojara violentamente el campamento del



centro de la ciudad—, cabe destacar que incluso algunos de los policias expresaron su apoyo a los
manifestantes.

La crisis financiera desencadend una nueva conciencia de que nuestro sistema econémico no solo
era ineficiente e inestable, sino también basicamente injusto. En efecto, tras las repercusiones de la
crisis (y de la respuesta de las Administraciones de Bush y de Obama), eso era lo que opinaba casi la
mitad de la poblacion, segin una encuesta reciente[6]. Se percibia, con toda razén, que era escanda-
losamente injusto que muchos responsables del sector financiero (a los que, para abreviar, me referiré
a menudo como «los banqueros») se marcharan a sus casas con bonificaciones descomunales, mien-
tras que quienes padecian la crisis provocada por esos banqueros se quedaban sin trabajo; o que el
gobierno rescatara a los bancos, pero que fuera reacio siquiera a prorrogar el seguro de desempleo a
aquellos que, sin tener culpa de nada, no podian encontrar trabajo después de buscarlo durante meses
y meses[7]; o que el gobierno no consiguiera aportar mas que una ayuda simbélica a los millones de
personas que estaban perdiendo sus hogares. Lo que ocurrio durante la crisis dejo claro que lo que
determinaba la retribucion relativa no era la contribucion de cada cual a la sociedad, sino otra cosa:
los banqueros recibieron enormes recompensas, aunque su aportacion a la sociedad —e incluso a sus
empresas— hubiera sido negativa. La riqueza que recibian las élites y los banqueros parecia surgir de
su capacidad y su voluntad de aprovecharse de los demas.

Un aspecto de la equidad que esta profundamente arraigado en los valores de Estados Unidos es
la igualdad de oportunidades. Estados Unidos siempre se ha considerado a si mismo un pais donde
hay igualdad de oportunidades. Las historias de Horatio Alger(2), sobre individuos que desde abajo
conseguian llegar a lo mas alto, forman parte del folclore estadounidense. Pero, como explicaré en el
capitulo 1, poco a poco el suefio americano que consideraba este pais como una tierra de oportunida-
des empez0 a ser simplemente eso: un suefio, un mito reafirmado por anécdotas e historias, pero no
respaldado por los datos. La probabilidad de que un ciudadano estadounidense consiga llegar a lo méas
alto partiendo desde abajo es menor que la que tienen los ciudadanos de otros paises industrializados
avanzados.

Asimismo existe un mito equivalente —de los harapos a la riqueza en tres generaciones— que Su-
giere gque quienes estan en lo mas alto tienen que trabajar mucho para mantenerse alli; de lo contrario,
bajaran rapidamente en la escala social (ellos mismos o sus descendientes). Pero, como se detalla en
el capitulo 1, eso también es en gran medida un mito, ya que los hijos de los que estan arriba seguiran,
muy probablemente, en lo mas alto.

En cierto sentido, en Estados Unidos y en todo el mundo, los jovenes manifestantes aceptaron por
su valor nominal lo que oian decir a sus padres y a los politicos, exactamente igual que hicieron los jo-
venes estadounidenses hace cincuenta afios durante el movimiento en defensa de los derechos civiles.
En aquellos tiempos, examinaron con detalle los valores de igualdad, equidad y justicia en el contexto
del trato que el pais dispensaba a los afroamericanos, y encontraron graves carencias en las politicas
de su pais. Ahora examinan con detalle esos mismos valores en términos de como funciona nuestro
sistema economico y nuestro sistema judicial, y han encontrado que el sistema tiene graves carencias
para los ciudadanos estadounidenses pobres y de clase media, no solo en el caso de las minorias, sino
para la mayoria de estadounidenses de cualquier procedencia.

Si el presidente Obama y nuestros tribunales de justicia hubieran declarado «culpables» de algun
tipo de fechoria a quienes han llevado a la economia al borde de la ruina, tal vez habria sido posible
afirmar que el sistema estaba funcionando. Que por lo menos existia alguna sensacion de que hay que
rendir cuentas. No obstante, en realidad, quienes tendrian que haber sido condenados por esos hechos
a menudo ni siquiera han sido inculpados, y cuando lo han sido, normalmente se les ha declarado no
culpables, o por lo menos no han sido condenados. Posteriormente se ha condenado a unos pocos res-
ponsables del sector de los hedge funds por utilizar informacién privilegiada, pero se trata de casos de
poca monta, casi una distraccion. El sector de los hedge funds no provoca la crisis. Fueron los bancos.
Y son los banqueros los que han quedado, casi hasta el ultimo de ellos, en total libertad.

Si nadie es responsable, si no se puede culpar a ningun individuo por lo que ha ocurrido, quiere
decir que el problema esta en el sistema econdémico y politico.



De la cohesién social a la lucha de clases

Puede que la consigna «Somos el 99 por ciento» haya marcado un importante punto de inflexion en
el debate sobre la desigualdad en Estados Unidos. Los estadounidenses siempre han rehuido el anali-
sis de clases; nos gustaba creer que el nuestro es un pais de clases medias, y esa creencia contribuye
a cohesionarnos. No deberian existir divisiones entre las clases altas y las bajas, entre la burguesia y
los trabajadores[8]. Pero si por una sociedad basada en las clases entendemos una sociedad donde las
perspectivas que tienen de ascender los que estan en la parte mas baja son escasas, es posible que Es-
tados Unidos se haya convertido en una sociedad basada ain mas en las clases que la vieja Europa, y
que nuestras divisiones actualmente hayan llegado a ser ain mayores que las de alla[9]. Los que per-
tenecen al 99 por ciento siguen en la tradicion de que «todos somos clase media», con una pequefia
modificacion: reconocen que en realidad no todos estamos ascendiendo al mismo tiempo. La inmen-
sa mayoria esta sufriendo al mismo tiempo, y los que estan en lo mas alto —el 1 por ciento— viven
una vida diferente. El «99 por ciento» representa un intento de forjar una nueva coalicion, un nuevo
sentido de la identidad nacional, basada no ya en la ficcion de una clase media universal, sino en la
realidad de las divisiones econdémicas en el seno de nuestra economia y nuestra sociedad.

Durante afios ha existido un acuerdo entre la parte alta y el resto de nuestra sociedad, que venia a
decir lo siguiente: nosotros 0s proporcionamos empleos y prosperidad, y vosotros nos permitis que
nos llevemos nuestras bonificaciones. Todos vosotros os llevais una tajada, aunque nosotros nos lle-
vemos una tajada mas grande. Pero ahora ese acuerdo tacito entre los ricos y los demas, que siempre
habia sido fragil, se ha desmoronado. Los integrantes del 1 por ciento se llevan a casa la riqueza, pero
al hacerlo no le han aportado nada méas que angustia e inseguridad al 99 por ciento. Sencillamente, la
mayoria de los estadounidenses no se ha beneficiado del crecimiento del pais.

¢ Nuestro sistema de mercado esta erosionando los valores basicos?

Aunque este libro se centra en la igualdad y la equidad, hay otro valor fundamental que nuestro sis-
tema parece estar socavando: la sensacion de juego limpio. Un sistema basico de valores tendria que
haber generado, por ejemplo, sentimientos de culpa por parte de quienes se dedicaron a los préstamos
abusivos, de quienes proporcionaron hipotecas a personas pobres que eran como bombas de relojeria
o0 de quienes disefiaban los «programas» que daban lugar a comisiones excesivas por los descubiertos,
unas comisiones por valor de miles de millones de ddlares. Lo que resulta asombroso es que pocas
personas parecian —yY siguen pareciendo— sentirse culpables, y que muy pocas dieron la voz de alar-
ma. Algo ha pasado con nuestro sentido de los valores cuando el fin de ganar mas dinero justifica los
medios, lo que en el caso de la crisis de las hipotecas de alto riesgo de Estados Unidos equivalia a
explotar a los ciudadanos mas pobres y menos formados de nuestro pais[10].

Gran parte de todo lo que ha estado ocurriendo solo puede describirse en términos de «penuria mo-
ral». Algo malo le ha sucedido a la brajula moral de muchisima gente que trabaja en el sector finan-
ciero y en otros ambitos. Que las normas de una sociedad cambien de forma que tanta gente llegue a
perder el norte moral dice algo significativo acerca de esa sociedad.

Parece que el capitalismo ha transformado a las personas que cayeron en su trampa. Los mas bri-
Ilantes de entre los brillantes que se fueron a trabajar a Wall Street eran iguales que la mayoria del
resto de estadounidenses, salvo por el hecho de que ellos consiguieron mejores notas en sus univer-
sidades. Aparcaron temporalmente sus suefios de lograr un descubrimiento que salvara muchas vidas,
de construir una nueva industria, de ayudar a los mas pobres a salir de la miseria, al mismo tiempo
que exigian unos sueldos que parecian dificiles de creer, a menudo a cambio de un trabajo que (por el
numero de horas) parecia dificil de creer. Pero entonces, demasiado a menudo, ocurrioé una cosa: no es
que aparcaran temporalmente sus suefios; es que se olvidaron de ellos[11].

Asi pues, no es de extrafiar que la lista de agravios contra las grandes empresas (y no solo contra
las instituciones financieras) sea larga y venga de lejos. Por ejemplo, las empresas tabaqueras, sigilo-



samente, fueron haciendo mas adictivos sus perniciosos productos, y al mismo tiempo que intentaban
convencer a los estadounidenses de que no existian «pruebas cientificas» de la peligrosidad de sus
productos, sus archivos estaban repletos de evidencias que demostraban lo contrario. Andlogamente,
Exxon utilizo su dinero para intentar convencer a los estadounidenses de que las pruebas de un calen-
tamiento global eran endebles, aunque la Academia Nacional de Ciencias se habia sumado a todos los
demas organismos cientificos nacionales para decir que las pruebas eran solidas. Y mientras la eco-
nomia todavia estaba tambaleadndose por las fechorias del sector financiero, el derrame de petroleo de
BP puso en evidencia otro aspecto de la temeridad de las grandes empresas: la falta de cuidado en las
perforaciones habia puesto en peligro el medio ambiente y ponia en riesgo los empleos de miles de
personas que viven de la pesca y el turismo en el golfo de México.

Si por lo menos los mercados hubieran cumplido de verdad las promesas de mejorar el nivel de vida
de la mayoria de ciudadanos, todos los pecados de las grandes corporaciones, las aparentes injusticias
sociales, las injurias a nuestro medio ambiente, la explotacion de los pobres podrian perdonarse. Pero
para los jovenes indignados y los manifestantes de otros lugares del mundo, el capitalismo no solo no
estd cumpliendo lo que prometia, sino que esta dando lugar a lo que no prometia: desigualdad, conta-
minacion, desempleo y, lo que es mas importante, la degradacion de los valores hasta el extremo en
que todo es aceptable y nadie se hace responsable.

El fracaso del sistema politico

Parece que el sistema politico esta fallando en la misma medida que el sistema econdémico. Teniendo
en cuenta el alto indice de desempleo juvenil que hay en todo el mundo —cerca de un 50 por ciento en
Espafia, y un 18 por ciento en Estados Unidos—[12], tal vez resulta mas sorprendente no ya que aca-
baran estallando las protestas, sino que tardaran tanto en hacerlo. Los parados, incluidos los jovenes
que habian estudiado mucho y que habian hecho todo lo que se supone que tenian que hacer (habian
«jugado segun las normas», como acostumbran a decir algunos politicos), tenian que afrontar una dura
decision: seguir desempleados o aceptar un empleo muy por debajo de su nivel de cualificacion. En
muchos casos ni siquiera habia opcion: sencillamente no habia trabajo, y desde hacia ya varios afios.

Una interpretacion del largo retraso en la aparicion de las protestas masivas era que, en los inicios
de la crisis, la gente confiaba en la democracia, tenia fe en que el sistema politico iba a funcionar, que
iba a exigir responsabilidades a quienes habian provocado la crisis y a reparar rapidamente el sistema
econdmico. Pero varios afios después del estallido de la burbuja, quedd claro que nuestro sistema po-
litico habia fracasado, igual que habia fracasado a la hora de evitar la crisis, de frenar el aumento de la
desigualdad, de proteger a los méas desfavorecidos, de evitar los abusos de las grandes empresas. Solo
entonces los manifestantes se echaron a las calles.

Los estadounidenses, los europeos y los ciudadanos de otras democracias de todo el mundo se enor-
gullecen de sus instituciones democraticas. Pero los manifestantes han empezado a cuestionar si existe
una democracia real. La democracia real es algo mas que el derecho a votar cada dos o cuatro afos.
Las opciones tienen gue ser significativas. Los politicos tienen que escuchar la voz de los ciudadanos.
Pero cada vez mas, y sobre todo en Estados Unidos, da la impresion de que el sistema politico tiene
mas que ver con «un dolar, un voto» que con «una persona, un voto». En vez de corregir los fallos del
mercado, el sistema politico los estaba potenciando.

Los politicos pronuncian discursos sobre lo que esta ocurriendo con nuestros valores y nuestra soc-
iedad, y a continuacion nombran para un alto cargo a los maximos directivos y a otros responsables de
las grandes empresas que estaban al frente del sector financiero mientras el sistema fallaba estrepito-
samente. No nos esperabamos que los arquitectos de un sistema que no ha funcionado reconstruyeran
el sistema y lograran que funcionase, y sobre todo que funcionase para la mayoria de los ciudadanos
—y, efectivamente, no lo han conseguido—.

Los fallos de la politica y la economia estan interrelacionados, y se potencian mutuamente. Un sis-
tema politico que amplifica la voz de los ricos ofrece muchas posibilidades para que las leyes y la



normativa —y su administracion— se disefien de forma que no solo no protejan a los ciudadanos co-
rrientes frente a los ricos, sino que enriquezcan ain mas a los ricos a expensas del resto de la sociedad.

Esto me lleva a una de las tesis centrales de este libro: aunque puede que intervengan fuerzas eco-
nomicas subyacentes, la politica ha condicionado el mercado, y lo ha condicionado de forma que fa-
vorezca a los de arriba a expensas de los demas. Cualquier sistema econémico debe tener reglas y nor-
mativas; tiene que funcionar dentro de un marco juridico. Hay muchos marcos distintos, y cada uno
de ellos tiene consecuencias para la distribucion de la riqueza, asi como para el crecimiento, para la
eficiencia y para la estabilidad. La élite economica ha presionado para lograr un marco que le benefi-
cia, a expensas de los demas, pero se trata de un sistema econdémico que no es ni eficiente ni justo. Me
propongo explicar cdmo nuestra desigualdad se refleja en cualquier decision importante que tomamos
como nacion —desde nuestro presupuesto hasta nuestra politica monetaria, incluso hasta nuestro sis-
tema judicial— y demostrar que esas mismas decisiones contribuyen a perpetuar y a exacerbar dicha
desigualdad[13]. Con un sistema politico que es tan sensible a los intereses econémicos, la crecien-
te desigualdad economica da lugar a un creciente desequilibrio en el poder politico, a una relacién
viciada entre politica y economia. Y las dos juntas conforman, y son conformadas por, unas fuerzas
sociales —Ilas convenciones y las instituciones sociales— que contribuyen a potenciar esa creciente
desigualdad.

Qué reivindican los manifestantes y qué estan consiguiendo

Los manifestantes, tal vez en mayor medida que la mayoria de los politicos, entendieron muy bien lo
que esta ocurriendo. Desde cierto punto de vista, piden muy poco: que se les dé una oportunidad de
utilizar sus conocimientos, el derecho a un empleo digno por un salario digno, una economia y una
sociedad mas justas, que los traten con dignidad. En Europa y en Estados Unidos, sus reivindicaciones
no son revolucionarias, sino evolutivas. No obstante, desde un punto de vista distinto, lo que piden es
mucho: una democracia donde lo que cuente sea la gente, no los ddlares; y una economia de mercado
que cumpla lo que se supone que tiene que hacer. Las dos reivindicaciones estan interrelacionadas:
los mercados sin trabas de ningun tipo no funcionan bien, como hemos visto. Para que los mercados
funcionen como se supone que tienen que hacerlo, tiene que haber una adecuada normativa guberna-
mental. Pero para que eso ocurra, hemos de tener una democracia que refleje el interés general, no
intereses especiales ni simplemente a los de arriba.

Se ha criticado a los manifestantes por carecer de un programa, pero esas criticas no captan la esen-
cia de los movimientos de protesta. Son una expresion de frustracion con el sistema politico e incluso,
en los paises donde hay elecciones, con el proceso electoral. Suponen una voz de alarma.

En algunos aspectos, los manifestantes ya han conseguido mucho: los comités de expertos, los or-
ganismos gubernamentales y los medios de comunicacion han confirmado sus reivindicaciones, los
fallos, no solo del sistema de mercado, sino del elevado e injustificable nivel de desigualdad. La ex-
presion «Somos el 99 por ciento» ha calado en la conciencia popular. Nadie puede saber a ciencia
cierta adonde nos llevaran estos movimientos. Pero de una cosa podemos estar seguros: esos jovenes
manifestantes ya han modificado el discurso publico y la conciencia tanto de los ciudadanos corrientes
como de los politicos.

COMENTARIOS FINALES

En las semanas posteriores a los movimientos de protesta en Tunez y Egipto, yo escribi (en un primer
borrador de mi articulo para Vanity Fair):

Mientras contemplamos el fervor popular en las calles, hemos de plantearnos una pregunta: ¢cuando llegara a Es-
tados Unidos? En algunos aspectos importantes, nuestro propio pais se ha convertido en algo parecido a uno de
aquellos remotos y turbulentos lugares. En concreto, existe un domino absoluto sobre casi todo, ejercido por ese
diminuto estrato de personas que estan en lo mas alto —el 1 por ciento mas rico de la poblacion—.



Al cabo de tan solo unos pocos meses aquellas protestas llegaron a las costas de este pais.

Este libro intenta sondear las profundidades de un aspecto de lo que ha ocurrido en Estados Unidos:
cémo hemos llegado a convertirnos en una sociedad tan desigual, con unas oportunidades tan meng-
uadas, y cuales seran las probables consecuencias de todo ello.

El cuadro que pinto hoy en dia es desolador: tan solo estamos empezando a entender lo mucho que
nuestro pais se ha desviado de nuestras aspiraciones. Pero tambieén hay un mensaje de esperanza. Hay
marcos alternativos que funcionan mejor para la economia en su conjunto y, lo que es méas importan-
te, para la inmensa mayoria de los ciudadanos. Una parte de ese marco alternativo implica un mejor
equilibrio entre los mercados y el Estado —un punto de vista respaldado, como explicaré mas adelan-
te, tanto por la teoria econdmica moderna como por las evidencias histéricas—[14]. En esos marcos
alternativos, uno de los papeles que asume el gobierno es redistribuir los ingresos, sobre todo cuando
los resultados de los procesos de mercado son demasiado divergentes.

Los criticos de la redistribucion a veces sugieren gque el coste de la redistribucion es demasiado alto.
Alegan que los desincentivos son demasiado grandes, y lo que salen ganando los pobres y los de en
medio se ve mas que contrarrestado por las pérdidas en el nivel mas alto. A menudo, desde la derecha,
se argumenta que podriamos tener més igualdad, pero solo a costa de pagar el elevado precio de un
crecimiento mas lento y un PIB menor. La realidad (como me propongo demostrar) es exactamente al
contrario: tenemos un sistema que ha estado trabajando horas extra a fin de trasladar el dinero desde
los niveles inferiores y medios hasta el nivel mas alto, pero el sistema es tan ineficiente que lo que
salen ganando los de arriba es mucho menos de lo que pierden los de en medio y los de abajo. En
realidad, estamos pagando un elevado precio por nuestra creciente y desmesurada desigualdad: no so-
lo un crecimiento mas lento y un PIB menor, sino incluso mas inestabilidad. Y eso por no hablar de
los otros precios que estamos pagando: una democracia mas deébil, una menor sensacion de equidad y
justicia, e incluso, como ya he apuntado, un cuestionamiento de nuestro sentido de la identidad.

Unas palabras de advertencia

Unos pocos comentarios preliminares adicionales: a menudo utilizo el término «el 1 por ciento» en
general, para referirme al poder politico y econdmico de los de arriba. En algunos casos, a lo que real-
mente me refiero es a un grupo mucho mas reducido —Ila décima parte mas alta de ese 1 por ciento—;
en otros casos, al hablar, por ejemplo, del acceso a la educacién de maximo nivel, me refiero a un
grupo sensiblemente méas amplio, tal vez al 5 0 al 10 por ciento més alto.

Puede que los lectores piensen que hablo demasiado sobre los banqueros y sobre los méximos di-
rectivos de las grandes empresas, demasiado sobre la crisis financiera de 2008 y sus secuelas, sobre
todo (como explicaré en su momento) teniendo en cuenta que los problemas de la desigualdad en Esta-
dos Unidos vienen de mucho maés atras. No es solo que esas personas se hayan convertido en el chivo
expiatorio de la opinién popular. Es que simbolizan todo lo que se ha torcido. Gran parte de la desig-
ualdad en la parte mas alta se asocia a los directivos del sector financiero y de las grandes empresas.
Pero es mas que eso: esos lideres han contribuido a condicionar nuestras opiniones sobre lo que es
una buena politica econdmica, y hasta que no comprendamos dénde se equivocan esos puntos de vista
—Y como, en gran medida, esas opiniones estan al servicio de sus intereses a expensas del resto de
ciudadanos—, no seremos capaces de reformular las politicas con el fin de garantizar una economia
mas equitativa, mas eficiente y mas dinamica.

Un libro de divulgacion como este entrafia un mayor riesgo de caer en burdas generalizaciones de
lo que seria adecuado en un texto mas academico, que estaria repleto de matizaciones y notas a pie de
pagina. A ese respecto, pido disculpas por anticipado, y remito al lector a algunos escritos académicos
que se citan en el reducido nimero de notas que mi editor me ha permitido incluir. Asi pues, ademas,
quisiera subrayar que al censurar a los «banqueros» estoy simplificando demasiado: muchos, muchi-
simos financieros que conozco estarian de acuerdo con gran parte de lo que acabo de decir. Algunos
de ellos se opusieron a las practicas abusivas y a los préstamos usurarios. Algunos quisieron poner



coto a la excesiva asuncion de riesgos por parte de los bancos. Algunos creian que los bancos tenian
que centrarse en su area de negocio principal. Hubo incluso unos cuantos bancos que hicieron preci-
samente eso. Pero es evidente que la mayoria de las personas importantes que tomaban decisiones no
lo hicieron: tanto antes de la crisis como después, las instituciones financieras mas grandes e influyen-
tes se comportaron de una forma que resulta legitimamente criticable, y alguien tiene que asumir la
responsabilidad. Cuando censuro a los «banqueros», estoy censurando a aquellos que decidieron, por
ejemplo, dedicarse a practicas fraudulentas y poco éticas, y a quienes crearon una cultura en el &ambito
de las instituciones que lo hizo posible.

Deudas intelectuales

Un libro como este se basa en la erudicion, tedrica y empirica de cientos de investigadores. No resulta
facil reunir los datos que describen lo que esta ocurriendo con la desigualdad o dar una interpretacion
de por qué ha sucedido todo lo que ha venido ocurriendo. ¢Por qué razén los ricos estan haciéndose
mucho mas ricos, por qué la clase media se esta despoblando y por qué esta aumentando la cifra de
personas pobres?

Aunque las notas de los siguientes capitulos aportan algunos reconocimientos, seria una negligencia
por mi parte si no mencionara el exhaustivo trabajo de Emmanuel Saez y de Thomas Piketty, o el tra-
bajo a lo largo de més de cuatro décadas de uno de mis primeros coautores, sir Anthony B. Atkinson.
Dado que una parte esencial de mi tesis es la estrecha interaccion entre politica y economia, tengo que
ir mas alla de la teoria econdmica en sentido estricto. Mi colega del Instituto Roosevelt, Thomas Fer-
guson, en su libro de 1995 titulado Golden Rule: The Investment Theory of Party Competition and the
Logic of Money-Driven Political Systems [La regla de oro: la teoria de la inversion de la competencia
entre partidos y la logica de los sistemas politicos impulsados por el dinero], fue uno de los primeros
en analizar con cierto rigor el enigma fundamental de por qué, en las democracias basadas en «una
persona, un voto», el dinero parece ser tan importante.

No es de extrafar que la relacion entre la politica y la desigualdad se haya convertido en el centro
de atencion de muchos libros de reciente publicacion. Este libro, en cierto sentido, retoma el analisis
donde lo dejo el excelente libro de Jacob S. Hacker y Paul Pierson titulado Winner-Take-All Politics:
How Washington Made the Rich Richer—And Turned Its Back on the Middle Class [La politica de «el
ganador se lo lleva todo»: como Washington hizo mas ricos a los ricos y dio la espalda a la clase me-
dia][15]. Ellos son cientificos sociales. Yo soy un economista. Todos nosotros intentamos lidiar con
la cuestion de como explicar la elevada y creciente desigualdad en Estados Unidos. Yo me pregunto:
¢cémo podemos conciliar lo que ha ocurrido con la teoria econdmica estandar? Y aunque enfocamos
la cuestion a traves del objetivo de dos disciplinas diferentes, hemos llegado a la misma respuesta:
parafraseando al presidente Clinton, «jEs la politica, estipido!». El dinero habla en la politica, igual
que lo hace en los mercados. Que eso es asi resulta evidente desde hace mucho tiempo y ha dado lu-
gar a un rosario de libros, como Republic, Lost: How Money Corrupts Congress—And a Plan to Stop
It [La republica, perdida: como el dinero corrompe al Congreso, y un plan para impedirlo], de Law-
rence Lessig[16]. También ha ido quedando cada vez mas claro que la creciente desigualdad tiene un
importante efecto en nuestra democracia, segin han puesto de manifiesto libros como Unequal Demo-
cracy: The Political Economy of the New Gilded Age [La democracia desigual: la economia politica
de la nueva edad de oro], de Larry Bartel[17], y Polarized America: The Dance of Ideology and Une-
qual Riches [Estados Unidos polarizado: el baile de la ideologia y de la riqueza desigual], de Nolan
McCarty, Keith T. Poole y Howard Rosenthal[18].

Pero como y por qué el dinero resulta ser tan poderoso en una democracia donde cada persona tiene
un voto —y la mayoria de los votantes, por definicidn, no forma parte del 1 por ciento— ha seguido
siendo un misterio, sobre el que espero que este libro arroje un poco de luz[19]. Y lo que es méas im-
portante, intento esclarecer el nexo entre economia y politica. Aunque a estas alturas es evidente que
esa desigualdad creciente ha sido perjudicial para nuestra politica (como evidencia el rosario de libros



que acabo de mencionar), yo me propongo explicar en qué medida también resulta muy perjudicial
para nuestra economia.

Algunas notas personales

En este libro vuelvo a abordar un asunto que me indujo a estudiar Teoria Economica hace cincuenta
afios. Inicialmente, yo pensaba especializarme en Fisica en Amherst College. Me encantaba la elegan-
cia de las teorias matematicas que describian nuestro mundo. Pero mi corazon estaba en otra parte, en
la agitacion social y economica de aquella época, en el movimiento por los derechos civiles en Estados
Unidos y en la lucha a favor del desarrollo y contra el colonialismo en lo que entonces se denominaba
el Tercer Mundo. Una parte de esas inquietudes tenia sus raices en mi experiencia de haberme criado
en el corazdn de la América industrial, en Gary, Indiana. Alli fui testigo directo de la desigualdad, de
la discriminacion, del desempleo y de las recesiones. Cuando tenia diez afios, yo me preguntaba por
qué la bondadosa sefiora que cuidaba de mi gran parte del dia solo tenia estudios de primaria, en este
pais que parecia tan prospero, y me preguntaba por qué estaba cuidando de mi, y no de sus propios hi-
jos. En una época en que la mayoria de los estadounidenses consideraba que la teoria econdmica era la
ciencia del dinero, yo era, en cierto sentido, un improbable candidato a economista. Mi familia estaba
comprometida politicamente, y a mi me decian que el dinero no era lo importante; que el dinero nunca
compraria la felicidad; que lo que era importante era el servicio a los demas y la vida de la mente. No
obstante, en la tumultuosa década de los sesenta, a medida que fui entrando en contacto con nuevas
ideas en Amherst, me di cuenta de que las ciencias economicas eran mucho mas que el estudio del
dinero; en realidad eran una forma de investigacion capaz de afrontar las razones fundamentales de la
injusticia, y a las que podia dedicar eficazmente mi propension a las teorias matematicas.

El tema principal de mi disertacion doctoral en el Massachusetts Institute of Technology (MIT) fue
la desigualdad, su evolucién a lo largo del tiempo, y sus consecuencias para el comportamiento ma-
croeconomico, y sobre todo para el crecimiento. Yo adoptaba algunos de los supuestos estandar (de lo
que se denomina el modelo neoclasico) y demostraba que bajo esos supuestos tendria que producirse
una convergencia hacia la igualdad entre los individuos[20]. Estaba claro que algo no funcionaba en
el modelo estandar, igual que para mi estaba claro, al haberme criado en Gary, que algo no funcionaba
en un modelo estandar que afirmaba que la economia era eficiente y que no existia el desempleo ni
la discriminacion. Fue la constatacion de que el modelo estandar no describia bien el mundo en que
viviamos lo que me llevo a emprender la basqueda de modelos alternativos, donde las imperfecciones
del mercado, y en especial las imperfecciones de informacion y las «irracionalidades», desempefiaran
un papel tan importante[21]. Ironicamente, mientras que esas ideas se fueron desarrollando y lograron
aceptacion entre algunos sectores de la profesion de la teoria econdmica, el concepto contrario —que
los mercados funcionaban bien, o que lo harian siempre y cuando los gobiernos se quitaran de en me-
dio— arraig6 en buena parte del discurso publico. Este libro, al igual que muchos de los que le han
precedido, es un intento de dejar las cosas claras.
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como una de sus principales misiones la reduccion de la pobreza. Con la pobreza y la desigualdad en el centro de
nuestra atencion, cada dia era una experiencia de aprendizaje, cada encuentro era una oportunidad de adquirir nuevas
ideas y de configurar y reconfigurar los puntos de vista sobre las causas y las consecuencias de la desigualdad, de com-
prender mejor por qué variaba de un pais a otro. Aunque me asalta la duda a la hora de nombrar a personas concretas,
he de mencionar a mis dos sucesores como economista jefe, Nick Stern (al que conoci en Kenia en 1969) y Francois
Bourguignon.



En el capitulo 1y en otros apartados hago hincapié en que el PIB per capita —o incluso otros indi-
cadores de renta— no ofrece una medida adecuada del bienestar. Mi forma de pensar en esta cuestion
se ha visto muy influida por el trabajo de la Comision para la Medida del Rendimiento Economico y el
Progreso Social, que yo presidi, y que también estuvo dirigida por Amartya Sen y Jean-Paul Fitoussi.
También he de reconocer la influencia de los otros veintiin miembros de la comision.

En el capitulo 4 explico la relacion entre la inestabilidad y el crecimiento, una relacion cuya com-
prension por mi parte se ha visto muy influenciada por otra comision que presidi, la Comision de Ex-
pertos del Presidente de la Asamblea General de las Naciones Unidas sobre las reformas del sistema
monetario y financiero internacional.

Quisiera dar especialmente las gracias a mis colegas del Roosevelt Institute, entre ellos Bo Cutter,
Mike Konczal, Arjun Jayadev y Jeff Madrick. (Otros colaboradores que han trabajado en los actos del
Roosevelt Institute, como Robert Kuttner y Jamie Galbraith también se merecen mi agradecimiento).
Paul Krugman ha sido una voz inspiradora para todos los que querriamos ver una sociedad mas equi-
tativa y una economia que funcionara mejor.

En los dltimos afos, la profesion de los economistas no ha prestado, por desgracia, la suficiente
atencion a la desigualdad —como tampoco prestd suficiente atencion a los demas problemas que po-
dian dar lugar al tipo de inestabilidad que ha padecido el pais—. El Institute for New Economic Thin-
king (INET) ha sido creado para intentar rectificar esa deficiencia y otras muchas, y quisiera mencio-
nar mi deuda de gratitud con él, y sobre todo con su director, Rob Johnson (que también es compafiero
mio en el Roosevelt Institute y miembro de la Comision de Naciones Unidas), por las extensas discu-
siones sobre los temas de este libro.

Como siempre, quisiera expresar mi agradecimiento a la Universidad de Columbia, por ofrecerme
un entorno intelectual donde las ideas pueden prosperar, rebatirse y refinarse. Quisiera extender mi
gratitud en especial a Jose Antonio Ocampo y a Bruce Greenwald, mi colega y colaborador desde hace
mucho tiempo.

Aunque esas son mis deudas intelectuales en sentido amplio, tengo una serie de deudas especiales
con quienes me han ayudado de una forma u otra con este libro.

Este libro germind a partir de un articulo publicado en la revista Vanity Fair, titulado «Del 1%, por
el 1%, para el 1%»(4). Cullen Murphy me encargo el articulo y realizé un maravilloso trabajo de edi-
cion. Graydon Carter sugirio el titulo. Posteriormente, Drake McFeely, presidente de la editorial W.
W. Norton, y mi editor y amigo desde hace mucho tiempo, me pidio que ampliara esas ideas en forma
de libro. Brendan Curry, una vez mas, hizo una labor excelente a la hora de editar el libro.

Stuart Proffitt, mi editor en Penguin/Allen Lane, también volvio a realizar un trabajo impresionante
al combinar las ideas «a lo grande» sobre como reforzar los argumentos y hacer que resultaran mas
claras con los comentarios detallados en materia de redaccion.

Karla Hoff leyo el libro de cabo a rabo, mejorando tanto el lenguaje como los argumentos. Pero
incluso antes de que yo empezara a escribir el libro, mis discusiones con ella sobre las ideas centrales
del libro contribuyeron a dar forma a mi propio modo de pensar.

Un equipo de ayudantes de investigacion, dirigido por Laurence Wilse-Samson, y que incluia a An
Li y Ritam Chaurey, fue mucho mas alla de la tarea de comprobacion de los datos. Ellos sugirieron
en qué puntos podia ampliarse el analisis, argumentaron donde era preciso matizarlo mejor y parecian
estar tan entusiasmados por el proyecto como yo. Julia Cunico y Hannah Assadi también aportaron
inestimables comentarios y apoyo a lo largo del proceso de redaccion.

Eamon Kircher-Allen no solo dirigi6 todo el proceso de produccion del manuscrito, sino que tam-
bién actué como editor y como critico. Tengo una enorme deuda con él.

Como siempre, mi mayor deuda la tengo con Anya, que me animo a escribir el libro, discutio reite-
radamente conmigo las ideas en las que se basa y me ayudo a modelarlo y remodelarlo.

Con todos ellos —y con el entusiasmo por el libro que constantemente compartieron conmigo—
estoy profundamente en deuda. Ninguno de ellos debe ser considerado responsable de cualesquiera
errores y omisiones que hayan subsistido en el libro.



CapriTuLO 1

EL PROBLEMA DE ESTADOS UNIDOS CON EL 1 POR CIENTO

La crisis financiera de 2007-2008 y la Gran Recesion que le siguidé dejaron a la deriva a un gran nimero de estad-
ounidenses, en medio de los restos del naufragio de una forma de capitalismo cada vez méas disfuncional. Cinco afios
después, uno de cada seis estadounidenses querria un trabajo a tiempo completo, pero sigue sin encontrarlo; aproxi-
madamente ocho millones de familias han recibido la orden de abandonar sus hogares, y varios millones mas prevén
que van a recibir una notificacién de desahucio en un futuro no demasiado lejano[22]; una cantidad ain mayor de ciu-
dadanos vio como parecian evaporarse los ahorros de toda su vida. Incluso si una parte de los brotes verdes que los
optimistas no cesaban de ver hubieran sido, de verdad, el heraldo de una recuperacion real, tendrian que pasar var-
ios aflos —como muy pronto hasta 2018— para que la economia volviera al pleno empleo. Sin embargo, para 2012,
muchos ya habian renunciado a toda esperanza: quienes perdieron sus empleos en 2008 o 2009 ya se habian gastado
todos sus ahorros. Los cheques del subsidio de desempleo se habian agotado. Las personas de mediana edad, que an-
tes confiaban en reincorporarse rapidamente a la poblacion activa, llegaron a la conclusién de que en realidad habian
sido jubilados a la fuerza. Los jovenes, recién salidos de la universidad con deudas de decenas de miles de dolares,
no podian encontrar trabajo de ningun tipo. La gente que se habia ido a vivir con amigos y familiares al principio de
la crisis se habia quedado sin techo. Las casas que se compraron durante el boom inmobiliario seguian a la venta, o
se vendian con pérdidas; y muchas méas seguian vacias. Los nefastos fundamentos del boom financiero de la década
anterior quedaban finalmente en evidencia.

Uno de los aspectos mas siniestros de la economia de mercado que sali6 a la luz era la enorme y creciente desig-
ualdad que ha dejado hecho jirones el tejido social estadounidense y la sostenibilidad econdémica del pais: los ricos se
hacian cada vez més ricos, mientras los demas tenian que afrontar unas dificultades que parecian incompatibles con
el suefio americano. Era bien sabido que en Estados Unidos habia ricos y pobres; y aunque esta desigualdad no la
han creado exclusivamente la crisis de las hipotecas de alto riesgo y la recesion econdémica que vino a continuacion
—habia ido aumentando a lo largo de las tres décadas anteriores—, la crisis empeoro las cosas, hasta el punto de que
ya era imposible ignorarla. La clase media estaba siendo exprimida de mala manera, por unos medios que veremos
a continuacion en este capitulo; el sufrimiento de los de abajo se iba haciendo palpable, a medida que quedaban en
evidencia las deficiencias de la red de seguridad de Estados Unidos, y a medida que los programas publicos de ayuda,
inadecuados en el mejor de los casos, se iban recortando més y mas; pero a lo largo de todo este proceso, el 1 por
ciento mas alto consiguid aferrarse a una enorme tajada de la renta nacional —el 20 por ciento—, pese a que una parte
de sus inversiones se vieron muy afectadas[23].

Habia una mayor desigualdad de distribucion de ingresos en todos los niveles de renta; incluso dentro del 1 por cien-
to mas alto, el 0,1 por ciento més alto de los perceptores de rentas estaba llevdndose una mayor tajada del dinero. Para
2007, el afio anterior a la crisis, el 0,1 por ciento mas alto de las familias de Estados Unidos tenia unos ingresos 220
veces mayores que la media del 90 por ciento inferior[24]. La riqueza estaba repartida de forma ain mas desigual que
los ingresos, ya que el 1 por ciento més rico poseia mas de un tercio de la riqueza del pais[25]. Los datos de desigual-
dad de ingresos tan solo nos ofrecen una instantanea de una economia en un tnico momento a lo largo del tiempo. Pero
esa es precisamente la razén de que los datos sobre desigualdad de la riqueza sean tan preocupantes —la desigualdad
de riqueza va més alla de las variaciones que se observan en los ingresos afio a afio—. Ademas, la riqueza ofrece un
cuadro més claro de las diferencias en el acceso a los recursos.

Estados Unidos ha ido partiéndose en dos, a un ritmo cada vez mayor. En los primeros afios del nuevo milenio pos-
teriores a la recesion (entre 2002 y 2007), el 1 por ciento mas alto se llevé mas del 65 por ciento del incremento de
la renta nacional total[26]. Mientras que al 1 por ciento més alto las cosas le iban fabulosamente, la mayoria de los
estadounidenses en realidad estaba empobreciéndose[27].

Una cosa seria que los ricos se estuvieran haciendo més ricos y a los de en medio y a los de abajo también les fuera
mejor, sobre todo si los esfuerzos de los de arriba fueran cruciales para los éxitos de los demés. En ese caso podriamos
celebrar los éxitos de los de arriba, y estarles agradecidos por su contribucién. Pero no es eso lo que ha venido ocurr-
iendo.

Los miembros de la clase media estadounidense sentian que Ilevaban mucho tiempo pasédndolo mal, y tenian razon.
A lo largo de las tres décadas anteriores a la crisis, sus ingresos apenas habian variado. De hecho, la renta de un hombre
trabajador tipico[28] ha estado estancada durante un tercio de siglo[29].



La crisis ha agravado estas desigualdades en innumerables aspectos, mas alla del aumento del de-
sempleo, de las viviendas embargadas, de los salarios congelados. Los ricos tenian mas que perder en
los valores que cotizan en Bolsa, pero dichos valores se han recuperado razonablemente bien y relati-
vamente deprisa[30]. De hecho, las ganancias de la «recuperacion» desde la recesion han ido a parar
de forma abrumadora a los estadounidenses mas ricos: el 1 por ciento mas alto de estadounidenses
consiguid el 93 por ciento de los ingresos adicionales que se crearon en el pais en 2010 respecto a
2009[31]. Los pobres y la clase media tenian la mayor parte de su patrimonio invertido en la vivienda.
Como los precios medios de la vivienda cayeron en méas de un tercio entre el segundo trimestre de
2006 y finales de 2011[32], una gran proporcién de estadounidenses —Ilos que tenian grandes hipo-
tecas— vieron cdmo su riqueza practicamente se esfumaba. En lo mas alto, los maximos directivos
tuvieron un éxito notable a la hora de mantener sus elevados sueldos; tras una ligera caida en 2008, el
ratio entre la remuneracion anual de un maximo directivo y la de un empleado tipico volvio a ser en
2010 el mismo que antes de la crisis, de 243 a 1[33].

Distintos paises de todo el mundo aportan terribles ejemplos de lo que les ocurre a las sociedades
cuando alcanzan el nivel de desigualdad al que nos estamos aproximando. No es un cuadro halaguefio:
son paises donde los ricos viven en urbanizaciones privadas y son atendidos por legiones de trabaja-
dores de bajos ingresos; son sistemas politicos inestables, donde politicos populistas prometen a las
masas una vida mejor, solo para defraudarlos después. Y lo que tal vez es mas importante: la esperan-
za brilla por su ausencia. En esos paises, los pobres saben que sus perspectivas de salir de la pobreza,
por no hablar de llegar a lo mas alto, son mindsculas. Es un cuadro al que no deberiamos aspirar.

En este capitulo me propongo exponer el alcance de la desigualdad en Estados Unidos, y cémo
afecta de distintas formas a las vidas de millones de personas. Describo no solo como nos estamos
convirtiendo en una sociedad mas dividida, sino también como hemos dejado de ser el pais de opor-
tunidades que fuimos en otros tiempos. Examino las escasas probabilidades de que una persona que
nace abajo consiga ascender hasta lo mas alto, o siquiera hasta un nivel intermedio. El grado de desig-
ualdad y la ausencia de oportunidades a los que asistimos hoy en Estados Unidos no son inevitables, ni
tampoco su reciente incremento es sencillamente el producto de unas inexorables fuerzas del merca-
do. Los capitulos siguientes describen las causas de esta desigualdad, asi como los costes que supone
para nuestra sociedad, nuestra democracia y nuestra economia esta elevada y creciente desigualdad, y
lo que puede hacerse para reducirla.

LA SUBIDA DE LA MAREA QUE NO LEVANTO TODAS LAS BARCAS

Aunque Estados Unidos siempre ha sido un pais capitalista, nuestra desigualdad —o por lo menos su
elevado nivel actual— es algo nuevo. Hace aproximadamente treinta afios, el 1 por ciento mas alto
de los perceptores de rentas recibia solo el 12 por ciento de la renta nacional[34]. Ese nivel de desi-
gualdad deberia haber sido inaceptable ya de por si; pero desde entonces, las diferencias han crecido
espectacularmente[35], de forma que para 2007, los ingresos medios, después de impuestos, del 1 por
ciento mas alto habian llegado a los 1,3 millones de dolares, pero los del 20 por ciento inferior ascen-
dian a tan solo 17.800 dolares[36]. EI 1 por ciento mas alto recibe en una semana un 40 por ciento
mas de lo que el 20 por ciento inferior recibe en un afio; el 0,1 por ciento mas alto recibi6 en un dia 'y
medio aproximadamente lo que el 90 por ciento inferior recibid en un afio; y el 20 por ciento mas rico
de los perceptores de rentas ganan en total, después de impuestos, mas que la suma del 80 por ciento
inferior[37].

Durante los treinta afios posteriores a la Il Guerra Mundial, Estados Unidos crecid colectivamente
—con un crecimiento de los ingresos en todos los segmentos, pero con un crecimiento mas rapido
en la parte inferior que en la parte mas alta—. La lucha por la supervivencia del pais trajo un nuevo
sentimiento de unidad, y eso dio lugar a unas politicas, como la G. I. Bill(5), que contribuyeron a co-
hesionar alin mas nuestro pais.

Pero durante los altimos treinta afios, nos hemos ido convirtiendo cada vez mas en una nacion divi-
dida; no solo la parte alta ha sido la que ha crecido mas deprisa, sino que de hecho, la parte inferior ha



empeorado. (No ha sido una pauta constante, en la década de los noventa, durante un tiempo, a los de
abajo y a los de en medio les fue mejor. Pero después, como hemos visto, a partir de 2000 aproxima-
damente, la desigualdad crecid a un ritmo todavia mas rapido).

La ultima vez que la desigualdad se aproximé al alarmante nivel que vemos hoy en dia fue durante
los afios previos a la Gran Depresion. La inestabilidad econdmica a la que asistimos entonces y la
inestabilidad que hemos visto mas recientemente tienen mucho que ver con este aumento de la desig-
ualdad, como explicaré en el capitulo 4.

Como se pueden explicar esas pautas, los vaivenes de la desigualdad, es el asunto de los capitulos
2 y 3. Por ahora, simplemente sefialaremos que la acusada reduccion de la desigualdad durante el pe-
riodo que va desde 1950 hasta 1970 se debio en parte a los desarrollos de los mercados, pero mucho
mas a las politicas del gobierno, como la mejora del acceso a la educacion superior que trajo consigo
la G. I. Bill y el sistema tributario sumamente progresivo promulgado durante la Il Guerra Mundial.
Durante los afios posteriores a la «revolucion Reagan», por el contrario, aumento la divisoria entre los
ingresos personales e, irdnicamente, al mismo tiempo se desmantelaron las iniciativas gubernamenta-
les disefiadas para suavizar las injusticias del mercado, se redujeron los impuestos a las rentas altas y
se recortaron los programas sociales.

Las fuerzas del mercado —Ilas leyes de la oferta y la demanda— por supuesto desemperfian cierto
papel a la hora de determinar el alcance de la desigualdad econdmica. Pero esas fuerzas también entran
en juego en otros paises industrializados avanzados. Incluso antes de la explosion de desigualdad que
ha caracterizado la primera década de este siglo, Estados Unidos ya tenia mas desigualdad y menos
movilidad de ingresos que practicamente todos los paises de Europa, asi como Australia y Canada.

Es posible invertir las tendencias de la desigualdad. Otros paises lo han conseguido. Brasil tenia
uno de los niveles mas altos de desigualdad del mundo, pero durante la década de los noventa se dio
cuenta de los peligros, en términos tanto de su potencial de division social y politica como de crecim-
iento econdmico a largo plazo. El resultado fue un consenso politico a lo largo de toda la sociedad de
que habia que hacer algo. Bajo el mandato del presidente Henrique Cardoso hubo un aumento masivo
del gasto en educacién, incluida la destinada a los mas pobres. Con el presidente Luiz Inécio Lula da
Silva hubo gastos sociales para reducir el hambre y la pobreza[38]. Se redujo la desigualdad, aumento
el crecimiento[39] y la sociedad se hizo mas estable. Brasil sigue teniendo mas desigualdad que Esta-
dos Unidos, pero mientras que Brasil ha luchado, con bastante éxito, para mejorar las condiciones de
vida de los pobres y reducir las diferencias de renta entre ricos y pobres, Estados Unidos ha permitido
que crezca la desigualdad y aumente la pobreza.

Y lo que es aun peor, demostraremos que las politicas del gobierno han sido esenciales para la cre-
acion de la desigualdad en Estados Unidos. Si queremos invertir estas tendencias de la desigualdad,
tendremos que invertir algunas de las politicas que han contribuido a hacer que Estados Unidos sea el
pais desarrollado mas dividido econémicamente y, ademas de eso, adoptar ulteriores medidas a fin de
reducir las desigualdades que surgen por si solas a partir de las fuerzas del mercado.

Algunos defensores del actual nivel de desigualdad alegan que aunque no es inevitable, hacer algo
al respecto sencillamente saldria demasiado caro. Creen que para que el capitalismo obre sus mila-
gros, una elevada desigualdad es un rasgo inevitable, incluso necesario, de la economia. Al fin y al
cabo, quienes trabajan duro deberian ser recompensados, y es preciso que lo sean, si queremos que
realicen los esfuerzos y las inversiones de las que nos beneficiamos todos. Efectivamente, un cierto
grado de desigualdad es inevitable. Algunos individuos trabajan mas y mas tiempo que otros, y cual-
quier sistema econdmico que funcione bien tiene que recompensarlos por esos esfuerzos. Pero este
libro demuestra que tanto la actual magnitud de la desigualdad de Estados Unidos como la forma en
que se genera, en realidad, socavan el crecimiento y reducen la eficiencia. En cierto modo, la causa
de ello es que gran parte de la desigualdad de Estados Unidos es consecuencia de las distorsiones del
mercado, con unos incentivos dirigidos no a crear nueva riqueza, sino a arrebatarsela a los demas. Asi
pues, no es de extrafar que nuestro crecimiento haya sido mayor en los periodos en que la desigualdad
ha sido menor y en los que hemos crecido todos juntos[40]. Eso fue lo que ocurrio no solo durante las
décadas posteriores a la Il Guerra Mundial, sino incluso en épocas mas recientes, en la década de los
noventa[41].



La teoria economica del goteo

Los apologistas de la desigualdad —y hay muchos— rebaten con el argumento de que dar més dinero
a los de arriba beneficia a todo el mundo, en parte porque da lugar a un mayor crecimiento. Se trata
de una idea denominada teoria econdémica del goteo. Tiene un largo pedigri y hace tiempo que esta
desacreditada. Como hemos visto, una mayor desigualdad no ha dado lugar a méas crecimiento y, de
hecho, la mayoria de los estadounidenses han visto cOmo sus ingresos disminuian o se estancaban. Lo
que Estados Unidos ha venido experimentando durante los ultimos afios es lo contrario de la teoria
econdmica del goteo: las riquezas que se han acumulado en lo mas alto se han producido a expensas
de los de mas abajo[42].

Podemos hacernos una idea de lo que ha venido ocurriendo en términos de porciones de una tarta.
Si la tarta se dividiera de forma equitativa, todo el mundo recibiria una porcion del mismo tamafio, de
forma que el 1 por ciento superior recibiria el 1 por ciento de la tarta. En realidad, ese 1 por ciento se
lleva una porcion muy grande, aproximadamente una quinta parte de toda la tarta. Pero eso significa
que todos los demas reciben una porcion mas pequefa.

Ahora bien, quienes creen en la economia del goteo llaman a eso la politica de la envidia. No ten-
driamos que fijarnos en el tamario relativo de las porciones, sino en el tamafio absoluto. Dar mas a
los ricos genera una tarta mas grade, de modo que, aunque los pobres y los de en medio reciben una
porcién mas pequefa de la tarta, la porcion de la tarta que consiguen es mayor. Ya me gustaria que eso
fuera cierto, pero no lo es. De hecho, es lo contrario: como hemos sefialado, en el periodo de aumento
de la desigualdad, el crecimiento ha sido menor —y el tamafio de la porcion que ha recibido la mayo-
ria de estadounidenses ha ido disminuyendo—I[43].

Los hombres jovenes (de entre veinticinco y treinta y cuatro afios) que tienen un nivel educativo
menor lo estan pasando todavia peor; los que acaban de terminar el bachillerato han visto como su
renta real se ha reducido en méas de un 25 por ciento durante los ultimos veinticinco afios[44]. Pero
incluso a las familias de individuos con una licenciatura universitaria o un nivel superior de estudios
no les ha ido demasiado bien —su mediana de ingresos (descontando la inflacion) disminuyo en un 10
por ciento entre 2000 y 2010—[45]. (La mediana de ingresos es un nivel de ingresos tal que la mitad
de la muestra tiene unos ingresos mas altos y la otra mitad, unos ingresos mas bajos).

Mas adelante demostraremos que, aunque la economia de goteo hacia abajo no funciona, la econo-
mia de goteo hacia arriba si puede funcionar: todo el mundo —incluso los de arriba— podria benefic-
iarse dando mas a los de abajo y a los de en medio.

Una instantanea de la desigualdad en Estados Unidos

En pocas palabras, la historia de Estados Unidos es esta: los ricos se estan haciendo mas ricos, y los
mas ricos de entre los ricos se estan haciendo todavia mas ricos[46], los pobres se estan haciendo més
pobres y mas numerosos, Yy la clase media se estd vaciando. Los ingresos de la clase media estan es-
tancados o disminuyendo, y la diferencia entre sus miembros y los ricos de verdad esta aumentando.
Las diferencias de ingresos de las familias dependen de la disparidad de salarios, de riqueza y de
ingresos derivados del capital; y la desigualdad en ambos aspectos esta aumentando[47]. De la misma
forma que la desigualdad general ha ido en aumento, también lo han hecho las desigualdades en los
sueldos y los salarios por hora. Por ejemplo, a lo largo de las ultimas tres décadas, quienes perciben
salarios bajos (los que estan en el 90 por ciento inferior) han visto aumentar sus salarios tan solo en un
15 por ciento aproximadamente, mientras que los que estan en el 1 por ciento mas alto han experimen-
tado un aumento de casi el 150 por ciento, y el 0,1 por ciento superior, de mas del 300 por ciento[48].
Mientras tanto, los cambios en el cuadro de la riqueza son ain mas espectaculares. Durante el cuarto
de siglo anterior a la crisis, aunque todo el mundo se estaba haciendo mas rico, los ricos se hacian
mAas ricos a un ritmo mas rapido. No obstante, como ya hemos sefialado, gran parte de la riqueza de
la parte inferior y la parte media, que dependia del valor de sus hogares, era un patrimonio fantasma



—se basaba en la burbuja de los precios de la vivienda— y, aunque todo el mundo perdio en medio
de la crisis, los de arriba se recuperaron rapidamente, pero los de abajo y los de en medio, no. Incluso
después de que los ricos perdieran una parte de su riqueza con la caida de los precios de las acciones
durante la Gran Recesion, el 1 por ciento de familias mas ricas poseia 225 veces mas patrimonio que
el estadounidense tipico, una relacion que casi duplica la que habia en 1962 o en 1983[49].

Teniendo en cuenta la desigualdad de patrimonio, no es de extrafiar que los de arriba se lleven la
parte del ledn de los ingresos de capital —antes de la crisis, en 2007, aproximadamente un 57 por
ciento de dichos ingresos iba a parar al 1 por ciento mas alto—[50]. Y tampoco es de extrafiar que
los integrantes del 1 por ciento mas alto hayan recibido una porcion aun mayor del aumento de los
ingresos de capital desde 1979 —aproximadamente siete octavas partes—, mientras que los que estan
en el 95 por ciento inferior se han llevado menos del 3 por ciento del incremento[51].

Estas cifras de amplio espectro, aungue son alarmantes pueden no reflejar con la suficiente elocuen-
cia la magnitud de las actuales desigualdades. Para ilustrar mejor el estado de la desigualdad en Es-
tados Unidos consideremos el ejemplo de la familia Walton: los seis herederos del imperio Wal-Mart
son titulares de un patrimonio de 69.700 millones de dolares, lo que equivale al patrimonio de todo el
30 por ciento inferior de la sociedad estadounidense. Puede que estas cifras no sean tan sorprendentes
como parecen, por la sencilla razon de que los de abajo poseen muy poco patrimonio[52].

La polarizacion

Estados Unidos siempre se ha visto a si mismo como un pais de clase media. Nadie quiere considerarse
un privilegiado y nadie quiere pensar que su familia esta entre los pobres. Pero en los ultimos afos,
la clase media estadounidense se ha visto eviscerada, ya que los «buenos» empleos de clase media
—que requieren un moderado nivel de cualificacion, como por ejemplo los trabajos de la industria del
automovil— parecen estar desapareciendo en relacion con los empleos de la parte baja, que requieren
poca cualificacion, y los de la parte alta, que requieren méas. A este fenomeno los economistas lo de-
nominan la «polarizacion» de la poblacién activa[53]. En el capitulo 3 examinaremos algunas de las
teorias que explican por qué esta ocurriendo y lo que puede hacerse al respecto.

El desplome de los buenos empleos se ha producido en el transcurso del ultimo cuarto de siglo, y no
es de extrafiar ni que los salarios de ese tipo de trabajos hayan disminuido ni que la desigualdad entre
los salarios de los de arriba y de los de en medio haya aumentado[54]. La polarizacion de la poblacion
activa ha tenido como consecuencia que, aunque una mayor parte del dinero va a parar a los de arriba,
hay mas gente que va hacia abajo[55].

LA GRAN RECESION HACE AUN MAS DIFICILES LAS VIDAS DIFICILES

La division econdmica de Estados Unidos se ha hecho tan grande que a los que estan en el 1 por ciento
superior les resulta dificil imaginar como es la vida de los de abajo —y, cada vez mas, la de los de
en medio—. Consideremos durante un momento una familia con un solo perceptor de ingresos y dos
hijos. Supongamos que el asalariado goza de buena salud y consigue trabajar un total de 40 horas se-
manales (la semana laboral media de los trabajadores estadounidenses es de solo 34 horas)[56] con un
salario ligeramente por encima del minimo: digamos de aproximadamente 8,50 ddlares por hora, de
forma que después de pagar su cuota de la Seguridad Social, el asalariado recibe 8 délares por hora
y, por consiguiente, recibe 16.640 ddlares por sus 2.080 horas. Supongamos que no tiene que pagar
impuesto sobre la renta, pero su empleador le cobra 200 délares al mes por un seguro médico para
toda su familia, y se hace cargo de los restantes 550 dolares mensuales del coste del seguro. Eso deja
sus ingresos disponibles en 14.240 délares anuales. Si tiene suerte, puede que consiga encontrar un
apartamento de dos dormitorios (con suministros incluidos) por 700 dolares al mes. Eso le deja 5.840
dolares para hacer frente a todos los demas gastos familiares del afio. Igual que la mayoria de estad-
ounidenses, es posible que considere que un coche es una necesidad basica; el seguro, la gasolina, el
mantenimiento y la amortizacion del vehiculo pueden suponer facilmente 3.000 délares al afio. Los



fondos que le quedan a la familia ascienden a 2.840 ddlares —menos de 3 ddlares diarios por perso-
na— para cubrir los gastos basicos, como la comida y la ropa, por no mencionar las cosas que hacen
que la vida valga la pena, como las diversiones. Si surge algun problema, sencillamente no hay ningun
colchon.

Cuando Estados Unidos entr6 en la Gran Recesion, hubo un grave problema de verdad, para la fa-
milia de nuestra hipdtesis y para millones de estadounidenses de carne y hueso a lo largo y ancho del
pais. Se perdieron empleos, el valor de sus viviendas —su principal activo— se desplomo y, a medida
que caian los ingresos del gobierno, se recortaron las redes de seguridad justo cuando mas se necesi-
taban.

Incluso antes de la crisis, los pobres de Estados Unidos vivian al borde del abismo; pero con la Gran
Recesion, empezo a ocurrir lo mismo, cada vez en mayor medida, también con la clase media. Las his-
torias personales de la crisis estan cuajadas de tragedias: el impago de un plazo de la hipoteca se agi-
ganta hasta provocar la pérdida de la vivienda; la pérdida de la vivienda produce la pérdida de empleos
y acaba en la destruccion de las familias[57]. Para esas familias, una sacudida puede ser asumible; la
segunda no lo es. Teniendo en cuenta que aproximadamente cincuenta millones de estadounidenses
carecen de seguro médico, una enfermedad puede colocar a toda una familia al borde del abismo[58];
una segunda enfermedad, la pérdida de un trabajo, o un accidente de automdvil pueden empujarla al
vacio. De hecho, los altimos estudios han revelado que, con gran diferencia, la mayor parte de las ban-
carrotas personales estan asociadas con la enfermedad de un miembro de la familia[59].

Para ilustrar codmo incluso pequefios cambios en los programas de proteccion social pueden tener
importantes efectos en las familias pobres, volvamos a nuestra familia, que tenia 2.840 ddlares para
gastos al afio. A medida que la recesion se prolongaba, muchos estados recortaron las ayudas para
guarderias. En el estado de Washington, por ejemplo, el coste mensual medio de una guarderia para
dos nifios es de 1.433 ddlares[60]. Incluso si el otro progenitor de nuestra familia consiguiera un tra-
bajo con un sueldo similar, sin ayudas publicas seguirian sin poder permitirse una guarderia.

Un mercado de trabajo sin red de seguridad

Pero las dificultades a las que tuvieron que hacer frente quienes perdieron su empleo y no consiguieron
otro fueron ain mayores. Los trabajos a tiempo completo disminuyeron en 8,7 millones entre noviem-
bre de 2007 y noviembre de 2011[61], un periodo durante el que normalmente se habrian incorpora-
do a la poblacion activa otros 7 millones més de personas —un aumento del déficit real de puestos
de trabajo de méas de 15 millones—. Millones de personas que no consiguieron encontrar trabajo tras
buscar y buscar renunciaron a hacerlo y abandonaron la poblacion activa; los jovenes decidieron se-
guir en la universidad, ya que las perspectivas de empleo, incluso para los licenciados universitarios,
parecian desoladoras. Los trabajadores «que faltan» han dado lugar a que las estadisticas oficiales de
desempleo (que a principios de 2012 apuntaban a que la tasa de paro era «solo» del 8,3 por ciento)
presentaran un cuadro excesivamente optimista del estado del mercado de trabajo.

Nuestro sistema de seguro de desempleo, uno de los menos generosos del mundo industrializado
avanzado, simplemente no estaba a la altura de proporcionar una ayuda adecuada a quienes perdian
sus trabajos[62]. Normalmente, la prestacion dura solo seis meses. Antes de la crisis, un mercado de
trabajo dinamico con pleno empleo implicaba que la mayoria de la gente que queria un empleo con-
seguia encontrar uno en un breve plazo de tiempo, aunque este no estuviera a la altura de sus expecta-
tivas o de su cualificacion. Pero eso ya no es valido en la Gran Recesion. Casi la mitad de los desem-
pleados eran parados de larga duracion.

El plazo de idoneidad para percibir el seguro de desempleo se prorrogd (como no, tras un durisimo
debate en el Congreso)[63], pero, aun asi, millones de personas siguen desempleadas cuando se acaba
la prestacion[64]. A medida que la recesion y la debilidad del mercado de trabajo se prolongaban hasta
2010, iba surgiendo un nuevo segmento en nuestra sociedad, los «99eros» —quienes llevaban en el
paro mas de 99 semanas— Yy hasta en los mejores estados, incluso con ayuda federal, se quedaban en
la calle. Buscaban un empleo, pero sencillamente no habia suficientes puestos de trabajo. Habia cuatro



personas en busca de trabajo por cada empleo[65]. Y teniendo en cuenta la cantidad de capital poli-
tico que hubo que dilapidar para prorrogar el seguro de desempleo hasta 52, 72 0 99 semanas, pocos
politicos se atrevian siquiera a proponer algo con la situacion de los 99eros[66].

Una encuesta del New York Times de finales de 2011 ponia de manifiesto el alcance de las carencias
de nuestro sistema de seguro de desempleo[67]. En aquel momento, tan solo el 38 por ciento de los
desempleados estaba recibiendo una prestacion por desempleo, y aproximadamente el 44 por ciento
nunca habia recibido ningdn tipo de prestacion. De los que estaban recibiendo ayuda, el 70 por ciento
pensaba que era muy probable o bastante probable que esta se agotara antes de que ellos encontraran
trabajo. Para tres cuartas partes de los que recibian ayuda, las prestaciones eran mucho menores que
sus anteriores ingresos. No es de extrafiar que mas de la mitad de los parados hubiera experimentado
problemas emocionales o de salud como consecuencia de no tener un empleo, pero no tenian acceso a
un tratamiento, ya que mas de la mitad de los desempleados no tenia cobertura de un seguro médico.

Muchos de los desempleados de mediana edad no veian ninguna perspectiva de volver a encontrar
jamas otro trabajo. Para los mayores de cuarenta y cinco afos, la duracion media del desempleo ya
estd aproximandose a un afo[68]. La unica nota positiva del estudio era la respuesta optimista en el
sentido de que, en conjunto, el 70 por ciento pensaba que era muy probable o bastante probable en-
contrar trabajo en los doce meses posteriores. Al parecer, el optimismo estadounidense seguia sobre-
viviendo.

Antes de la recesion, parecia que en algunos aspectos Estados Unidos estaba funcionando mejor que
otros paises. Aunque puede que los salarios de, digamos, la zona intermedia, no estuvieran aumentan-
do, por lo menos todo el que queria trabajar podia conseguirlo. Aquella era la tan cacareada ventaja
de los «mercados de trabajo flexibles». Pero la crisis demostrd que incluso esa ventaja parecia estar
desapareciendo, ya que los mercados de trabajo de Estados Unidos cada vez se parecian mas a los de
Europa, con un desempleo no solo elevado, sino de larga duracion. Los jovenes estan frustrados, pero
sospecho que, cuando se enteren de lo que presagia la tendencia actual, lo estaran todavia mas: quie-
nes permanecen desempleados durante un largo periodo tienen unas perspectivas de trabajo durante
toda su vida menores que los que, con una cualificacion similar, han tenido mas suerte en el mercado
laboral. Incluso cuando consigan un empleo, sera con un salario mas bajo que el de otros trabajadores
con una cualificacion parecida. De hecho, la mala suerte de haberse incorporado a la poblacién ac-
tiva durante un afio de mucho paro se manifiesta en los ingresos de esos individuos durante toda su

vida[69].

La inseguridad economica

Es facil comprender la inseguridad creciente que sienten muchos estadounidenses. Incluso los emple-
ados saben que sus puestos de trabajo estan en peligro y que, con el elevado nivel de desempleo y
el escaso nivel de proteccion social, sus vidas podrian dar un repentino giro a peor. La pérdida de un
empleo significaria perder el seguro médico Y, tal vez, incluso perder su casa.

Quienes tienen un trabajo aparentemente seguro se enfrentan a una jubilacion incierta, ya que en
los Gltimos afios, Estados Unidos ha cambiado la forma de gestionar las pensiones. Antes, la mayoria
de las prestaciones por jubilacion se encuadraban dentro de planes de jubilacion con prestacion defi-
nida, donde los individuos podian estar seguros de lo que recibirian cuando se jubilaran, y donde las
grandes empresas asumian el riesgo de las fluctuaciones de la Bolsa. Pero ahora la mayoria de trabaja-
dores tiene planes de contribucion definida, donde se deja en manos del individuo la responsabilidad
de gestionar sus cuentas de jubilacion —y de asumir el riesgo de las fluctuaciones de la Bolsa y la
inflacion—. Hay un peligro evidente: si el individuo hizo caso a los analistas financieros y puso su
dinero en la Bolsa, se llevaria un batacazo en 2008.

Asi pues, la Gran Recesion ha supuesto un triple varapalo para muchos estadounidenses: tanto sus
empleos, como los ingresos de su jubilacion y sus hogares se han puesto en peligro. La burbuja inmo-
biliaria habia aportado un indulto temporal de las consecuencias que se habrian derivado de la dismi-
nucion de los ingresos. Los estadounidenses podian, y asi lo hicieron, gastar mas alla de sus ingresos



mientras se esforzaban por mantener su nivel de vida. De hecho, a mediados de la década de 2000,
antes de la llegada de la Gran Recesion, los integrantes del 80 por ciento inferior estaban gastando
aproximadamente el 110 por ciento de sus ingresos[70]. Ahora que la burbuja ha estallado, esos esta-
dounidenses no solo tendran que vivir dentro de los limites de sus ingresos; muchos de ellos tendran
que vivir por debajo de sus ingresos para poder devolver un montén de deudas. Mas de un 20 por
ciento de las personas que tienen una hipoteca estan «bajo el agua» (underwater), es decir, deben méas
dinero de lo que vale su casa[71]. La casa, en vez de ser la hucha para pagar la jubilacién o la edu-
cacion universitaria de un hijo, se ha convertido en una carga. Y muchas personas corren el riesgo de
perder sus hogares —y muchas ya los han perdido—. Los millones de personas que sefialabamos que
han perdido su casa desde el estallido de la burbuja inmobiliaria no solo perdieron el techo que los
cobijaba, sino también gran parte de los ahorros de toda su vida[72].

Entre las pérdidas en los planes de jubilacion y los 6,5 billones de délares de pérdidas en el valor
de las viviendas[73], a los estadounidenses corrientes la crisis les ha golpeado con fuerza, y a los méas
pobres, que empezaban a atisbar el suefio americano —o eso pensaban ellos cuando se compraron una
casa Yy vieron como aumentaba el valor de su vivienda con la burbuja—, les ha ido especialmente mal.
Entre 2005 y 2009, una familia tipica afroamericana ha perdido el 53 por ciento de su patrimonio —Ilo
que deja sus activos en tan solo un 5 por ciento de los de una familia blanca media— y la familia his-
pana media ha perdido el 66 por ciento de su patrimonio. E incluso el valor neto de la familia blanca
estadounidense tipica se redujo sustancialmente, hasta los 113.149 dolares en 2009, una pérdida de
patrimonio del 16 por ciento respecto a 2005[74].

Un nivel de vida en declive

Las medidas de los ingresos en las que nos hemos centrado hasta ahora, aun siendo funestas, no refle-
jan plenamente el declive del nivel de vida de la mayoria de los estadounidenses. La mayor parte de la
gente se enfrenta no solo a la inseguridad econdmica, sino también a la inseguridad sanitaria y, en al-
gunos casos, incluso a la inseguridad fisica. El programa de asistencia sanitaria del presidente Obama
estaba disefiado para ampliar la cobertura, pero la Gran Recesion y el rigor presupuestario que vino a
continuacion han dado lugar a una oscilacion en direccion contraria. Los programas de Medicaid, de
los que dependen los pobres, han sufrido recortes.

La falta de seguro médico es uno de los factores que contribuyen a una salud peor, sobre todo entre
los pobres. La esperanza de vida en Estados Unidos es de 78 afios, menor que los 83 afios de Japon, o
los 82 afios de Australia o Israel. Segun el Banco Mundial, en 2009 Estados Unidos ocupaba el cuadra-
gésimo lugar en absoluto, justo por debajo de Cuba[75]. La mortalidad infantil y materna en Estados
Unidos es poco mejor que en algunos paises en vias de desarrollo; en el caso de la mortalidad infantil,
es peor que la de Cuba, Bielorrusia y Malasia, por mencionar unos pocos[76]. Y esos deficientes in-
dicadores sanitarios son, en gran medida, un reflejo de las sombrias estadisticas relativas a los pobres
de Estados Unidos. Por ejemplo, en Estados Unidos, los pobres tienen una esperanza de vida casi un
10 por ciento menor que la de los de arriba[77].

Anteriormente sefialabamos que los ingresos de un hombre trabajador tipico a tiempo completo se
habian estancado durante un tercio de siglo, y que los ingresos de quienes no han ido a la universidad
han disminuido. Para evitar que los ingresos disminuyan todavia mas de lo que lo han hecho, las horas
de trabajo de las familias han aumentado, sobre todo porque hay mas mujeres que se han incorporado
a la poblacion activa junto con sus maridos. Nuestras estadisticas de ingresos no tienen en cuenta ni la
pérdida de tiempo de ocio ni su repercusion en la calidad de la vida familiar.

El declive en el nivel de vida también se manifiesta en los cambios en las pautas sociales, asi como
en los frios datos econdmicos. Un nimero cada vez mayor de adultos jovenes vive con sus padres:
aproximadamente un 19 por ciento de hombres de entre 25 y 34 afios de edad, lo que supone un au-
mento frente al 14 por ciento de una fecha tan reciente como 2005. Para las mujeres en ese mismo
grupo de edad, el aumento fue desde el 8 por ciento hasta el 10 por ciento[78]. Estos jovenes, a los
que a veces se denomina la «generacion bumeran», se ven obligados a quedarse en casa, 0 a volver a



su hogar después de terminar sus estudios, porque no pueden permitirse vivir de forma independiente.
Incluso una costumbre como el matrimonio se esta viendo afectada, por lo menos por el momento, por
la falta de ingresos y de seguridad. En tan solo un afio (2010), el nimero de parejas que vivian juntas
sin estar casadas aumentd en un 13 por ciento[79].

Las consecuencias de una pobreza generalizada y persistente y de una inversion insuficiente a largo
plazo en educacion publica y en otros gastos sociales tambien son evidentes en otros indicadores que
apuntan a que nuestra sociedad no esta funcionando como deberia: un elevado nivel de delincuencia y
una mayor proporcion de poblacion reclusa[80]. Aunque las estadisticas de delitos violentos son me-
jores que en su punto algido (en 1991)[81], siguen siendo elevadas, mucho peores que en otros paises
industrializados avanzados, y ello supone unos enormes costes econémicos y sociales para nuestra so-
ciedad. Los residentes de muchos barrios pobres (y no tan pobres) siguen teniendo miedo a sufrir una
agresion fisica. Sale muy caro mantener a 2,3 millones de personas en la carcel. La tasa de encarce-
lamiento de 730 por cada 100.000 personas (equivalente a 1 de cada 100 adultos) es la mas alta del
mundo, y aproximadamente entre nueve y diez veces mayor que la de muchos paises europeos[82].
Algunos estados se gastan en sus instituciones penitenciarias tanto como en sus universidades[83].

Ese tipo de gastos no son el sello distintivo del buen funcionamiento de una economia y de una
sociedad. El dinero que se gasta en «seguridad» —en proteger las vidas y los bienes— no contribuye
al bienestar; simplemente impide que las cosas empeoren. Sin embargo, consideramos esos desembol-
sos como una parte del producto interior bruto (PIB) del pais, tanto como cualquier otro gasto. Si la
creciente desigualdad de Estados Unidos da lugar a un mayor gasto para prevenir la delincuencia, eso
se reflejara como un aumento en el PIB, pero nadie deberia confundirlo con un aumento en el bienes-
tar[84].

La reclusion distorsiona incluso nuestras estadisticas de desempleo. Las personas que estan en la
carcel son en su inmensa mayoria gente con pocos estudios y proceden de grupos que, por lo demas,
padecen una alta tasa de desempleo. Es sumamente probable que, si no estuvieran encarceladas, esas
personas formaran parte de las ya de por si abultadas filas de los desempleados. Desde ese punto de
vista, la verdadera tasa de desempleo de Estados Unidos seria peor, y no pareceria tan favorable al
compararla con la de Europa; si se contabilizara toda la poblaciéon reclusa, casi 2,3 millones, la tasa de
paro estaria muy por encima del 9 por ciento[85].

La pobreza

La Gran Recesion hizo la vida mas dificil para la menguante clase media estadounidense. Pero fue
especialmente dura para los de abajo, como reflejan los datos que he presentado anteriormente de una
familia que intentara sobrevivir con un salario ligeramente superior al salario minimo.

Un numero cada vez mayor de estadounidenses apenas es capaz de cubrir sus necesidades basicas.
Se dice que ese tipo de individuos esta en situacion de pobreza. La proporcion de personas gque estaban
en esta situacion[86] era del 15,1 por ciento en 2010, frente al 12,5 por ciento de 2007. Y nuestro ana-
lisis de apartados anteriores deberia haber dejado claro lo bajo que es el nivel de vida de quienes estan
en ese umbral. En lo mas bajo del todo, para 2011, el nimero de familias estadounidenses en situacion
de pobreza extrema —Ilos que viven con dos dolares al dia por persona o0 menos, que es la medida de
la pobreza que utiliza el Banco Mundial para los paises en vias de desarrollo— se habia duplicado res-
pecto a 1996, hasta alcanzar 1,5 millones de familias[87]. La «brecha de la pobreza», que es la medida
porcentual en que los ingresos medios de los pobres de un pais estan por debajo del umbral oficial de
la pobreza, es otra estadistica reveladora. Con un 37 por ciento, Estados Unidos es uno de los paises
peor situados en la clasificacion de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico
(OCDE), el «club» de los paises més desarrollados, y figura en la misma liga que Espafia (40 por cien-
to), México (38,5 por ciento) y Corea del Sur (36,6 por ciento)[88].

La magnitud de la pobreza queda de manifiesto por la proporcion de estadounidenses que dependen
del gobierno para cubrir sus necesidades béasicas de alimentos (uno de cada siete); y aun asi, muchi-



simos estadounidenses se acuestan con hambre por lo menos una vez al mes, no porque estén a dieta,
sino porque no pueden permitirse comprar comida[89].

La medicion de la pobreza —al igual que la medicion de los ingresos— resulta dificil y no esta
exenta de controversias. Hasta 2011, los indicadores estandar de la pobreza se centraban en los ingre-
s0s, sin tener en cuenta los efectos de los programas del gobierno, y esas son las cifras que hemos dado
anteriormente. Asi seria la vida en ausencia de las redes de seguridad del gobierno. No es de extrafar
que los programas del gobierno si cuenten. Y cuentan sobre todo durante las crisis econémicas. Mu-
chos de los programas, como el seguro de desempleo, proporcionan Unicamente ayuda a corto plazo.
Estan dirigidos a quienes afrontan dificultades transitorias. Con la reforma del sistema de asistencia
social de 1996 (Ley de Conciliacion de la Responsabilidad Personal y las Oportunidades de Empleo),
también los pagos asistenciales pasaron a tener un limite en el tiempo (en general, los fondos federales
estan limitados, a lo sumo, a cinco afios).

Al analizar esos programas, y al examinar simultdneamente con mas atencion las diferentes nece-
sidades de los distintos grupos de la sociedad —quienes pertenecen al sector rural tienen que hacer
frente a unos menores costes de la vivienda; las personas mayores tienen que afrontar mayores costes
sanitarios—, se obtiene un cuadro con mas matices de la pobreza, donde hay menos pobres rurales,
mas pobres urbanos, menos nifios pobres y mas ancianos pobres que con las medidas mas antiguas,
que no tenian en cuenta las diferentes circunstancias de los distintos grupos de pobres. A la luz de esta
nueva medida (y también de las antiguas), la cifra de personas en situacion de pobreza ha ido aumen-
tando muy deprisa, aproximadamente en un 6 por ciento tan solo entre 2009 y 2010, y el nimero de
personas en situacion de pobreza segun la nueva medida es ain mayor que en virtud de la antigua, de
modo que casi uno de cada seis estadounidenses esta actualmente en situacion de pobreza[90].

Puede que sea cierto que «siempre tendréis pobres con vosotros»(6), pero eso no significa que tenga
que haber tantos pobres, 0 que tengan que sufrir tanto. Disponemos de la riqueza y de los recursos ne-
cesarios para eliminar la pobreza: la Seguridad Social y Medicare casi han eliminado la pobreza entre
la tercera edad[91]. Y hay otros paises, que no son tan ricos como Estados Unidos, que han tenido mas
éxito a la hora de reducir la pobreza y la desigualdad.

Resulta particularmente alarmante que hoy en dia casi una cuarta parte de todos los nifios viva en la
pobreza[92]. No hacer nada para paliar su situacion es una decision politica que tendré consecuencias
a largo plazo para nuestro pais.

IGUALDAD DE OPORTUNIDADES

Creer en la equidad basica de Estados Unidos, estar convencidos de que vivimos en un pais de igual-
dad de oportunidades contribuye a cohesionarnos. Por lo menos ese es el mito estadounidense, elo-
cuente y duradero. Pero, cada vez en mayor medida, no es mas que eso: un mito. Por supuesto, hay
excepciones, pero para los economistas y los socidlogos lo que cuenta no son unas cuantas historias
de éxito, sino lo que le ocurre a la mayoria de los que estan abajo y en medio. ¢Cuéles son sus posi-
bilidades de llegar, digamos, a lo mas alto? ;Cual es la probabilidad de que sus hijos no vivan mejor
que ellos? Si Estados Unidos fuera realmente un pais de igualdad de oportunidades, las probabilidades
vitales de tener éxito —de, pongamos, acabar en el 10 por ciento superior— de una persona que haya
nacido en una familia pobre o con escaso nivel de estudios, serian las mismas que las de alguien que
haya nacido en una familia rica, con elevado nivel de estudios y con buenos contactos. Pero, senci-
Ilamente, las cosas no son asi, y hay bastantes indicios de que lo son cada vez menos[93]. De hecho,
segun el Proyecto de Movilidad Econdmica, «hay una relacion mas fuerte entre el nivel de estudios
y los resultados econdmicos, educativos y socio-emocionales de los hijos» en Estados Unidos que en
cualquier otro de los paises estudiados, incluidos los de la «vieja Europa» (Reino Unido, Francia, Ale-
mania e Italia), otros paises de lengua inglesa (Canada y Australia) y los paises nérdicos como Suecia,
Finlandia y Dinamarca, donde cabia esperar mas ese tipo de resultados[94]. Varios estudios adiciona-
les han corroborado esas conclusiones[95].



Ese declive de la igualdad de oportunidades ha ido de la mano de nuestra creciente desigualdad. De
hecho, se ha observado esa misma pauta en otros paises —los paises con mas desigualdad sistemati-
camente tienen una menor igualdad de oportunidades—. La desigualdad se mantiene[96]. Pero lo que
resulta especialmente alarmante de esa relacion es lo que augura para el futuro del pais: el aumento
de la desigualdad durante los ultimos afios sugiere que, en el futuro, el nivel de igualdad de oportu-
nidades se reducird y que aumentara el nivel de desigualdad, a menos que hagamos algo. Significa
que en 2053 Estados Unidos sera una sociedad mucho mas dividida incluso que en 2013. Todos los
problemas sociales, politicos y economicos que surgen de la desigualdad, y que vamos a examinar en
los capitulos siguientes, seran mucho peores.

Los resultados que ofrece Estados Unidos son especialmente malos en la parte méas alta y en la parte
mas baja: quienes estan muy abajo tienen bastantes probabilidades de permanecer alli, igual que los
de muy arriba, y en una medida mucho mayor que en otros paises. Con una plena igualdad de oportu-
nidades, un 20 por ciento de los que estan en la quinta parte inferior veran como sus hijos permanecen
en la quinta parte inferior. Dinamarca casi lo consigue —hay un 25 por ciento atascado en ese nivel—.
El Reino Unido, con una supuesta mala fama por sus divisiones de clase, tiene un comportamiento tan
solo un poco peor (un 30 por ciento). Eso significa que la gente de abajo tiene una probabilidad del 70
por ciento de ascender. Sin embargo, la probabilidad de ascender en Estados Unidos es sensiblemente
menor (solo un 58 por ciento de los nifios que nacen en el grupo inferior consiguen ascender)[97], y
cuando lo consiguen, suelen ascender muy poco. Casi dos tercios de los que estan en el 20 por ciento
inferior tienen hijos que estan en el 40 por ciento inferior —un 50 por ciento mas de lo que ocurriria
con una total igualdad de oportunidades—[98]. Asi pues, de la misma forma, con una plena igualdad
de oportunidades, un 20 por ciento de los de abajo conseguiria ascender hasta la quinta parte mas alta.
Ningun pais se aproxima siquiera a conseguir esa meta, pero una vez mas, Dinamarca (con un 14 por
ciento) y el Reino Unido (con un 12 por ciento) se comportan mucho mejor que Estados Unidos, con
tan solo un 8 por ciento. Del mismo modo, una vez que alguien llega a lo més alto en Estados Unidos,
es mas probable que se quede[99].

Hay muchas otras formas de resumir la desfavorable situacion de los pobres. El periodista Jonathan
Chait ha llamado la atencion sobre dos de las estadisticas mas reveladoras del Proyecto de Movilidad
Econdmica y de las investigaciones realizadas por el Instituto de Politica Econémica[100]:

* Los nifios pobres que tienen éxito en sus estudios tienen menos probabilidades de licenciarse en
una universidad que los nifios mas ricos que tienen peor rendimiento escolar[101].

» Aungue consigan una licenciatura universitaria, los hijos de los pobres siguen siendo mas pobres
que los hijos de los ricos con menos estudios[102].

Nada de esto es de extrafiar: la educacion es una de las claves del éxito; en lo mas alto, el pais les da
a sus élites una educacion comparable con las mejores del mundo. Pero el estadounidense medio solo
recibe una educacion media —y en matematicas, que es la clave del éxito en muchas areas de la vida
moderna, su nivel es mediocre—. Esto contrasta con China (Shanghai y Hong Kong), Corea del Sur,
Finlandia, Singapur, Canada, Nueva Zelanda, Japon, Australia, Paises Bajos y Bélgica, que tienen un
rendimiento sensiblemente por encima de la media en todos los tests (lectura y matematicas)[103].

Un crudo reflejo de la desigualdad de oportunidades en la educacion de nuestra sociedad es la com-
posicion de los estudiantes en las universidades més selectas de Estados Unidos. Tan solo un 9 por
ciento aproximadamente procede de la mitad inferior de la poblacion, mientras que el 74 por ciento
procede de la cuarta parte mas alta[104].

Hasta ahora hemos compuesto un cuadro de una economia y una sociedad cada vez més divididas.
Se advierte no solo en los datos de ingresos, sino también en sanidad, educacion, criminalidad —de
hecho, en cualquier medida de sus prestaciones—. Aunque las desigualdades en los ingresos y el nivel
de estudios de los padres se traducen directamente en desigualdades en las oportunidades para la edu-
cacion de los hijos, la desigualdad de oportunidades empieza incluso antes de la escolarizacion —en
las condiciones que tienen que afrontar los pobres inmediatamente antes y después del nacimiento, en
las diferencias en la alimentacion y en la exposicion a agentes contaminantes medioambientales que



pueden tener efectos para toda la vida—[105]. A los que nacen en la pobreza les resulta tan dificil huir
de ella que los economistas se refieren a esa situacion con el término «trampa de la pobreza»[106].
Aunque los datos demuestren lo contrario, los estadounidenses siguen creyendo en el mito de la ig-
ualdad de oportunidades. Una encuesta de opinion publica realizada por la Pew Foundation revelaba
que «casi 7 de cada 10 estadounidenses ya habia alcanzado, o esperaba alcanzar, el suefio americano
en algin momento de su vida»[107]. Incluso como mito, la creencia de que todo el mundo tenia una
oportunidad justa tenia su utilidad: motivaba a la gente a trabajar duro. Parecia que todos estabamos
en el mismo barco; aunque algunos estuvieran, por el momento, viajando en primera clase, mientras
que otros permanecian en la bodega. Cabia la posibilidad de que en la siguiente singladura las posic-
iones se invirtieran. Esa creencia hizo posible que Estados Unidos evitara muchas de las divisiones y
las tensiones de clase que caracterizaban a algunos paises europeos. Del mismo modo, a medida que
la gente se da cuenta de la realidad, a medida que la mayoria de estadounidenses por fin entiende que
el juego econdmico esta amafiado en su contra, todo eso corre peligro. La alienacion ha empezado a
sustituir a la motivacion. En vez de cohesion social ahora tenemos una nueva tendencia a la division.

UN EXAMEN MAS DETALLADO DE LA PARTE ALTA: SE LLEVA UNA MAYOR PORCION DE LA TARTA

Como hemos sefialado, la creciente desigualdad en nuestra sociedad es visible en la parte alta, en el
medio y en la parte baja. Ya hemos observado lo que esta ocurriendo en la parte de abajo y en la de en
medio. Aqui vamos a ver con mas detalle la parte alta.

Si las familias pobres que lo estan pasando mal suscitan nuestra empatia, las de arriba suscitan cada
vez mas nuestra indignacién. Antes, cuando existia un amplio consenso social en que los de arriba se
habian ganado lo que tenian, eran objeto de nuestra admiracion. No obstante, en esta ultima crisis, los
directivos de los bancos recibieron unas primas descomunales por unas pérdidas descomunales; las
empresas despedian a los trabajadores alegando que no podian permitirselos y, posteriormente, utili-
zaban ese ahorro para incrementar ain mas las bonificaciones a los directivos. La consecuencia fue
que la admiracion por la inteligencia de los de arriba se convirtié en enfado por su insensibilidad.

Las cifras de la retribucion de los directivos de las grandes empresas —incluidos los que provocaron
la crisis— son elocuentes. Anteriormente hemos descrito la enorme brecha que existe entre el salario
del méaximo directivo y el del trabajador tipico—es mas de 200 veces mayor—, una cifra sensiblemen-
te mas alta que en otros paises (en Japén, por ejemplo, el ratio correspondiente es de 16 a 1)[108], e
incluso notablemente mas alta que en Estados Unidos hace un cuarto de siglo[109]. El antiguo ratio
de 30 a 1 para Estados Unidos ahora resulta pintoresco, en comparacion con el actual. Resulta poco
menos que increible que durante ese periodo los maximos directivos, como grupo, hayan incrementa-
do tanto su productividad respecto al trabajador medio que pueda estar justificado un factor superior
a 200. En efecto, los datos disponibles acerca del éxito de las empresas estadounidenses no avalan
ese punto de vista[110]. Y lo que es peor, hemos dado un mal ejemplo, ya que los directivos de otros
paises de todo el mundo imitan a sus colegas estadounidenses. La High Pay Commission del Reino
Unido informaba que la retribucion de los directivos de las grandes compafiias se esta aproximando
a los niveles de desigualdad respecto al resto de la sociedad que existian en la época victoriana (aun-
que actualmente la diferencia solo es tan abismal como en la década de 1920)[111]. En palabras de
dicho informe: «Una retribucion justa dentro de las empresas es importante; afecta a la productividad,
al compromiso y a la confianza de los empleados en nuestras compafiias. Ademas, las retribuciones
en las empresas que cotizan en Bolsa sientan un precedente, y cuando dichas retribuciones manifiesta-
mente no estan vinculadas al rendimiento, o recompensan los fracasos, envian un mensaje equivocado
y son un claro sintoma de un fallo en el mercado»[112].

COMPARACIONES INTERNACIONALES



Si echamos un vistazo al mundo, Estados Unidos no solo tiene el nivel més alto de desigualdad entre
los paises industrializados avanzados, sino que el nivel de su desigualdad estd aumentando en térmi-
nos absolutos respecto a otros paises. Estados Unidos era el pais mas desigual de todos los paises
industrializados avanzados a mediados de los afios ochenta y ha mantenido esa posicion[113]. De he-
cho, la distancia entre Estados Unidos y muchos otros paises ha aumentado: desde mediados de los
afios ochenta, en Francia, en Hungria y en Bélgica no se ha producido un aumento significativo de la
desigualdad, mientras que, realmente, en Turquia y en Grecia se ha producido una reduccion de la de-
sigualdad. En este momento nos aproximamos al nivel de desigualdad que caracteriza a las sociedades
disfuncionales —se trata de un club al que claramente no querriamos pertenecer, y que incluye a Iran,
Jamaica, Uganda y Filipinas—[114].

Dado que tenemos tanta desigualdad, y dado que esta va en aumento, lo que esta ocurriendo con la
renta (o el PIB) per capita no nos dice mucho acerca de lo que esté viviendo el estadounidense tipico.
Si los ingresos de Bill Gates y de Warren Buffett aumentan, la renta media de Estados Unidos también
aumenta. Resulta mas significativo lo que esta ocurriendo con la mediana de la renta, los ingresos de
la familia que esta en el medio, que, como hemos visto, se han estancado, o han disminuido, en los
ultimos afos.

El PNUD (Programa de Naciones Unidas para el Desarrollo) ha desarrollado una medida estandar
de «desarrollo humano», que agrega distintos indicadores de renta, sanidad y educacién. A continua-
cion ajusta esas cifras para que reflejen la desigualdad. Antes del ajuste por desigualdad, los datos de
2011 para Estados Unidos parecian razonablemente buenos —estaba en cuarto lugar, detrés de Norue-
ga, Australia y los Paises Bajos—. Pero una vez que se tiene en cuenta la desigualdad, Estados Unidos
ocupa el vigésimo tercer lugar, detras de todos los paises europeos. La diferencia entre la clasificacion
con y sin desigualdad era la méxima de entre todos los paises industrializados avanzados[115]. Todos
los paises escandinavos ocupan un lugar méas alto que Estados Unidos en esa clasificacion, y todos
ellos proporcionan a sus ciudadanos no solo educacion, sino atencién sanitaria universal. EI mantra
oficial en Estados Unidos alega que los impuestos que se requieren para financiar esas prestaciones
ahogan el crecimiento. Todo lo contrario. Por ejemplo, en el periodo que va de 2000 a 2010, Suecia,
que tiene unos elevados impuestos, crecié mucho mas deprisa que Estados Unidos —Ilas tasas medias
de crecimiento de ese pais superan las de Estados Unidos—, un 2,31 por ciento anual frente a un 1,85
por ciento[116].

Como me dijo un antiguo ministro de Economia de uno de aquellos paises, «Hemos crecido tan de-
prisa y nos ha ido tan bien porque teniamos unos impuestos altos». Por supuesto, lo que queria decir
no era que los impuestos provocaran por si solos un mayor crecimiento, sino que los impuestos finan-
ciaban gastos publicos —inversiones en educacion, tecnologia e infraestructuras— y el gasto publico
era lo que habia sustentado el elevado crecimiento —lo que compensaba con creces cualesquiera efec-
tos adversos de unos impuestos mas altos—.

El coeficiente de Gini

Un indicador estandar de la desigualdad es el coeficiente de Gini. Si los ingresos se repartieran en pro-
porcion a la poblacién —si el 10 por ciento inferior de la poblacion recibiera aproximadamente el 10
por ciento de los ingresos, si el 20 por ciento inferior de la poblacion recibiera el 20 por ciento, etcéte-
ra—, el coeficiente de Gini seria igual a 0. No habria desigualdad. Por otra parte, si todos los ingresos
fueran a parar a la persona situada en lo mas alto, el coeficiente de Gini seria igual a 1, es decir que
habria una desigualdad «perfecta», en cierto sentido. Las sociedades con mayor igualdad tienen unos
coeficientes de Gini de 0,3 o menos. Entre ellas estdn Suecia, Noruega y Alemania[117]. Las socie-
dades mas desiguales tienen unos coeficientes de Gini de 0,5 0 més. Entre ellas estan algunos paises
de Africa (donde destaca Suréafrica, con su historia de absurda desigualdad racial) y de Latinoamérica
—que durante mucho tiempo se ha caracterizado por sus sociedades y sus instituciones politicas divi-
didas (y a menudo disfuncionales)—[118]. Estados Unidos no ha ingresado todavia en ese «selecto»
grupo, pero va muy bien encaminado. En 1980, nuestro coeficiente de Gini rozaba el 0,4; hoy en dia



es del 0,47[119]. Segun los datos de Naciones Unidas, tenemos una desigualdad ligeramente mayor
que Iran y que Turquia[120], y mucha menos igualdad que cualquier pais de la Union Europea[121].

Concluimos esta comparativa internacional volviendo sobre un motivo que ya hemos mencionado
anteriormente: los indicadores de desigualdad de ingresos no captan plenamente los aspectos esencia-
les de la desigualdad. Es posible que la desigualdad de Estados Unidos sea, en realidad, mucho peor
de lo que sugieren esas cifras. En otros paises industrializados avanzados, las familias no tienen que
preocuparse por como van a pagar la factura del médico, o por si van a tener suficiente dinero para
pagar la asistencia sanitaria de sus padres. El acceso a una atencion sanitaria digna se considera un
derecho humano basico. En otros paises, perder el trabajo es algo grave, pero por lo menos existe una
red de seguridad mejor. En ningun otro pais hay tantas personas preocupadas por la posibilidad de
perder su vivienda. Para los estadounidenses de abajo y de en medio, la inseguridad econdmica se ha
convertido en una realidad cotidiana. Es real, es importante, pero no esta reflejada en esos indicadores.
Si lo estuviera, las comparaciones internacionales dejarian en un lugar todavia peor lo que ha venido
ocurriendo en Estados Unidos.

COMENTARIOS FINALES

Durante los afios anteriores a la crisis, muchos europeos veian a Estados Unidos como un modelo y se
preguntaban como podrian reformar su economia para conseguir que tuviera un rendimiento tan bue-
no como la estadounidense. Europa también tiene sus problemas, provocados principalmente por el
hecho de que los paises se unieron a fin de crear una unién monetaria sin tomar las oportunas medidas
politicas e institucionales para que esa union funcionara, y van a tener que pagar un elevado precio
por ese fracaso. Pero aparte de eso, los paises europeos (y la gente de otros paises de todo el mundo)
ahora saben que el PIB per cépita no proporciona una buena imagen de lo que le estd ocurriendo a
la mayoria de los ciudadanos de una sociedad —y por consiguiente, en un aspecto fundamental, de
lo bien que esta funcionando la economia—. EI PIB per cépita les indujo a pensar erréneamente que
Estados Unidos funcionaba bien. Ahora ya no es asi. Por supuesto, los economistas que miraban bajo
la superficie ya sabian en 2008 que el crecimiento de Estados Unidos, basado en el endeudamiento, no
era sostenible; y aunque parecia que todo iba bien, los ingresos de la mayoria de los estadounidenses
estaban disminuyendo, aunque las descomunales ganancias de los de arriba estuvieran distorsionando
el cuadro general.

El éxito de una economia Unicamente puede evaluarse examinando lo que ocurre con el nivel de
vida —en sentido amplio— de la mayoria de ciudadanos durante un largo periodo. En esos términos,
la economia de Estados Unidos no ha tenido un buen rendimiento, y lleva sin tenerlo por lo menos un
tercio de siglo. Aungue ha conseguido aumentar el PIB per céapita en un 75 por ciento entre 1980 y
2010[122], la mayoria de los varones trabajadores a tiempo completo han visto disminuir sus ingresos,
como ya hemos apuntado. Para esos trabajadores, la economia estadounidense no esta logrando traer
consigo el aumento del nivel de vida que esperaban. No es que la maquinaria econémica estadouni-
dense haya perdido su capacidad de producir. Es que la forma en que se ha gestionado la maquinaria
econdmica estadounidense le ha otorgado los beneficios de ese crecimiento a una minoria cada vez
mas reducida en la parte mas alta de la sociedad, e incluso se ha llevado una parte de lo que anterior-
mente iba a parar a la parte inferior.

Este capitulo ha ilustrado una serie de hechos crudos e incomodos sobre la economia estadouniden-
se:

(a) El crecimiento de los ingresos en Estados Unidos en los ultimos afios se produce principalmente
en el 1 por ciento mas alto de la distribucion de los ingresos.

(b) Como consecuencia de lo anterior, existe una desigualdad creciente.

(c) Y los que estan en la parte inferior y en la parte media en realidad estan peor econémicamente
que a principios de siglo.

(d) Las desigualdades en el patrimonio son ain mayores que las desigualdades en los ingresos.



(e) Las desigualdades son evidentes no solo en los ingresos, sino en diversas variables que reflejan
la calidad de vida, como la inseguridad y la sanidad.

(F) La vida es especialmente dificil en la parte mas baja, y la recesion ha provocado que sea mucho
mas dura.

(9) Se ha producido un vaciamiento de la clase media.

(h) Existe muy poca movilidad de ingresos —el concepto de que Estados Unidos es una tierra de
oportunidades es un mito—.

(i) Y Estados Unidos tiene mas desigualdad que cualquier otro pais industrializado avanzado, hace
menos por corregir esas diferencias y la desigualdad estd aumentando méas que en muchos otros pa-
ises.

A la derecha estadounidense le resultan inconvenientes los hechos que se describen en este capitulo.
Nuestro analisis desmiente algunos de sus mitos mas queridos, que a la derecha le gustaria propagar:
que Estados Unidos es un pais de oportunidades, que la mayoria de la gente se ha beneficiado de la
economia de mercado, sobre todo en el periodo que empez6 cuando el presidente Ronald Reagan des-
regulo la economia y redujo el tamafio del gobierno. A muchos miembros de la derecha les gustaria
negar los hechos, pero la avalancha de datos lo convierte en una tarea dificil. Lo que por encima de
todo no pueden negar es que a los que estan abajo y a los de en medio les va bastante mal, y que los
que estan arriba se estan llevando una porcion cada vez mayor de los ingresos del pais —mayor hasta
el punto de que lo que queda para los demaés ha disminuido; y de forma tal que las posibilidades de que
los que estan abajo o en medio consigan llegar a lo mas alto son mucho menores que la probabilidad
de que los que estan arriba sigan alli—. Y la derecha realmente tampoco puede negar que el gobier-
no puede contribuir a paliar la pobreza —es algo que ha conseguido hacer con una eficacia especial
entre los mayores—. Y eso significa que los recortes en los programas del gobierno, incluyendo la
Seguridad Social, a menos que se disefien muy cuidadosamente, muy probablemente incrementaran la
pobreza.

Como respuesta, la derecha ofrece cuatro argumentos. El primero es que en un afio cualquiera, unos
acaban en la miseria y otros disfrutan de una gran bonanza. En realidad, lo que cuenta es la desig-
ualdad a lo largo de toda la vida. Los que tienen las rentas méas bajas, acabaran teniendo, en general,
mayores ingresos en afios posteriores, de modo que la desigualdad a lo largo de la vida es menor de
lo que sugieren estos datos. Los economistas han examinado concienzudamente las diferencias en los
ingresos a lo largo de toda la vida y, por desgracia, el deseo de la derecha no se ajusta a la realidad de
hoy en dia: la desigualdad a lo largo de la vida es muy grande, casi tan grande como la desigualdad de
ingresos en cada momento del tiempo, y ha aumentado enormemente en los Gltimos afios[123].

La derecha a veces también alega que la pobreza en Estados Unidos no es una pobreza real. Al finy
al cabo, quienes se hallan en situacion de pobreza disponen de unos servicios de los que no gozan los
pobres de otros paises. Tendrian que estar agradecidos de vivir en Estados Unidos. Tienen televisores,
agua corriente, calefaccion (casi todo el tiempo) y acceso a colegios gratuitos. Pero como descubrio
un comité de la Academia Nacional de Ciencias[124], no se puede ignorar la pobreza relativa. Los
estandares basicos de salubridad en las ciudades estadounidenses dieron lugar de forma natural a las
instalaciones de agua corriente. Los televisores chinos baratos implican que incluso los pobres pueden
permitirselos —yY, de hecho, incluso en las aldeas pobres de India y de China, en general hay acceso a
la television—. En el mundo actual, eso no es un rasgo distintivo de prosperidad. Pero el hecho de que
la gente pueda disponer de un pequefio televisor realmente no significa que no tenga que hacer frente
a la cruda pobreza, como tampoco significa que estén participando del suefio americano[125].

El tercer argumento es poner pegas a las estadisticas. Es posible que algunos aleguen que se ha so-
breestimado la inflacion, de modo que tal vez se subestime el crecimiento de los ingresos. Pero yo
me temo que, si acaso, las cifras subestiman las dificultades que tiene que afrontar una tipica familia
estadounidense. Dado que los miembros de la familia trabajan mas horas para mantener su nivel de
vida —«por la familia»—, a menudo la vida familiar se resiente. En un apartado anterior describia-
mos el creciente nivel de inseguridad que tienen que soportar los pobres y la clase media de Estados
Unidos —y eso tampoco aparece reflejado en las estadisticas de ingresos—. Lo mas plausible es que



la desigualdad real sea mucho mayor de lo que apuntarian los indicadores de desigualdad de ingresos.
De hecho, como hemos sefialado anteriormente, cuando hace poco la Oficina del Censo examinG mas
cuidadosamente las estadisticas de pobreza, descubrio que la tasa de pobreza en 2010 aumenté del
15,2 por ciento al 16 por ciento[126].

El ultimo argumento de la derecha hace referencia a una justificacion econémica y moral de la
desigualdad, acompariada de la pretension de que intentar hacer algo para paliarla equivaldria sen-
cillamente a «matar a la gallina de los huevos de oro», y por consiguiente a debilitar de tal manera
la economia de Estados Unidos que incluso los pobres saldrian perdiendo[127]. En palabras de Mitt
Romney, la desigualdad es de esos asuntos de los que habria que hablar discreta y privadamente[128].
Los pobres, en esta tierra de oportunidades, Unicamente deberian culparse a si mismos. En los capitu-
los siguientes afrontaremos todos estos argumentos. Demostraremos que, en gran medida, no solo no
deberiamos culpar a los pobres por su condicion, sino que la pretension de los de arriba, en el sentido
de que ellos han ganado el dinero que tienen «por si solos», no tiene mucha credibilidad. Veremos
que los integrantes del 1 por ciento, en su mayoria, no son los que lograron sus ingresos haciendo
grandes aportaciones sociales, que no son los grandes pensadores que han trasformado nuestra forma
de entender el mundo, ni los grandes innovadores que han transformado nuestra economia. También
explicaremos por qué crear una sociedad mas equitativa puede crear una economia mas dinamica.

El trauma de la Gran Recesion —en la que muchisima gente ha perdido su empleo y su hogar—
ha provocado una reaccion en cadena, que afecta no solo a la vida de las personas implicadas, sino
también a la sociedad en su conjunto. Ahora nos damos cuenta de que, para la mayoria de estadouni-
denses, la economia en realidad no estaba funcionando tan bien como deberia, ni siquiera antes de la
recesion. Ya no podemos seguir ignorando la creciente desigualdad de Estados Unidos y sus graves
consecuencias economicas, politicas y sociales. Pero si queremos comprender lo que podemos hacer
para solucionarla, tenemos que entender las fuerzas econdmicas, politicas y sociales que la provocan.



CAPITULO 2

LA BUSQUEDA DE RENTAS Y LA CREACION DE UNA SOCIEDAD DESIGUAL

La desigualdad de Estados Unidos no aparecid porque si. Fue creada. Las fuerzas del mercado desempefiaron un
papel, pero no fueron las Unicas responsables. En cierto modo eso deberia ser obvio: las leyes econémicas son univer-
sales, pero nuestra creciente desigualdad —sobre todo la cantidad de dinero de la que se apropia el 1 por ciento mas
alto— es una «hazafia» tipicamente estadounidense. El hecho de que una desigualdad gigantesca no sea inevitable da
motivos para la esperanza, pero en realidad lo més probable es que vaya a peor. Las fuerzas que han intervenido para
crear esos resultados se reafirman mutuamente.

Si somos capaces de entender los origenes de la desigualdad podremos comprender mejor los costes y los beneficios
de reducirla. La sencilla tesis de este capitulo es que aunque las fuerzas del mercado contribuyen a determinar el grado
de desigualdad, las politicas gubernamentales determinan esas fuerzas del mercado. Gran parte de la desigualdad que
existe hoy en dia es una consecuencia de las politicas del gobierno, tanto por lo que hace el gobierno como por lo que
no hace. El gobierno tiene la potestad de trasladar el dinero de la parte superior a la inferior y a la intermedia o vice-
versa.

En el capitulo anterior destacabamos que el actual nivel de desigualdad en Estados Unidos es ins6lito. En compa-
racion con otros paises, y en comparacion con tiempos pasados, incluso en Estados Unidos, la desigualdad es inus-
ualmente grande y ha venido creciendo asombrosamente deprisa. Antiguamente se decia que ver los cambios en la
desigualdad era como ver crecer la hierba: resulta dificil percibir cambios durante un periodo corto de tiempo. Pero
ahora eso ya no es asi.

Resulta insolito incluso lo que ha estado ocurriendo durante esta recesion. Normalmente, cuando la economia des-
fallece, los salarios y el empleo se adaptan lentamente, de modo que a medida que caen las ventas, los beneficios
disminuyen de forma mas que proporcional. Pero durante esta recesion, la participacion de los salarios en realidad ha
disminuido y muchas empresas estan obteniendo buenos beneficios[129].

Afrontar la desigualdad es una tarea necesariamente polifacética, tenemos que moderar los excesos de la parte de
arriba, fortalecer la parte de en medio y ayudar a los de abajo. Cada objetivo requiere su propio programa. Pero para
construir ese tipo de programas, tenemos que comprender mejor lo que ha dado lugar a cada faceta de esta insolita
desigualdad.

Aunque la desigualdad a la que tenemos que hacer frente hoy en dia sea acusada, la desigualdad en si no es algo
nuevo. La concentracién del poder econdmico y politico era, en muchos aspectos, mas extrema en las sociedades pre-
capitalistas de Occidente. En aquellos tiempos la religion explicaba, y al mismo tiempo justificaba, la desigualdad: los
que estaban en lo més alto de la sociedad estaban alli por derecho divino. Cuestionarlo era cuestionar el orden social,
0 incluso cuestionar la voluntad de Dios.

No obstante, para los economistas y los cientificos sociales modernos, igual que para los antiguos griegos, esa desi-
gualdad no era una cuestion de un orden social predestinado. EI poder —a menudo un poder militar— estaba en la raiz
de esas desigualdades. EI militarismo tenia que ver con la economia: los conquistadores tenian derecho a arrebatarles
todo lo que pudieran a los conquistados. En la Antigliedad, la filosofia natural generalmente no veia nada malo en tra-
tar a otros seres humanos como un medio para los fines de otros. Como acertadamente dijo Tucidides, el historiador de
la Antigliedad griega, «el derecho, tal y como funciona el mundo, solo esté en cuestion entre iguales en poder, mientras
los fuertes hacen lo que pueden y los débiles sufren lo que deben»[130].

Quienes tenian poder utilizaban ese poder para reforzar sus posiciones econémicas y politicas o, como minimo, para
mantenerlas[131]. También intentaban condicionar la forma de pensar, hacer aceptables las diferencias de ingresos,
que de otra forma resultarian odiosas.

Cuando la nocion de derecho divino empezo a ser rechazada en los primeros Estados nacién, quienes tenian poder
buscaron otros fundamentos para defender sus posiciones. Con la llegada del Renacimiento y la llustracion, que hacian
hincapié en la dignidad del individuo, y con la Revolucion Industrial, que provocd la aparicion de una inmensa clase
baja urbana, se hizo imprescindible encontrar nuevas justificaciones para la desigualdad, sobre todo cuando los criticos
del sistema, como Marx, hablaban de explotacion[132].

La teoria que Ileg6 a imponerse, a partir de la segunda mitad del siglo xXix —y que sigue siendo dominante— se lla-
maba «teoria de la productividad marginal»; quienes tenian una mayor productividad recibian unos ingresos mas altos,
lo que venia a reflejar su mayor contribucion a la sociedad. Los mercados competitivos, que funcionan segun las leyes



de la oferta y la demanda, determinan el valor de la contribucién de cada individuo. Si alguien posee
una cualificacion poco comun y valiosa, el mercado le recompensara generosamente, debido a su ma-
yor contribucion a la produccion. Si carece de cualificacion, sus ingresos seran menores. La tecnolo-
gia, por supuesto, determina la productividad de las diferentes cualificaciones: en una economia agra-
ria primitiva, la fuerza y la resistencia fisicas eran lo mas importante; en una economia moderna de
alta tecnologia, la inteligencia es mas relevante.

La tecnologia y la escasez, que funcionan segun las leyes corrientes de la oferta y la demanda, de-
sempefian un papel a la hora de determinar la desigualdad actual, pero hay otro factor que interviene,
y ese factor es el gobierno. Uno de los motivos principales de este libro es que la desigualdad es una
consecuencia tanto de fuerzas politicas como de fuerzas econdmicas. En una economia moderna, el
gobierno establece y hace cumplir las reglas del juego: lo que es una competencia justa o qué actos
son los que se consideran anticompetitivos e ilegales, quién percibe qué en caso de quiebra, cuando
un deudor no es capaz de pagar todo lo que debe, qué practicas son fraudulentas y estan prohibidas.
Ademas, el gobierno reparte recursos (ya sea publicamente o de un modo menos transparente) y, a
través de los impuestos y del gasto social, modifica el reparto de los ingresos que surgen del mercado,
tal y como lo configuran la tecnologia y la politica.

Por altimo, el gobierno altera la dinamica de la riqueza, por ejemplo gravando las herencias y pro-
porcionando educacion publica gratuita. La desigualdad depende no solo de cuanto le paga el mercado
a un trabajador cualificado en comparacion con un trabajador no cualificado, sino también del nivel
de cualificacion que ha adquirido un individuo. En ausencia de ayudas del gobierno, muchos hijos de
familias pobres no podrian permitirse una atencion sanitaria y una alimentacion bésicas, por no hablar
de la educacidn necesaria para adquirir la cualificacion que da acceso a una elevada productividad y
buenos salarios. EI gobierno puede influir en la medida en que la educacién de un individuo y el patri-
monio que hereda dependen de los de sus padres. En terminos mas académicos, los economistas dicen
que la desigualdad depende de la distribucion de los «atributos», del capital econémico y humano.

La forma en que el gobierno de Estados Unidos lleva a cabo esas funciones determina el alcance de
la desigualdad en nuestra sociedad. En cada uno de esos ambitos hay sutiles decisiones que benefician
a algun grupo a expensas de los deméas. Puede que el efecto de cada decision sea pequefio, pero el
efecto acumulado de una gran cantidad de decisiones, tomadas para beneficiar a los de arriba, puede
ser muy significativo.

Las fuerzas de la competencia deberian limitar los beneficios desmedidos, pero si los gobiernos no
garantizan que los mercados sean competitivos, pueden existir grandes beneficios monopolisticos. Las
fuerzas de la competencia también deberian limitar las remuneraciones desproporcionadas de los di-
rectivos, pero en las grandes empresas modernas, el maximo directivo tiene un poder enorme —que
incluye la facultad de establecer su propia remuneracion, sujeta, por supuesto, a la aprobacion de su
consejo de administracion—, pero en muchas grandes empresas el maximo responsable incluso llega
a tener un considerable poder a la hora de nombrar el consejo, y un consejo amafiado pone pocas tra-
bas. Los accionistas tienen muy poca voz. Algunos paises tienen mejores «leyes de gobernanza de las
grandes empresas», las leyes que limitan el poder del maximo directivo, por ejemplo insistiendo en
que en el consejo de administracion haya miembros independientes, o que los accionistas tengan voz
a la hora de decidir los honorarios. Si el pais no tiene unas buenas leyes de gobernanza de las gran-
des empresas, que se apliquen con eficacia, los maximos directivos pueden abonarse a si mismos unas
primas gigantescas.

Los impuestos progresivos y las politicas de gasto (que gravan mas a los ricos que a los pobres y
aportan buenos sistemas de proteccion social) pueden limitar la magnitud de la desigualdad. Por el
contrario, los programas que regalan los recursos de un pais a los ricos y a las personas con buenos
contactos pueden incrementar la desigualdad.

Nuestro sistema politico ha venido funcionando cada vez méas de una forma que incrementa la de-
sigualdad de los resultados y reduce la igualdad de oportunidades. Eso no deberia sorprendernos: te-
nemos un sistema politico que concede un desmedido poder a los de arriba, y estos han utilizado ese
poder no solo para limitar el alcance de la redistribucion, sino también para conformar las reglas del
juego en beneficio propio y para arrebatarle al publico lo que solo podria calificarse como grandes



«regalos». Los economistas tienen un término para esas actividades: las denominan «bdsqueda de ren-
tas», es decir conseguir ingresos no como una recompensa a la creacion de riqueza, sino a base de
quedarse con una mayor porcion de la riqueza que se habria producido de todas formas sin su esf-
uerzo. (Mas adelante daremos una definicion completa del concepto de busqueda de rentas). Los de
arriba han aprendido como succionarle el dinero a los demas con unos métodos de los que los demas
apenas son conscientes; esa es su auténtica innovacion.

Cuentan que fue Jean-Baptiste Colbert, el asesor del rey Luis XIV de Francia, quien afirmo: «El
arte de recaudar impuestos consiste en desplumar el ganso de forma tal que se obtenga el mayor nu-
mero de plumas con la menor cantidad de ruido». Eso mismo es valido para el arte de la busqueda de
rentas.

Para decirlo lisa y llanamente, hay dos formas de llegar a ser rico: crear riqueza o quitarsela a los
demas. La primera afade algo a la sociedad. La segunda habitualmente se lo resta, ya que en el pro-
ceso de apropiarse de la riqueza, una parte de ella se destruye. Un monopolista que cobra un precio
excesivo por su producto le quita el dinero a las personas a las que esta cobrando de mas, y al mismo
tiempo destruye valor. Para conseguir su precio de monopolio, no tiene mas remedio que restringir la
produccion.

Por desgracia, incluso entre los genuinos creadores de riqueza a menudo hay quien no esta satis-
fecho con la riqueza que ha cosechado su capacidad de innovar o su espiritu emprendedor. Algunos
de ellos acaban recurriendo a practicas abusivas, como las de recurrir a un sistema de precios mono-
polistas u otras formas de extraccion de rentas, a fin de cosechar mas riquezas todavia. Por poner tan
solo un ejemplo, los magnates del ferrocarril del siglo Xix proporcionaron un importante servicio al
construir los ferrocarriles, pero gran parte de su riqueza era producto de su influencia politica, ya que
conseguian grandes concesiones de tierra a ambos lados de la via férrea. Hoy en dia, méas de un siglo
después de que los magnates ferroviarios dominaran la economia, gran parte de la riqueza de la par-
te mas alta de Estados Unidos —y una parte del sufrimiento de los de abajo— tiene su origen en las
transferencias de riqueza en vez de en la creacién de riqueza.

Por supuesto, no toda la desigualdad de nuestra sociedad es consecuencia de la basqueda de rentas,
o0 de que el gobierno incline las reglas del juego a favor de los de arriba. Los mercados desempefian
un importante papel, igual que las fuerzas sociales (como la discriminacién). Este capitulo se centra
en la infinidad de formas que asume la busqueda de rentas en nuestra sociedad, y el capitulo siguiente
aborda los demas factores que influyen en la desigualdad.

PRINCIPIOS GENERALES

La mano invisible de Adam Smith y la desigualdad

Adam Smith, el padre de la teoria econdmica moderna, argumentaba que la busqueda privada del in-
terés propio daria lugar, como a través de una mano invisible, al bienestar de todos[133]. Hoy en dia,
como consecuencia de la crisis financiera, nadie seria capaz de argumentar que la busqueda de su pro-
pio interés por parte de los banqueros haya conducido al bienestar de todos. A lo sumo, dio lugar al
bienestar de los banqueros, mientras que el resto de la sociedad tuvo que cargar con los costes. No fue
ni siquiera lo que los economistas denominan un juego de suma cero, donde lo que gana una persona
es exactamente igual a lo que pierden las demés. Fue un juego de suma negativa, donde lo que consi-
guen los ganadores es menos que lo que pierden los perdedores. Lo que perdio el resto de la sociedad
fue mucho, muchisimo mas de lo que ganaron los banqueros.

Hay un motivo muy sencillo de por qué la busqueda de su propio interés por parte de los banqueros
result6 desastrosa para el resto de la sociedad: los incentivos de los banqueros no estaban bien alinea-
dos con la rentabilidad social. Cuando los mercados funcionan bien —de la forma postulada por Adam
Smith— es porque la rentabilidad privada y los beneficios sociales estan bien alineados, es decir, por-
que las recompensas privadas y las contribuciones sociales se igualan, tal y como suponia la teoria



de la productividad marginal. En esa teoria, la contribucion social de cada trabajador es exactamente
igual a su remuneracion privada. Las personas con una productividad mas alta —con una contribucion
social mayor— reciben un salario mas alto.

El propio Adam Smith era consciente de una de las circunstancias en que divergen la rentabilidad
privada y la rentabilidad social. Tal y como él explicaba, «Las personas de un mismo oficio raramente
se reunen, aungue sea para celebrar o divertirse, sin que la conversacion acabe en una conspiracion
contra el publico, o en alguna artimafia para subir los precios»[134]. Por si mismos, los mercados a
menudo no producen resultados eficientes ni deseables, y ahi el gobierno tiene el papel de corregir
esos fallos del mercado, es decir, de disefiar politicas (impuestos y normativas) que vuelvan a alinear
los incentivos privados y las rentabilidades sociales. (Naturalmente, a menudo surgen discrepancias
sobre la mejor forma de hacerlo. Pero hoy en dia muy poca gente cree en unos mercados financieros
libres de trabas —su fracaso implica un coste demasiado grande para el resto de la sociedad— o en
que habria que permitir que las empresas saquearan el medio ambiente sin ningdn tipo de restriccion).
Cuando el gobierno hace bien su trabajo, la rentabilidad que recibe, supongamos, un trabajador o un
inversor, es en realidad igual a los beneficios para la sociedad que aportan sus actividades. Cuando
ambas cosas no estan alineadas, decimos que existe un fallo en el mercado, es decir, que los merca-
dos no consiguen producir resultados eficientes. Las recompensas privadas y la rentabilidad social no
estan bien alineadas cuando la competencia es imperfecta; cuando existen «externalidades» (cuando
los actos de una parte pueden tener grandes efectos negativos o positivos para las demas partes, sin
que esa parte tenga que pagar o recoger los beneficios); cuando existen imperfecciones o asimetrias de
informacion (cuando alguien sabe algo relevante para una transaccion que otra persona desconoce);
0 cuando no existen los mercados de riesgo u otro tipo de mercados (uno no es capaz, por ejemplo,
de suscribir un seguro contra muchos de los riesgos mas importantes a los que se enfrenta). Dado que
practicamente en todos los mercados existe una 0 mas de estas condiciones, en el mundo real no es
de esperar que los mercados sean eficientes en general. Eso significa que el gobierno tiene un enorme
papel potencial para corregir esos fallos del mercado.

El gobierno nunca corrige perfectamente los fallos del mercado, pero en algunos paises lo hace me-
jor que en otros. La economia prospera Unicamente si el gobierno consigue corregir razonablemente
bien los fallos del mercado méas importantes. Una buena normativa financiera ayudo a que Estados
Unidos —y el mundo— evitara una crisis grave durante las cuatro décadas posteriores a la Gran De-
presion. La desregulacion de la década de 1980 dio lugar a docenas de crisis financieras a lo largo de
las tres décadas posteriores, de la que la crisis estadounidense de 2008-2009 tan solo fue la peor[135].
Pero esos fallos del gobierno no fueron por casualidad: el sector financiero utilizo su enorme influen-
cia politica para asegurarse de que no se corrigieran los fallos del mercado y de que las recompensas
privadas del sector siguieran siendo muchisimo mayores que su contribucion social —uno de los fac-
tores que contribuyo a inflar el sector financiero y a generar los altos niveles de desigualdad en lo mas
alto—.

Condicionando los mercados

Mas adelante describiremos algunos de los métodos que utilizan las empresas financieras privadas pa-
ra asegurarse de que los mercados no funcionen bien. Por ejemplo, como sefialaba Smith, las empre-
sas tienen incentivos para actuar con el fin de reducir la competencia del mercado. Por afiadidura, las
empresas también se esfuerzan para asegurarse de que no haya leyes estrictas que les prohiban dedi-
carse a conductas anticompetitivas o, en caso de que existan dichas leyes, para asegurarse de que no
se apliquen eficazmente. El interés de los que se dedican a los negocios no es, por supuesto, aumentar
el bienestar de la sociedad en sentido amplio, ni siquiera hacer que los mercados sean mas competi-
tivos: su objetivo es sencillamente conseguir que los mercados funcionen para ellos, lograr que sean
mas lucrativos. Pero el resultado a menudo es una economia menos eficiente, que se caracteriza por
una mayor desigualdad. Por ahora, bastara con un ejemplo. Cuando los mercados son competitivos,
los beneficios por encima de la rentabilidad normal del capital no pueden mantenerse. Y eso se debe a



que si una empresa consigue unos beneficios mayores que esos por una venta, las empresas rivales in-
tentaran robarle el cliente bajando sus precios. Cuando las empresas compiten con ahinco, los precios
bajan hasta un nivel en que los beneficios (por encima de la rentabilidad normal del capital) quedan
reducidos a cero, lo que es un desastre para quienes buscan grandes beneficios. En las facultades de
Empresariales ensefiamos a los estudiantes cobmo reconocer, y crear, barreras a la competencia —como
las barreras a la entrada— que contribuyen a garantizar que los beneficios no mermaran. De hecho,
como veremos en breve, algunas de las innovaciones mas importantes en el mundo de los negocios
durante las tres Gltimas décadas se han centrado no en hacer que la economia sea mas eficiente, sino
en como asegurarse mejor un poder monopolista o en como sortear la normativa del gobierno destina-
da a alinear la rentabilidad social y las recompensas privadas.

Uno de los instrumentos mas utilizados es conseguir que los mercados sean menos transparentes.
Cuanto mas transparentes son los mercados, mas competitivos tenderan a ser. Los banqueros lo saben.
Por ese motivo los bancos han luchado por mantener su negocio de emision de derivados financieros,
esos arriesgados productos que fueron la causa principal del hundimiento de la aseguradora AIG[136],
en la penumbra del mercado «extrabursatil»(7). En ese mercado, a los clientes les resulta dificil saber
si estan consiguiendo un buen trato. Todo se negocia, a diferencia de como funcionan las cosas en los
mercados modernos, mas abiertos y transparentes. Y dado que los vendedores estan operando cons-
tantemente, y que los compradores solo entran de forma esporadica, los vendedores tienen mas infor-
macion que los compradores y utilizan esa informacion en beneficio propio. Eso significa que, como
media, los vendedores (los emisores de los derivados, los bancos) consiguen sacarle mas dinero a sus
clientes. Por el contrario, las subastas publicas bien disefiadas garantizan que los bienes van a parar
a quienes los valoran mas, un rasgo distintivo de la eficiencia. Existen unos precios a disposicion del
publico para orientar las decisiones.

Aunque la falta de transparencia da lugar a méas beneficios para los banqueros, conduce a un menor
rendimiento econdémico. Sin informacion de calidad, los mercados de capitales no pueden ejercer nin-
gun tipo de disciplina. El dinero no ira a parar alli donde la rentabilidad sea mas alta o al banco que
consiga gestionar mejor el dinero. Hoy en dia, nadie puede saber la verdadera posicion financiera de
un banco o de una institucion financiera —y las turbias transacciones con derivados son una parte del
motivo—. Cabria esperar que la ultima crisis hubiera forzado un cambio, pero los banqueros se resist-
ieron. Por ejemplo, se opusieron a las exigencias de una mayor transparencia en los derivados y de una
normativa que pusiera coto a las practicas anticompetitivas. Esas actividades de busqueda de rentas
suponian decenas de miles de millones de dolares en beneficios. Aungue los banqueros no ganaron to-
das las batallas, ganaron las suficientes como para que los problemas sigan ahi. Por ejemplo, a finales
de octubre de 2011, quebro una importante empresa financiera estadounidense[137] (la octava quiebra
mas grande de la historia), en parte por culpa de los complejos derivados financieros. Evidentemente,
el mercado no habia renunciado a ese tipo de transacciones, por lo menos no como cabria esperar.

Trasladando el dinero desde la base de la pirdmide hasta la cuspide

Una de las formas en que los de arriba ganan dinero es aprovechandose de su fuerza en los mercados
y de su poder politico en su propio beneficio, a fin de aumentar sus propios ingresos, a expensas de
los demés.

El propio sector financiero ha adquirido una gran pericia en una amplia gama de formas de busg-
ueda de rentas. Ya hemos mencionado algunas de ellas, pero hay muchas otras: aprovecharse de las
asimetrias de informacion (vender titulos que ellos mismos han disefiado para que se hundan, pero
sabiendo que los compradores lo ignoran)[138]; asumir excesivos riesgos al mismo tiempo que el go-
bierno les echaba una mano, los rescataba y asumia las pérdidas, y, dicho sea de paso, la certeza de
ese hecho les permite pedir dinero prestado a un tipo de interés mas bajo del que podrian conseguir
en otras circunstancias; y conseguir dinero de la Reserva Federal a muy bajos tipos de interés, actual-
mente casi cero.



Pero la forma de busqueda de rentas mas atroz —y que se ha perfeccionado muchisimo en los ul-
timos afios— ha sido la capacidad de los responsables del sector financiero de aprovecharse de los
pobres y de la gente desinformada, ya que han ganado ingentes sumas de dinero depredando a esos
grupos con créditos usurarios y practicas abusivas con las tarjetas de crédito[139]. Puede que cada
persona pobre tenga muy poco, pero hay tantos pobres que quitarle un poco a cada uno de ellos supone
mucho dinero. Un minimo sentido de la justicia social —o una minima preocupacion por la eficacia
general— deberia haber inducido al gobierno a prohibir ese tipo de actividades. Al fin y al cabo, se es-
taba utilizando una considerable cantidad de recursos para trasladar el dinero desde los bolsillos de los
pobres a los de los ricos, razén por la cual estamos ante un juego de suma negativa. Pero el gobierno
no puso fin a ese tipo de actividades, ni siquiera cuando, hacia 2007, resultaba cada vez més evidente
lo que estaba ocurriendo. EI motivo era obvio. El sector financiero habia invertido mucho dinero en
hacer lobby y en contribuciones a las camparias electorales, y esas inversiones habian dado sus frutos.

Menciono al sector financiero en parte porque ha contribuido enormemente al actual nivel de de-
sigualdad de nuestra sociedad[140]. El papel que ha desempefiado el sector financiero en la creacién
de la crisis de 2008-2009 es evidente para todo el mundo. Ni siquiera lo niegan quienes trabajan en
él, aunque cada uno de ellos esta convencido de que, en realidad, la culpa es de alguna otra parte del
sector. No obstante, gran parte de lo que he dicho acerca del sector financiero, podria decirse de otros
protagonistas de la economia, que han tenido su parte a la hora de crear las actuales desigualdades.

El capitalismo moderno se ha convertido en un juego complejo, y quienes ganan en ese juego nece-
sitan algo méas que una buena cabeza. Pero quienes lo hacen a menudo también poseen unas caracte-
risticas menos admirables: la capacidad de sortear las leyes, o de modificarlas en su propio beneficio,
y estar dispuestos a aprovecharse de los demas, incluso de los pobres, y a jugar sucio cuando sea nece-
sario[141]. En palabras de uno de los jugadores que han tenido éxito en este juego, el viejo adagio de
«Se gane o se pierda, lo importante es como se juega la partida», es una tonteria. Lo Unico que importa
es si se gana o se pierde. EI mercado aporta un sencillo método de demostrarlo: la cantidad de dinero
que uno posee.

Ganar en el juego de la busqueda de rentas ha enriquecido enormemente a muchos de los de arriba,
pero no es el unico medio por el que consiguen y conservan su riqueza. El sistema tributario también
desempefia un papel crucial, como veremos mas adelante. Los de arriba han conseguido disefiar un
sistema fiscal donde pagan menos de lo que justamente les corresponde —pagan un porcentaje de lo
que ganan mucho menor que los que son mucho méas pobres—. A ese tipo de sistemas fiscales los
denominamos regresivos.

Y aungue los impuestos regresivos y la busqueda de rentas (que le quita el dinero al resto de la
sociedad y lo redistribuye a la parte mas alta) estan en el nucleo de la creciente desigualdad, sobre
todo en lo mas alto, unas fuerzas mas generales ejercen una influencia peculiar en otros dos aspectos
de la desigualdad en Estados Unidos: el vaciamiento de la clase media y el aumento de la pobreza.
Las leyes que rigen a las grandes empresas interacttan con las normas de conducta que guian a los
lideres de esas empresas y determinan como se reparten los beneficios entre los maximos directivos
y otros interesados (trabajadores, accionistas y obligacionistas). Las politicas macroecondémicas deter-
minan la precariedad del mercado laboral, el nivel de desempleo y, por consiguiente, la forma en que
operan las fuerzas del mercado para cambiar la participacion de los trabajadores. Si las autoridades
monetarias actdan para mantener alto el indice de desempleo (aunque sea por temor a la inflacién), los
salarios se contendran. Unos sindicatos fuertes han contribuido a reducir la desigualdad, mientras que
unos sindicatos mas debiles han facilitado que los méximos directivos, que en ocasiones trabajan con
unas fuerzas de mercado que ellos mismos han contribuido a disefiar, incrementen esa desigualdad.
En cada uno de estos &mbitos —Ila fuerza de los sindicatos, la eficacia de la gobernanza de las grandes
empresas, la gestion de la politica monetaria—, la politica es esencial.

Por supuesto, las fuerzas del mercado, el equilibrio de, pongamos, la demanda y la oferta de tra-
bajadores cualificados, que se ve afectado por los cambios en la tecnologia y la educacién, también
desempefian un importante papel, aunque esas fuerzas, en parte, estdn condicionadas por la politica.
Pero en vez de que las fuerzas del mercado y la politica se equilibren mutuamente, en un proceso poli-
tico capaz de amortiguar el aumento de la desigualdad en los periodos en que las fuerzas del mercado



podrian haber dado lugar a un aumento en las diferencias, en vez de que el gobierno actue para mo-
derar los excesos del mercado, hoy en dia, en Estados Unidos, ambos factores han venido trabajando
juntos para incrementar las diferencias de renta y de riqueza.

LA BUSQUEDA DE RENTAS

Anteriormente hemos etiquetado como busqueda de rentas muchas de las formas mediante las cuales
nuestro actual proceso politico ayuda a los ricos a expensas de los demas. La busqueda de rentas asu-
me muchas formas: transferencias y subvenciones ocultas y publicas por parte del gobierno, leyes que
hacen menos competitivos los mercados, una aplicacion laxa de las vigentes leyes sobre la competen-
cia y unos estatutos que permiten a las grandes empresas aprovecharse de los demas, o trasladar sus
costes al resto de la sociedad. El término «renta» originalmente servia para denominar el rendimiento
de la tierra, ya que el propietario de la tierra recibe esos pagos en virtud de su propiedad y no por hacer
algo. Ello contrasta con la situacién de los trabajadores, por ejemplo, cuyos salarios son una remune-
racion por el esfuerzo que aportan. El término «renta» se amplié a los beneficios monopolisticos, o
las rentas de los monopolios, es decir, los ingresos que uno recibe por el simple hecho de controlar un
monopolio. Mas tarde, el concepto se amplié ain mas, hasta incluir los ingresos por titulos de propie-
dad similares. Si el gobierno concedia a una compafiia el derecho exclusivo de importar una cantidad
limitada (una cuota) de un bien, como por ejemplo azucar, la rentabilidad adicional que generaba la
propiedad de ese derecho se denominaba «renta por cuota».

Los paises ricos en recursos naturales son tristemente célebres por sus actividades de busqueda de
rentas. En dichos paises, resulta mucho mas facil hacerse rico a base de conseguir acceder a los re-
cursos en unos términos favorables que produciendo riqueza. A menudo eso supone un juego de suma
negativa, y a menudo es uno de los motivos por los que, como media, ese tipo de paises han crecido
mas despacio que otros paises de caracteristicas similares que carecen del don de tales recursos[142].

Y, lo que es mas inquietante, cabria esperar que la abundancia de recursos pudiera ser usada para
ayudar a los pobres, para garantizar a todo el mundo el acceso a la educacion y la sanidad. Gravar el
trabajo y los ahorros puede debilitar los incentivos; por el contrario, gravar las «rentas» de la tierra,
del petréleo o de otros recursos naturales no provoca su desaparicion. Los recursos seguiran estando
ahi para su extraccion, si no es hoy, mafiana. No existen efectos adversos sobre los incentivos. Eso
significa que, en principio, deberia haber cuantiosos ingresos para financiar tanto el gasto social como
las inversiones publicas en, por ejemplo, sanidad y educacion. Sin embargo, entre los paises con el
maximo nivel de desigualdad figuran aquellos que cuentan con mas recursos naturales. Evidentemen-
te, en esos paises, unos pocos son mas habiles a la hora de buscar rentas que otros (habitualmente son
los que tienen poder politico) y se aseguran de que la mayor parte de los beneficios de los recursos
vayan a parar a sus propios bolsillos. En Venezuela, el mayor productor de petréleo de Latinoameérica,
la mitad del pais vivia en la pobreza antes del ascenso de Hugo Chavez —y es precisamente ese tipo
de pobreza en medio de la abundancia lo que provoca la aparicion de lideres como él—[143].

Las actividades de busqueda de rentas no son endémicas Unicamente en los paises ricos en recursos
de Oriente Proximo, de Africa y de Latinoamérica. También se ha vuelto un fenémeno endémico en
las economias modernas, incluida la estadounidense. En aquellas economias, la busqueda de rentas
asume muchas formas, algunas de las cuales son muy similares a las de los paises ricos en petroleo:
conseguir activos estatales (como petréleo o minerales) por debajo del precio justo de mercado. No es
dificil hacerse rico cuando el gobierno le vende a uno por 500 millones de dolares una mina que vale
1.000 millones.

Otra forma de buscar rentas consiste justamente en lo contrario: venderle al gobierno productos por
encima de los precios de mercado (abastecimiento no competitivo). Las compafiias farmacéuticas y
los contratistas militares destacan en esa modalidad de busqueda de rentas. Las subvenciones publicas
del gobierno (como las destinadas a la agricultura), o las subvenciones ocultas (restricciones al co-
mercio que reducen la competencia, o las subvenciones ocultas en el sistema tributario) son distintas
formas de obtener rentas del pablico.



No todas las actividades de busqueda de rentas utilizan al gobierno para quitarle el dinero a los ciu-
dadanos corrientes. El sector privado puede hacerlo muy bien él solo, consiguiendo rentas del publico,
por ejemplo, a través de practicas monopolistas y a base de aprovecharse de los que tienen un menor
nivel de informacion y educacion, cuyo maximo exponente son los créditos abusivos de los bancos.
Los maximos directivos pueden utilizar el control que ejercen sobre las grandes compafias para me-
terse en el bolsillo una porcién mas grande de los ingresos de la empresa. Sin embargo, en esos am-
bitos, el gobierno también desempefia un papel, al no hacer lo que deberia: al no poner fin a ese tipo
de actividades, al no ilegalizarlas o al no hacer cumplir las leyes existentes. Una aplicacion efectiva
de las leyes sobre competencia puede recortar los beneficios de los monopolios; una legislacion eficaz
contra el crédito usurario y los abusos con las tarjetas de crédito puede limitar la medida en que los
bancos se aprovechan de sus clientes; unas leyes de gobernanza empresarial bien disefiadas pueden
limitar la medida en que los directivos de las empresas se apropian de los ingresos de sus compafiias.

Si echamos un vistazo a los que ocupan el lugar mas alto de la distribucion de riqueza, podemos ha-
cernos una idea de la naturaleza de ese aspecto de la desigualdad en Estados Unidos. Muy pocos son
inventores que hayan revolucionado la tecnologia o cientificos que han cambiado nuestra forma de
entender las leyes de la naturaleza. Pensemos en Alan Turing, cuyo genio aporto la teoria matematica
que hay detréas de los ordenadores actuales. O en Einstein. O en los inventores del laser (donde Charles
Townes desempefid un papel crucial)[144], o en John Bardeen, Walter Brattain y William Shockley,
los inventores del transistor[145]. O en Watson y Crick, que desentrafiaron los misterios del ADN, en
el que se basa una parte tan importante de la medicina moderna. Ninguna de estas personas, que rea-
lizaron una contribucion tan grande a nuestro bienestar, estan entre las mejor remuneradas de nuestro
sistema economico.

Por el contrario, muchos de los individuos que estan en lo mas alto del reparto de la riqueza son,
de una forma u otra, genios de los negocios. Alguien podria alegar, por ejemplo, que Steve Jobs o los
innovadores de los motores de busqueda o de las redes sociales han sido, a su manera, unos genios.
Antes de su fallecimiento, Jobs ocupaba el puesto 110 en la lista de los multimillonarios mas ricos
del mundo elaborada por la revista Forbes, y Mark Zuckerberg ocupaba el puesto 52. Pero muchos
de estos «genios» construyeron sus imperios empresariales sobre los hombros de verdaderos gigantes,
como Tim Berners-Lee, el inventor de la World Wide Web, que nunca ha figurado en la lista de For-
bes. Berners-Lee podria haberse convertido en multimillonario, pero eligio no hacerlo, decidio poner
su idea a disposicion de todo el mundo, lo que aceleré muchisimo el desarrollo de Internet[146].

Un analisis mas detallado de los éxitos de los miembros de la parte més alta de la distribucion de
la riqueza revela que algo mas que una pequefia parte de su genio consiste en idear mejores métodos
de aprovecharse del poder de los mercados y de otras imperfecciones de los mercados —Y, en muchos
casos, en encontrar mejores formas de que la politica trabaje para ellos en vez de para la sociedad en
general—.

Ya hemos hablado de los financieros, que constituyen un porcentaje significativo del 1 por ciento, o
del 0,1 por ciento més alto. Aunque algunos de ellos consiguieron su riqueza a base de producir valor,
otros lo hicieron, en una medida no desdefiable, mediante alguna de las multiples formas de busqueda
de rentas que describiamos anteriormente. En lo més alto, ademas de los financieros, de los que ya
hemos hablado[147], estan los monopolistas y sus descendientes, quienes, mediante un mecanismo u
otro, lograron obtener y mantener el dominio del mercado. Después de los magnates de los ferrocarri-
les del siglo xix vinieron John D. Rockefeller y Standard Oil. A finales del siglo xx hemos asistido al
ascenso de Bill Gates y al dominio por parte de la empresa Microsoft de la industria de software para
ordenadores personales.

En otras partes del mundo encontramos el caso de Carlos Slim, un empresario mexicano que figu-
raba como la persona mas rica del mundo en 2011 en la lista Forbes[148]. Gracias a su dominio de la
industria telefonica en México, Slim consigue cobrar a sus clientes unos precios muy superiores a los
que se dan en mercados mas competitivos. Slim se apunt6 el tanto decisivo al adquirir una importan-
te participacion en el sistema de telecomunicaciones de México cuando el pais lo privatiz6[149], una
estrategia que estd detras de muchas de las grandes fortunas del mundo. Como hemos visto, es muy
facil enriquecerse consiguiendo un activo del Estado con un fuerte descuento. Muchos de los actuales



oligarcas de Rusia, por ejemplo, consiguieron su patrimonio inicial comprando activos estatales a pre-
cios por debajo del mercado y, a continuacion, asegurandose unos incesantes beneficios a través del
poder monopolista. (En Estados Unidos, la mayor parte de los regalos que hace el gobierno tienden a
ser mas sutiles. Disefiamos normas para, por ejemplo, vender activos del gobierno que en realidad son
dadivas parciales, pero de una forma menos transparente que en Rusia)[150].

En el capitulo anterior hemos identificado otro importante grupo de personas muy ricas, los maxi-
mos directivos de las grandes empresas, como Stephen Hemsley, de UnitedHealth Group, que percibid
102 millones de dolares en 2010, y como Edward Mueller, de Qwest Communications (actualmente
CenturyLink, después de una fusion en 2011), que gano 65,8 millones de ddlares[151]. Los maximos
directivos han conseguido llevarse un porcentaje cada vez mayor de los ingresos de las grandes em-
presas[152]. Como explicaremos mas adelante, lo que permitio que esos altos directivos amasaran ta-
les fortunas durante las dos Gltimas décadas no fue un repentino aumento de su productividad, sino
mas bien su mayor capacidad de arrebatarle mas dinero a la empresa a la que supuestamente prestan
servicio, sus escasos escrupulos a la hora de hacerlo, asi como una mayor tolerancia al respecto por
parte del publico.

Por ultimo, un importante grupo de buscadores de rentas esta formado por los abogados de maximo
nivel, incluyendo aquellos que se han hecho ricos a base de ayudar a los demas a dedicarse a la bds-
queda de rentas con unos métodos que rayan en la ilegalidad pero que (habitualmente) no los llevan
a la carcel. Esos abogados ayudan a redactar las complejas leyes tributarias donde se incluyen las la-
gunas juridicas, de forma que sus clientes pueden eludir los impuestos, y posteriormente disefian los
complejos acuerdos que se aprovechan de esos vacios legales. Ellos ayudaron a disefiar el complejo
y opaco mercado de los derivados financieros. Ellos ayudan a disefiar las disposiciones contractuales
que generan el poder monopolista, aparentemente dentro de la ley. Y son ampliamente recompensa-
dos por toda esa ayuda a fin de lograr que nuestros mercados funcionen no como deberian, sino como
instrumentos en beneficio de los de arriba[153].

Rentas de monopolio: la creacion de monopolios sostenibles

A los economistas, las grandes fortunas les plantean un problema. Las leyes de la competencia, como
he apuntado, afirman que supuestamente los beneficios (mas alla de la rentabilidad normal del capital)
tienden a reducirse a cero, y muy deprisa. Pero, si los beneficios son cero, ¢como pueden amasarse
las fortunas? Los nichos donde no existe competencia, por un motivo u otro, son una de las vias para
lograrlo[154]. Pero eso solo explica una pequefia parte de los beneficios extraordinarios sostenibles
(mas alla del nivel competitivo). El éxito provoca la entrada de nuevos competidores, y los beneficios
desaparecen rapidamente. La verdadera clave del éxito es asegurarse de que nunca habra competencia
—o0 por lo menos de que no la habra durante un tiempo lo suficientemente largo como para forrarse
con un monopolio mientras tanto—. La forma mas sencilla de tener un monopolio sostenible es con-
seguir que el gobierno te conceda uno. Entre el siglo xvi y el siglo Xix los britanicos le concedieron
a la Compafiia de las Indias Orientales el monopolio del comercio con India.

Hay otras formas de obtener monopolios con el beneplacito del gobierno. Normalmente, las paten-
tes le dan al inventor un monopolio sobre esa innovacion durante un tiempo, pero los pormenores de la
legislacidn sobre patentes pueden ampliar el plazo de la patente, reducir la entrada de nuevas empresas
e incrementar el poder monopolista. La legislacion estadounidense sobre patentes ha venido haciendo
exactamente eso. Las leyes se disefian no para maximizar el ritmo de innovacion, sino mas bien para
maximizar las rentas[155].

Incluso sin una concesién del gobierno o sin un monopolio, las empresas pueden crear barreras a
la entrada de competidores. Existe una amplia gama de practicas que desincentivan la entrada, como
mantener un exceso de capacidad, de forma que la empresa que entra sabe que el competidor que ya
estd en ese mercado puede aumentar la produccion, bajando los precios hasta un nivel que haria que la
entrada dejara de ser rentable[156]. En la Edad Media, los gremios conseguian limitar la competencia.
Muchas profesiones han perpetuado esa tradicion. Aungue ellos argumentan que lo que pretenden es



Unicamente mantener los estandares, las restricciones a la entrada (que limitan el nimero de plazas
en las facultades de Medicina, o que restringen la inmigracion de personal cualificado procedente del
extranjero) contribuyen a mantener altos sus ingresos[157].

A principios del siglo pasado, la preocupacién por los monopolios que constituian la base de mu-
chas de las fortunas de aquella época, como la de Rockefeller, llegd a ser tan grande que en tiempos del
presidente Theodore Roosevelt, enemigo de los grupos monopolistas, Estados Unidos promulgd un
monton de leyes para fragmentar dichos monopolios y evitar algunas de esas practicas. A lo largo de
los afios siguientes, se deshicieron muchos monopolios —en la industria del petréleo, en la industria
tabacalera y en muchas otras—[158]. Y sin embargo, hoy en dia, si echamos un vistazo a la economia
estadounidense, podemos ver muchos sectores, incluyendo algunos que son esenciales para su funcio-
namiento, dominados por una o unas pocas empresas —como Microsoft en el &mbito de los sistemas
operativos para ordenadores, 0 AT&T, Verizon, T-Mobile y Sprint en el de las telecomunicaciones—.

Tres factores han contribuido a este aumento en la monopolizacion de los mercados. En primer lu-
gar, hubo una disputa a propdsito de las ideas acerca del papel que debia asumir el gobierno a la hora
de garantizar la competencia. Los economistas de la escuela de Chicago (como Milton Friedman y
George Stigler), que creen en los mercados libres y sin trabas[159], argumentaban que los mercados
son intrinsecamente competitivos[160] y que las practicas aparentemente anticompetitivas en realidad
incrementan la eficiencia. Un masivo programa para «educar»[161] a la gente, y en especial a los jue-
ces, acerca de esas nuevas doctrinas del derecho y de la teoria econdémica, en parte patrocinado por
algunas fundaciones de derechas, como la Olin Foundation, tuvo mucho éxito. EI momento resulto
ser irénico: los tribunales estadounidenses se estaban tragando la idea de que los mercados eran «in-
trinsecamente» competitivos y trasladando la pesada carga de la prueba a quienquiera que afirmara
lo contrario, justo en el momento en que la disciplina de las ciencias econdémicas estaba explorando
las teorias que explican por qué a menudo los mercados no eran competitivos, incluso cuando aparen-
temente habia muchas empresas. Por ejemplo, una nueva y convincente rama de la teoria econémica
denominada teoria de juegos explicaba como podia mantenerse tacitamente una actitud de conniven-
cia durante muchisimo tiempo. Mientras tanto, las nuevas teorias sobre la informacion imperfecta y
asimétrica demostraban que las imperfecciones de informacidn obstaculizaban la competencia, y nue-
vas pruebas venian a sustanciar la relevancia y la importancia de dichas teorias.

No hay que subestimar la influencia de la escuela de Chicago. Incluso cuando se han dado infracc-
iones palmarias —como una politica de tarifas abusiva, con la que una empresa baja sus precios para
echar a un competidor y despues se aprovecha de su poder monopolista para subirlos— ha resultado
muy dificil perseguirlas judicialmente[162]. La teoria econdmica de la escuela de Chicago argumenta
que los mercados son a priori competitivos y eficaces. Si la entrada en el mercado fuera facil, la fir-
ma dominante no ganaria nada echando a un rival, porque a la empresa que es expulsada la sustituiria
rapidamente otra. Pero en realidad la entrada no es tan facil, y las practicas abusivas realmente se pro-
ducen.

Un segundo factor que provoca el aumento de los monopolios tiene que ver con los cambios en
nuestra economia. La creacién del poder monopolista ha sido méas facil en algunas de las nuevas in-
dustrias en expansion. Muchos de esos sectores se han caracterizado por lo que se denominan efectos
externos de red. Un ejemplo evidente es el sistema operativo de un ordenador: del mismo modo que
resulta muy practico que todo el mundo hable el mismo idioma, también lo es que todo el mundo
utilice el mismo sistema operativo. Aumentar la interconectividad a lo largo y ancho del mundo na-
turalmente conduce a la estandarizacion. Y los que poseen el monopolio sobre el estandar que resulta
elegido salen beneficiados.

Como hemos sefialado, la competencia funciona intrinsecamente en contra de la acumulacion de
poder en el mercado. Cuando hay grandes beneficios monopolisticos, los competidores trabajan pa-
ra llevarse una parte. Ahi es donde entra en juego el tercer factor que ha incrementado el poder mo-
nopolista en Estados Unidos: las empresas han encontrado nuevas formas de dificultar la entrada de
competidores, de reducir las presiones de la competencia. Microsoft representa el ejemplo por anto-
nomasia. Dado que esa empresa practicamente disfrutd del monopolio de los sistemas operativos para
ordenadores personales, corria el riesgo de perder mucho dinero si aparecian tecnologias alternativas



que socavaran su monopolio. El desarrollo de Internet y del navegador de red para acceder a ella su-
ponia una amenaza de ese tipo. Netscape sacé el navegador al mercado, partiendo de la investigacion
que habia financiado el gobierno[163]. Microsoft decidié aplastar a aquel competidor potencial. La
empresa ofrecid su propio producto, Internet Explorer, pero el producto no era capaz de competir en
el mercado libre. Microsoft decidio utilizar su poder monopolista en los sistemas operativos para PC
para asegurarse de que el terreno de juego no estuviera nivelado. Desplegd una estrategia denominada
FUD (fear, uncertainty, doubt; miedo, incertidumbre y duda, por sus siglas en inglés), que consistia
en crear entre los usuarios una cierta ansiedad respecto a la compatibilidad a base de programar men-
sajes de error que aparecian aleatoriamente si se instalaba el navegador Netscape en un ordenador con
sistema Windows. Ademas, la empresa no aporté las revelaciones necesarias para una plena compati-
bilidad a medida que se iban desarrollando nuevas versiones de Windows. Y, en un alarde de astucia,
ofrecia el navegador Internet Explorer a un precio cero —qgratis, integrado como componente de su
sistema operativo—. Es muy dificil competir con un precio igual a cero. Significaba una sentencia de
muerte para Netscape[164].

Era evidente que vender algo a precio cero no era una estrategia maximizadora de los beneficios
a corto plazo. Pero Microsoft tenia una vision a largo plazo: la conservacion de su monopolio. Con
ese fin, estaba dispuesta a hacer sacrificios a corto plazo. Lo consiguio, pero sus métodos fueron tan
descarados que los juzgados y los tribunales de todo el mundo acusaron a la empresa de dedicarse a
practicas anticompetitivas. Y sin embargo, al final, Microsoft gand porque se dio cuenta de que en una
economia en red, una vez que se logra una posicion de monopolio, resulta dificil desmontarla. Ten-
iendo en cuenta su dominio del mercado de sistemas operativos, Microsoft tenia los incentivos y la
capacidad de dominar en una gran cantidad de aplicaciones de otros tipos[165].

Asi pues, no es de extrafiar que los beneficios de Microsoft hayan sido tan enormes —una media
de 7.000 millones de dolares al afio a lo largo del ultimo cuarto de siglo, 14.000 millones durante los
ultimos diez afos, que en 2011 aumentaron hasta los 23.000 millones de ddlares[166]— y que quienes
compraron sus acciones lo suficientemente temprano hayan recogido los frutos. La opinién generali-
zada es que a pesar de su posicion dominante y de sus enormes recursos, Microsoft no ha sido una
empresa verdaderamente innovadora. No desarroll6 el primer procesador de texto que se utilizd de
forma generalizada, ni la primera hoja de célculo, ni el primer navegador, ni el primer reproductor de
material audiovisual, ni el primer motor de busqueda dominante. La innovacion venia de otro lado.
Eso es coherente con las evidencias tedricas e historicas: los monopolistas no son buenos innovado-
res[167].

Si echamos un vistazo a la economia estadounidense, en muchos sectores observamos una gran can-
tidad de empresas, y por consiguiente inferimos que debe de haber competencia. Pero eso no siempre
es cierto. Consideremos el ejemplo de los bancos. Aunque hay cientos de bancos, los cuatro grandes se
reparten entre ellos casi la mitad de los activos bancarios del pais[168], un sustancial aumento respec-
to al grado de concentracion que habia hace quince afios. En la mayoria de las poblaciones pequefias
hay a lo sumo uno o dos bancos. Cuando la competencia es tan limitada, es probable que los precios
superen en gran medida los niveles competitivos[169]. Por esa razon el sector goza de unos beneficios
estimados que superan los 115.000 millones de dolares anuales, una gran parte de los cuales pasa a
manos de sus maximos directivos y de otros banqueros, contribuyendo a crear una de las principales
fuentes de desigualdad en la parte mas alta[170]. En algunos productos, como los seguros por impago
(credit default swaps, CDS), que son productos financieros extrabursatiles, el mercado esta totalmen-
te dominado por cuatro o cinco bancos muy grandes, y ese tipo de concentracion del mercado siem-
pre suscita la preocupacion de que estén compinchados, aunque sea de forma tacita. (Pero a veces la
connivencia ni siquiera es tacita: es explicita. Los bancos establecen un tipo de interés fundamental,
denominado el LIBOR, acronimo de London Interbank Offered Rate, que es un tipo de interés inter-
bancario. Las hipotecas y muchos productos financieros estan vinculados al LIBOR. Al parecer, los
bancos actuaron para amanar el tipo de interés, lo que les permitio ganar todavia méas dinero de otros
bancos que no estaban al tanto de esos chanchullos).

Por supuesto, aunqgue las leyes que prohiben las practicas monopolistas constan en el codigo, es pre-
ciso aplicarlas. Hay una tendencia, sobre todo teniendo en cuenta la narracion creada por la escuela de



economia de Chicago, a no interferir con el «libre» funcionamiento del mercado, incluso cuando el re-
sultado es anticompetitivo. Y existen buenas razones politicas para no asumir una postura demasiado
fuerte: al fin y al cabo iria en contra de las empresas —y tampoco seria bueno para las contribuciones
a las campafias electorales— tratar con mano dura a, supongamos, Microsoft[171].

La politica: conseguir fijar unas reglas y elegir el arbitro

Una cosa es ganar en un juego «justo». Y otra muy distinta es poder escribir las reglas del juego —y
escribirlas de una forma que mejoren nuestras posibilidades de ganar—. Y es peor aun si uno puede
elegir a sus propios arbitros. Hoy en dia, en muchos ambitos, las agencias reguladoras son respon-
sables de la supervision de un sector (redactar y hacer cumplir las reglas y la normativa): la Federal
Communications Commission (FCC) en telecomunicaciones; la Securities and Exchange Commission
(SEC) en el mercado de valores; y la Reserva Federal en muchas areas de la banca. El problema es que
los lideres de esos sectores utilizan su influencia politica para lograr que se nombren como miembros
de las agencias reguladoras a personas que simpatizan con sus puntos de vista.

Los economistas denominan este fendmeno «captacion del regulador»[172]. A veces la captacion
esta ligada a incentivos pecuniarios: los miembros de la comision reguladora proceden del sector que
supuestamente deben regular y, posteriormente, regresan a él. Sus incentivos y los de la industria estan
bien alineados, aunque no lo estén con los del resto de la sociedad. Si los miembros de la comision
reguladora prestan un buen servicio al sector, seran bien recompensados en su actividad profesional
fuera de la Administracion.

No obstante, a veces la captacion no solo esta motivada por el dinero. Por el contrario, la mentalidad
de los reguladores es apresada por aquellos a los que tienen que regular. Eso recibe el nombre de «cap-
tacion cognitiva», y es mas bien un fendmeno sociologico. Aunque en realidad ni Alan Greenspan ni
Tim Geithner trabajaron para un gran banco antes de llegar a la Reserva Federal, existia una afinidad
natural y es posible que ambos llegaran a compartir la misma mentalidad. En la forma de pensar de
los banqueros —a pesar del desastre que estos habian provocado— no habia necesidad de imponer a
los bancos unas condiciones estrictas para su rescate.

Los banqueros han dado rienda suelta a una enorme cantidad de lobbistas [miembros de un grupo
de presion] para que convenzan a todo aquel que desempefie un papel en la normativa de que no habria
que regular a los bancos —se calcula que hay 2,5 lobbistas por cada diputado de la Camara de Re-
presentantes de Estados Unidos—[173]. Pero la persuasion resulta mas facil si el objetivo de nuestros
esfuerzos parte de un punto de vista comprensivo. Por ese motivo, los bancos y sus lobbistas traba-
jan tan denodadamente para asegurarse de que el gobierno nombra a unos reguladores que ya hayan
sido «captados» de una forma o de otra. Los bangueros intentan vetar a todo aquel que no comparta
sus creencias. Yo mismo pude observarlo directamente durante la Administracion Clinton cuando se
proponia a los posibles miembros de la Reserva Federal, algunos de los cuales incluso procedian de
la comunidad bancaria. Si cualquiera de los posibles candidatos se apartaba de la linea del partido, en
el sentido de que los bancos se autorregulan y de que son capaces de gestionar sus propios riesgos,
surgia un clamor tan grande que el nombre ni siquiera se proponia, o, si llegaba a proponerse, nunca
salia elegido[174].

La magnanimidad del gobierno

Hemos visto como los monopolios —ya sean por concesion del gobierno o «sancionados» por él, a
través de una inadecuada aplicacion de las leyes sobre competencia— han amasado las fortunas de
muchas de las personas mas ricas del mundo. Pero existe otra forma de hacerse rico. Hay quien se las
apafa para que, simplemente, el gobierno le entregue dinero. Eso puede ocurrir de una infinidad de
formas. Por ejemplo, un cambio en la legislacion que pasa casi inadvertido puede cosechar miles de
millones de ddlares. Eso fue lo que ocurrié cuando el gobierno amplio la muy necesaria prestacion de
los medicamentos a traves de Medicare en 2003[175]. Una disposicion de la ley que prohibia que el



gobierno negociara los precios de los farmacos era, a todos los efectos, un regalo de aproximadamente
50.000 millones de dolares anuales 0 méas a las compafiias farmacéuticas[176]. Mas en general, las
compras del gobierno —pagando unos precios muy por encima de los costes— constituyen una forma
estandar de magnanimidad gubernamental.

A veces los regalos van ocultos en incomprensibles disposiciones de la legislacion. Una disposicién
de una de las leyes cruciales que desregulaban el mercado de derivados financieros —que se aseguraba
de que ningun regulador lo pudiese tocar, independientemente de la magnitud del peligro al que pud-
iera exponer a la economia— también concedia «prioridad» a los derivados a la hora de las indemni-
zaciones en caso de quiebra. Si un banco se hundia, el reembolso de los derivados se liquidaria antes
de que los trabajadores, los proveedores o cualquier otro acreedor vieran un solo centavo, aunque los
derivados hubieran sido en un comienzo la causa de la quiebra de la empresa[177]. (EI mercado de
derivados desempefio un papel crucial en la crisis del 2008-2009 y fue responsable del rescate de AlG,
por un importe de 150.000 millones de dolares).

Hay otros aspectos en los que el sector bancario se ha beneficiado de la magnanimidad del gobierno
y que han quedado mas claramente en evidencia como consecuencia de la Gran Recesion. Cuando la
Reserva Federal (que puede considerarse un departamento del gobierno) presta cantidades ilimitadas
de dinero a los bancos con un tipo de interés proximo a cero, y permite que a su vez los bancos le
presten ese dinero al gobierno (o a los gobiernos extranjeros) a un tipo de interés mucho mas alto,
simplemente les esta haciendo un regalo oculto que asciende a miles y miles de millones de dolares.

Esas no son las unicas formas en que los gobiernos pueden fomentar la creacion de una enorme
riqueza personal. Muchos paises, entre ellos Estados Unidos, controlan enormes reservas de recursos
naturales, como petroleo, gas y concesiones mineras. Si el gobierno nos concede el derecho de extraer
€s0S recursos gratis, no hace falta ser un genio para ganar una fortuna. Eso es, por supuesto, lo que ha-
cia el gobierno estadounidense en el siglo x1x, cuando cualquiera podia reclamar el derecho a explotar
los recursos naturales. Hoy en dia, normalmente el gobierno no regala sus recursos; lo mas frecuente
es que exija un pago, pero un pago mucho menor que el que deberia ser. Se trata simplemente de otra
forma menos transparente de regalar dinero. Si el valor del petréleo que hay debajo de una finca en
particular vale 100 millones de délares después de abonar los costes de extraccidn, y el gobierno exige
un pago de tan solo 50 millones, en realidad el gobierno ha regalado 50 millones de dolares.

No tiene por qué ser asi, pero unos poderosos intereses se aseguran de que lo sea. Durante la Ad-
ministracion Clinton, intentamos conseguir que las comparfiias mineras pagaran por los recursos que
extraen de tierras de propiedad publica una suma mayor que las cantidades simbdlicas que pagan. No
es de extrafiar que las compafiias mineras —y los diputados que reciben generosas contribuciones de
ellas— se opusieran a esas medidas, y con éxito. Argumentaban que esa politica obstaculizaria el cre-
cimiento. Pero lo cierto es que, con una subasta, las compafiias pujarian para conseguir los derechos
de extraccion siempre que el valor de los recursos fuera mayor que el coste de extraerlos, y si su oferta
saliera ganadora, los extraerian. Las subastas no frenan el crecimiento; simplemente garantizan que el
publico recibe un precio adecuado por lo que es suyo. La moderna teoria de las subastas ha demostra-
do que cambiar el disefio de la subasta puede generar unos ingresos mucho mayores para el gobierno.
Esas teorias se pusieron a prueba a partir de los afios noventa, en la subasta del espectro radioeléctrico
que se utiliza para las telecomunicaciones, y funcionaron notablemente bien, ya que generaron unos
ingresos de miles de millones de ddlares para el gobierno.

A veces, la magnanimidad del gobierno, en vez de entregar recursos por un precio irrisorio, asume
la forma de reescribir las normas para incrementar los beneficios. Una sencilla forma de hacerlo es
protegiendo de la competencia extranjera a las empresas. Los aranceles, los impuestos que pagan las
empresas extranjeras pero no las nacionales, son a todos los efectos un regalo a los productores del
pais. Las empresas que piden proteccion frente a la competencia extranjera siempre aportan una justi-
ficacion y sugieren que la beneficiaria de esas medidas es la sociedad en su conjunto, y que cualesqu-
iera beneficios que acumulen las propias compafiias son un hecho anecdético. Es un argumento inte-
resado, por supuesto, y aunque hay casos en gue ese tipo de alegaciones contienen algo de verdad, el
abuso generalizado del argumento hace que resulte dificil tomarselo en serio. Dado que los aranceles
ponen en desventaja a los productores extranjeros, hacen posible que los productores nacionales suban



sus precios y aumenten sus beneficios. En algunos casos pueden producirse algunos beneficios secun-
darios, como un mayor empleo nacional o la oportunidad de que las empresas inviertan en |1 + D, lo
que incrementa la productividad y la competitividad. Pero también es muy habitual que los aranceles
protejan a unas industrias viejas y agotadas, que han perdido su competitividad y que probablemente
nunca la recuperaran, u ocasionalmente a las industrias que se han equivocado en su apuesta por las
nuevas tecnologias y quieren posponer el momento de afrontar la competencia.

Las subvenciones al etanol suponen un buen ejemplo de este fendmeno. El plan para reducir nuestra
dependencia del petroleo a base de sustituirlo con la energia del sol encerrada en uno de los mejores
productos de Estados Unidos, su maiz, parecia irresistible. Pero transformar la energia de las plan-
tas en una forma capaz de suministrar energia a los coches en vez de a las personas resulta carisimo.
Ademas, resulta mas facil hacerlo con unas plantas que con otras. Brasil ha tenido tanto éxito con
sus investigaciones sobre el etanol a base de azlcar que, para conseguir que Estados Unidos pudiera
competir, durante afios tuvo que gravar con 54 centavos por galon el etanol brasilefio a base de azu-
car[178]. Cuarenta afios después de su introduccién, la subvencion seguia en vigor para apoyar una
industria en estado embrionario que aparentemente no iba a crecer. Cuando los precios del petroleo
bajaron tras la recesion de 2008, muchas fabricas de etanol quebraron, pese a las enormes subvencio-
nes que recibian[179]. Hasta finales de 2011 no se permitio que venciera el plazo de las subvenciones
y los aranceles.

La persistencia de unas subvenciones tan distorsionadoras tiene su origen en una Unica fuente: la
politica. El principal —y durante mucho tiempo, a todos los efectos el Unico— beneficiario directo
de aquellas subvenciones fue el sector de los productores de etanol a base de maiz, dominado por la
megaempresa Archer Daniels Midland (ADM). Al igual que muchos otros directivos, los de ADM pa-
recian mas habiles a la hora de gestionar la politica que la innovacion. Hacian generosas donaciones a
ambos partidos, de forma que, por mucho que los parlamentarios despotriquen en contra de semejante
magnanimidad con las empresas, los legisladores no tuvieron demasiada prisa en tocar las subvenc-
iones al etanol[180]. Como hemos sefialado, las empresas casi siempre argumentan que el verdadero
beneficiario de los generosos regalos que reciben esta en otra parte. En este caso, los defensores del
etanol argumentaban que los verdaderos beneficiarios eran los cultivadores de maiz de Estados Uni-
dos. Pero, en gran parte, €so no era cierto, sobre todo en los primeros tiempos de la subvencion[181].

Naturalmente, resulta dificil entender por qué los cultivadores estadounidenses de maiz, que ya eran
beneficiarios de ingentes dadivas por parte del gobierno, y que recibian de Washington casi la mitad
de sus ingresos, en vez de obtenerlos de la «tierra», tuvieran que recibir ain mas ayudas, y resul-
ta dificil conciliar esa politica con los principios de una economia de libre mercado. (En realidad, la
inmensa mayoria de los fondos del gobierno destinados a subvencionar la agricultura no va a parar,
como mucha gente cree, a los agricultores pobres, ni siquiera a las explotaciones familiares. El disefio
del programa revela su verdadero objetivo: redistribuir el dinero de todos nosotros hacia las prosperas
explotaciones agricolas de las grandes empresas)[182].

Lamentablemente, la magnanimidad del gobierno hacia las grandes empresas no se acaba en el pu-
fiado de ejemplos que hemos planteado, pero para describir todos y cada uno de los casos de busqueda
de rentas con el beneplacito del gobierno haria falta otro libro[183].



CAPITULO 3

LOS MERCADOS Y LA DESIGUALDAD

EI capitulo anterior destacaba el papel de la busqueda de rentas a la hora de crear el elevado nivel de desigualdad de
Estados Unidos. Otro enfoque para explicar la desigualdad pone el énfasis en las abstractas fuerzas del mercado. Desde
ese punto de vista, lo que ha provocado que las fuerzas del mercado se hayan manifestado de la forma en que lo han
hecho —con un declive de los ingresos de los trabajadores corrientes y un vertiginoso aumento de los ingresos de los
banqueros cualificados— ha sido Gnicamente la mala suerte de los que estan en la parte media y en la parte baja. Ese
punto de vista lleva implicita la idea de que cuando uno interfiere en los milagros del mercado, lo hace por su cuenta y
riesgo: hay que ser muy cauto con cualquier intento de «corregir» el mercado.

El punto de vista que adopto yo es bastante diferente. Empiezo con la observacion que ya hacia en los capitulos 1
y 2: hay otros paises industrializados avanzados, con unos niveles de tecnologia y de renta per cépita similares que
difieren muchisimo de Estados Unidos en lo referente a desigualdad de ingresos antes de impuestos (y antes de las
transferencias), a desigualdad de ingresos después de impuestos y transferencias, a desigualdad de patrimonio y a mo-
vilidad econdmica. Esos paises también difieren mucho de Estados Unidos en la tendencia de esas tres variables a lo
largo del tiempo. Si los mercados fueran la principal fuerza motriz, ¢por qué unos paises industrializados avanzados,
aparentemente tan parecidos difieren tanto? Nuestra hipotesis es que las fuerzas del mercado son reales, pero que estan
condicionadas por los procesos politicos. Los mercados estdn condicionados por las leyes, las normativas y las insti-
tuciones. Cada ley, cada normativa, cada ordenamiento institucional tiene unas consecuencias distributivas, y el modo
en que hemos ido configurando la economia de mercado estadounidense funciona a beneficio de los de arriba y en
perjuicio de los demas.

Hay otro factor que determina la desigualdad social, y que examinaremos en este capitulo. El gobierno, como hemos
visto, condiciona las fuerzas del mercado. Pero también lo hacen las normas sociales y las instituciones sociales. De
hecho, la politica, en gran medida, refleja y amplifica las normas sociales. En muchas sociedades, los de abajo, en su
abrumadora mayoria, son grupos que, de una forma u otra, sufren discriminacion. El alcance de esa discriminacion
depende de las normas sociales. Vamos a ver cdmo los cambios en estas normas —referentes, por ejemplo, a lo que es
una remuneracion justa— y en las instituciones, como los sindicatos, han ayudado a configurar el reparto de los ingre-
sos y la riqueza en Estados Unidos. Pero esas normas e instituciones sociales, al igual que los mercados, no existen en
el vacio: también las determina, en parte, el 1 por ciento.

LAS LEYES DE LA OFERTA Y LA DEMANDA

El analisis econdmico estandar se fija en la demanda y la oferta para explicar los salarios y las diferencias salariales,
asi como en los cambios en las curvas de demanda y oferta para explicar los cambios en las pautas de los salarios y la
desigualdad de ingresos. En la teoria econdmica estandar, los salarios de los trabajadores no cualificados, por ejemplo,
se determinan de forma que se igualen la demanda y la oferta. Si la demanda aumenta mas despacio que la oferta[184],
los salarios bajan. Entonces, el anélisis de los cambios en la desigualdad se centra en dos cuestiones: (a) ¢qué determi-
na los cambios en las curvas de demanda y de oferta?, y (b) ¢qué determina los atributos de los individuos, es decir el
porcentaje de la poblacion con una alta cualificacion o con un gran patrimonio?

La inmigracion, ya sea legal o ilegal, puede incrementar la oferta. Aumentar la disponibilidad de educacién puede
reducir la oferta de mano de obra no cualificada y aumentar la oferta de mano de obra cualificada. Los cambios en la
tecnologia pueden dar lugar a una reduccion de la demanda de mano de obra en algin sector, 0 a una reduccion de la
demanda de determinados tipos de mano de obra y a un aumento en la demanda de mano de obra de otros tipos.

Como trasfondo de la crisis financiera global hubo importantes cambios estructurales en la economia. Uno de ellos
fue un cambio en el mercado laboral estadounidense producido a lo largo de aproximadamente veinte afios, en especial
en la destruccion de millones de empleos en el sector manufacturero[185], justamente el sector que habia contribuido
a crear una amplia clase media durante los afios posteriores a la Il Guerra Mundial. En parte eso se debia a los camb-
ios tecnoldgicos, a las mejoras en la productividad, que crecid a un ritmo mayor que la demanda. Los cambios en las
ventajas comparativas vinieron a complicar el problema, ya que los mercados emergentes, sobre todo China, incremen-
taron su cualificacion e invirtieron intensivamente en educacion, tecnologia e infraestructuras. Como consecuencia de



ello, se redujo la cuota de Estados Unidos en el sector manufacturero mundial. Por supuesto, en una
economia dindmica, siempre se estan destruyendo y creando empleos. Pero esta vez fue distinto: nor-
malmente los nuevos empleos a menudo no estaban tan bien pagados o no duraban tanto como los
de antes. Las cualificaciones que hacian que los trabajadores fueran valiosos —y que estuvieran bien
pagados— en el sector manufacturero tenian escaso valor en sus nuevos empleos (si es que podian
encontrar uno nuevo) Yy, lo que no es de extrafiar, sus salarios reflejaban el cambio de estatus, ya que
pasaban de ser obreros industriales cualificados a trabajadores no cualificados en algan otro sector de
la economia. En cierto sentido, los trabajadores estadounidenses fueron victimas de su propio éxito:
su alta productividad fue su perdicion. A medida que los obreros industriales se esforzaban por buscar
trabajo en otro sector, los salarios de esos otros sectores se resintieron.

El boom de la Bolsa y la burbuja de la vivienda de principios del siglo xxI contribuyeron a ocultar
la dislocacidn estructural que estaba experimentando Estados Unidos. La burbuja inmobiliaria ofrecio
trabajo a algunos de los que habian perdido sus empleos, pero fue un paliativo temporal. La burbuja
alimentd un boom del consumo que permitié a los estadounidenses vivir por encima de sus posibilida-
des: sin aquella burbuja, la caida de los ingresos de tantisima gente de clase media habria quedado en
evidencia de inmediato.

Aquel cambio en los sectores productivos fue uno de los factores clave en el aumento de la desig-
ualdad en Estados Unidos. Contribuye a explicar por qué a los trabajadores corrientes les va tan mal.
Con unos salarios tan bajos, no es de extrafiar que a los de arriba, que se llevan la parte del ledn de los
beneficios, les vaya tan bien.

Un segundo cambio estructural tenia su origen en los cambios en tecnologia, que incrementaron la
demanda de trabajadores cualificados y sustituyeron a muchos trabajadores no cualificados por ma-
quinas. A eso se le Ilamd el cambio tecnolégico con sesgo de cualificacion. Salta a la vista que las
innovaciones o las inversiones que reducen la necesidad de mano de obra no cualificada (por ejemplo,
las inversiones en robots) debilitan la demanda de mano de obra no cualificada y conducen a una re-
duccidn de los salarios para ese tipo de trabajadores.

Asi pues, quienes atribuyen el declive de los salarios de la parte de abajo y de en medio a las fuerzas
del mercado lo ven como el normal funcionamiento del equilibrio de esas fuerzas. Y por desgracia,
si el cambio tecnoldgico sigue en la misma direccidn que hasta ahora, es posible que esas tendencias
persistan.

Las fuerzas del mercado no siempre se han manifestado de esa forma, y no hay ninguna teoria que
afirme que tendrian que hacerlo necesariamente. A lo largo de los ultimos sesenta afios, la oferta y
la demanda de trabajadores cualificados y no cualificados han variado de tal forma que al principio
redujeron, y después aumentaron, las diferencias salariales[186]. Como consecuencia de la Il Guerra
Mundial, un gran nimero de estadounidenses recibi6é educacion superior gracias a la G. I. Bill. (Los
licenciados universitarios suponian tan solo el 6,4 por ciento de la poblacion activa en 1940, pero ese
porcentaje se habia duplicado, hasta el 13,8 en el afio 1970)[187]. Pero el crecimiento de la economia
y la demanda de empleos de elevada cualificacién aumentaba al mismo ritmo que la oferta, de modo
que la rentabilidad de la educacién sigui6 siendo muy alta. Los trabajadores con educacion universi-
taria seguian recibiendo un salario 1,59 veces mayor que el de un trabajador con estudios de bachille-
rato, lo que apenas suponia un cambio respecto al ratio de 1940 (1,65). La menor oferta relativa de
trabajadores no cualificados significaba que también se beneficiaba ese tipo de trabajadores, de forma
que los salarios aumentaron en todas las categorias. Estados Unidos gozaba de una prosperidad que
se repartia ampliamente, y de hecho habia veces que los ingresos de la parte baja aumentaban mas
deprisa que los de la parte alta.

Pero entonces, los logros de Estados Unidos en educacion dejaron de mejorar, sobre todo en rela-
cién con el resto del mundo. EIl porcentaje de la poblacion estadounidense con una licenciatura uni-
versitaria aumentaba mucho mas despacio, lo que significaba que la oferta relativa de trabajadores
cualificados, que habia venido aumentando a una tasa media anual de casi el 4 por ciento entre 1960
y 1980, por el contrario creci6 a una tasa mucho menor, del 2,25 por ciento a lo largo del siguiente
cuarto de siglo[188]. Para 2008, la tasa de alumnos estadounidenses que terminaban el bachillerato era
del 76 por ciento, mientras que en la Unién Europea era del 85 por ciento[189]. Entre los paises indus-



trializados avanzados, Estados Unidos tiene cifras medias en licenciaturas universitarias completadas;
hay otros trece paises que lo superan[190]. Y las notas medias de los estudiantes de bachillerato esta-
dounidenses, sobre todo en ciencias y en matematicas, eran, en el mejor de los casos, mediocres[191].

Durante el ultimo cuarto de siglo, los avances tecnoldgicos, sobre todo en informatica, permitieron
que las maquinas se hicieran cargo de los empleos de tipo rutinario. Eso hizo aumentar la demanda de
quienes dominaban la tecnologia y redujo la de quienes no lo hacian, lo que dio lugar a un aumento
relativo de los salarios de quienes habian dominado las habilidades exigidas por las nuevas tecnologi-
as[192]. La globalizacién agravo los efectos de los avances tecnoldgicos: los empleos de tipo rutinario
se llevaron al extranjero, donde la mano de obra que podia hacerse cargo de ese tipo de funciones cos-
taba mucho menos que en Estados Unidos[193].

Al principio, el equilibrio de la oferta y la demanda mantuvo en aumento los salarios de la parte me-
dia, pero los de la parte baja se estancaron o incluso disminuyeron. Finalmente, dominaron los efectos
de la descualificacion y de la deslocalizacion. A lo largo de los Gltimos quince afios, a los salarios de
la parte media no les ha ido demasiado bien[194].

El resultado ha sido lo que en el capitulo 1 describiamos como la «polarizacion» de la poblacion
activa de Estados Unidos. Los trabajos mal pagados que no pueden realizarse con ordenadores han
seguido creciendo —como los «cuidados» y otros empleos del sector servicios—, igual que lo han
hecho los empleos de alta cualificacion de la parte mas alta.

Obviamente, el cambio tecnoldgico con sesgo de cualificacion ha desempefiado un papel a la hora
de condicionar el mercado de trabajo —aumentando la remuneracion de los trabajadores con cualifi-
caciones, descualificando algunos tipos de empleo y eliminando otros—. No obstante, el cambio tec-
nolégico con sesgo de cualificacion tiene poco que ver con el enorme aumento de la riqueza de la
parte mas alta. Su importancia relativa sigue siendo un tema de debate, sobre el que hablaremos mas
adelante en este capitulo.

Hay otra importante fuerza de mercado en accion. Anteriormente describiamos que los aumentos
de productividad en el sector manufacturero —que eran mas rapidos que el aumento de la demanda de
bienes manufacturados— dieron lugar a un aumento del desempleo en ese sector. Normalmente, cuan-
do los mercados funcionan bien, los trabajadores desplazados se trasladan facilmente a otros sectores.
La economia en su conjunto se beneficia del aumento de productividad, aunque el trabajador despla-
zado no lo haga. Pero trasladarse a otros sectores puede no ser tan facil. Es posible que los nuevos
empleos estén en otro lugar o que requieran una cualificacion distinta. En la parte de abajo, es posible
que algunos trabajadores se vean «atrapados» en sectores con un nivel de empleo en declive y que
sean incapaces de encontrar trabajos alternativos.

Puede que en amplios sectores del mercado de trabajo actual esté ocurriendo un fendmeno analogo
a lo que ocurrio en la agricultura durante la Gran Depresion. Entonces, los aumentos de la produc-
tividad agricola elevaron la oferta de los productos agricolas, lo que hacia bajar constantemente los
precios y los ingresos de las explotaciones, un afio tras otro, con excepciones ocasionales cuando ha-
bia una mala cosecha. En algunos momentos, sobre todo al principio de la Depresion, la caida fue
vertiginosa —un declive del 50 por ciento 0 més en los ingresos de los agricultores en un plazo de
tres afios—. Cuando los ingresos disminuian de una forma mas gradual, los trabajadores emigraban a
los nuevos empleos de las ciudades y la economia pasaba por una transicion ordenada, aunque dificil.
Pero cuando los precios cayeron repentinamente —Y, como consecuencia, el valor de las viviendas
y otros activos de los que eran propietarios los agricultores disminuy0—, la gente se vio de repente
atrapada en sus granjas. No podian permitirse el lujo de mudarse y la disminucion de la demanda de
bienes confeccionados en las fabricas de las ciudades también provocaba desempleo en las zonas ur-
banas.

Hoy en dia, los trabajadores del sector manufacturero de Estados Unidos han venido experimentan-
do algo parecido[195]. Recientemente visité unos altos hornos cerca de donde naci, en Gary, Indiana,
y aunque se sigue produciendo la misma cantidad de acero que hace varias décadas, se hace con una
sexta parte de la mano de obra. Y una vez mas, no hay nada que empuje a la gente a cambiar de sector,
ni nada que le incite a ello: el aumento del precio de la educacion dificulta que los trabajadores con-
sigan la cualificacion que necesitan para unos trabajos que les reportarian unos salarios comparables



a sus salarios anteriores; y entre los sectores donde podria haber existido crecimiento, la escasa de-
manda provocada por la recesion crea pocas vacantes. El resultado es un nivel de salarios estancado,
0 incluso en disminucion. En una fecha tan reciente como 2007, el salario base de un trabajador del
sector del automovil era de en torno a 28 ddlares la hora. Ahora, en virtud de un sistema de salarios
de dos categorias, acordado con el sindicato United Automobile Workers, los nuevos contratados solo
pueden aspirar a ganar unos 15 dolares por hora[196].

De vuelta al papel del gobierno

Este extenso relato de lo que ha ocurrido con el mercado y de la contribucion de las fuerzas del mer-
cado al aumento de la desigualdad no tiene en cuenta el papel que desempefia el gobierno a la hora de
conformar el mercado. Muchos de los trabajos que no han sido mecanizados, y que no es probable que
se mecanicen en un futuro proximo, son empleos publicos en la ensefianza, en los hospitales publicos,
etcetera. Si hubiéramos decidido pagar mas a nuestros docentes, es posible que hubiéramos atraido y
retenido a mejores maestros, y es posible que eso hubiera mejorado el rendimiento econémico gene-
ral a largo plazo. Por una decision del sector publico se permitié que los salarios del sector pablico
disminuyeran por debajo de los sueldos de los trabajadores del sector privado de caracteristicas simi-
lares[197].

Sin embargo, el papel méas importante del gobierno es fijar las reglas basicas del juego, mediante le-
yes como las que fomentan o desincentivan la afiliacion a los sindicatos, las leyes de gobernanza de las
grandes empresas que determinan la discrecionalidad de sus directivos y las leyes sobre competencia
que deberian limitar el alcance de las rentas monopolistas. Como ya hemos sefialado, practicamente
todas las leyes tienen consecuencias distributivas, por las que algunos grupos se benefician, normal-
mente a expensas de los demas[198]. Y esas consecuencias distributivas a menudo son los efectos méas
importantes de la politica o del programa[199].

Un buen ejemplo de ello es la legislacion sobre quiebras. Méas adelante, en el capitulo 7, describiré
coémo las «reformas» en nuestra legislacion sobre quiebras estan provocando que muchas personas se
vean sometidas a una «servidumbre parcial de trabajo». Esa reforma, junto con la ley que prohibe la
liquidacion de las deudas de estudiantes en situacion de quiebra personal[200], esta causando el em-
pobrecimiento en amplios sectores de Estados Unidos. Al igual que sus efectos en la distribucion, sus
efectos en la eficiencia han sido negativos. La «reforma» de la ley de quiebras reducia los incentivos
de los acreedores a la hora de evaluar la solvencia, de determinar la probabilidad de que el individuo
consiga de su educacién una rentabilidad acorde con su coste. Eso aumento los incentivos para los
préstamos abusivos, ya que los prestamistas podian estar mas seguros de recuperar el credito, inde-
pendientemente de lo oneroso de los términos y de lo improductivo del objetivo al que se destinaba el
dinero[201].

En capitulos posteriores, también veremos otros ejemplos de como el gobierno contribuye a confor-
mar las fuerzas del mercado, en modos que ayudan a algunos, a expensas de otros. Y con demasiada
frecuencia, quienes reciben la ayuda son los de mas arriba.

Por supuesto, no son solo las leyes las que tienen un amplio efecto distributivo, sino también las
politicas. En el capitulo anterior hemos tomado en consideracion varias politicas —por ejemplo, sobre
la aplicacion de las leyes contra las practicas anticompetitivas—. En el capitulo 9 examinaremos las
politicas monetarias, que afectan al nivel de empleo y a la estabilidad de la economia. Veremos cémo
han adoptado una forma que mermaba los ingresos de los trabajadores e incrementaba los del capital.

Por ultimo, las politicas publicas afectan a la direccion de las innovaciones. No es inevitable que la
innovacion tenga un sesgo de cualificacion. La innovacion podria, por ejemplo, tener un sesgo hacia la
conservacion de los recursos naturales. Méas adelante describiremos politicas alternativas que podrian
lograr una reorientacion de las innovaciones.

LA GLOBALIZACION



Hay un aspecto de la teoria de las «fuerzas del mercado» que lleva més de una década siendo el centro
de atencion: la globalizacion, es decir una integracion mas estrecha de las economias del mundo. En
ningun ambito la politica influye més en las fuerzas del mercado que en el de la globalizacion. Por
mucho que la disminucién de los costes del transporte y las comunicaciones haya fomentado la glo-
balizacién, los cambios en las reglas del juego han sido igual de importantes: entre ellas esta la eli-
minacion de obstaculos para el flujo de capitales a través de las fronteras, asi como de las barreras al
comercio (por ejemplo, la reduccién de aranceles sobre las importaciones de bienes chinos, lo que les
permite competir con los estadounidenses casi en pie de igualdad).

Tanto la globalizacion del comercio (la circulacion de bienes y servicios) como la globalizacion de
los mercados de capitales (la integracion internacional de los mercados financieros) han contribuido
al aumento de la desigualdad, pero de formas distintas.

La liberalizacién financiera

A lo largo de las dltimas tres décadas, las instituciones financieras estadounidenses han propugnado
enérgicamente la libre movilidad de capitales. De hecho, se han convertido en paladines de los dere-
chos del capital, por encima de los derechos de los trabajadores e incluso por encima de los derechos
politicos[202]. Los derechos simplemente especifican a queé tienen derecho los distintos agentes eco-
nomicos: entre los derechos que han reivindicado los trabajadores estan, por ejemplo, el derecho a
asociarse, a afiliarse a un sindicato, a la negociacion colectiva y a la huelga. Muchos gobiernos no
democraticos restringen drasticamente esos derechos, pero incluso los gobiernos democraticos los li-
mitan. Asi pues, también los duefios del capital pueden tener derechos. El derecho méas fundamental
de los propietarios del capital es que no se les despoje de su propiedad. Pero una vez mas, incluso en
una sociedad democratica, esos derechos estan limitados; en virtud del derecho de utilidad puablica,
el Estado puede apropiarse de los bienes de alguien para una finalidad publica, pero tiene que haber
un «debido proceso» y una indemnizacion adecuada. En los ultimos afios, los duefios del capital han
exigido mas derechos, como el derecho a entrar o salir libremente de los paises. Al mismo tiempo, han
argumentado en contra de las leyes que pudieran obligarlos en mayor medida a rendir cuentas por los
abusos contra los derechos humanos en otros paises, como el Estatuto de Agravios a Extranjeros, que
permite que las victimas de ese tipo de abusos puedan reclamar ante los tribunales de Estados Unidos.

En el plano de la pura teoria econdmica, la mejora en eficiencia para la produccion mundial que
se deriva de la libre movilidad de la mano de obra es mucho, muchisimo mayor que la mejora en la
eficiencia derivada de la libre circulacion de capitales. Las diferencias en la rentabilidad del capital
son mindsculas en comparacion con las de la rentabilidad de la mano de obra[203]. Pero los mercados
financieros han estado impulsando la globalizacion, y aunque quienes trabajan en los mercados finan-
cieros hablan constantemente del aumento de la eficiencia, en realidad a lo que se refieren es a otra co-
sa, a un conjunto de normas que los benefician y que aumentan su ventaja respecto a los trabajadores.
La amenaza de la salida de capitales, en caso de que los trabajadores se pongan demasiado exigentes
respecto a sus derechos y a sus salarios, mantiene bajos los salarios de los trabajadores[204]. La com-
petencia entre paises para recibir inversiones asume muchas formas, no solo la de reducir los salarios
y debilitar la proteccion a los trabajadores. Hay una «carrera hacia los minimos» de mayor calado, que
intenta asegurarse de que la normativa sobre las empresas sea laxa y de que los impuestos sean bajos.
Hay un ambito, el de las finanzas, donde eso ha resultado especialmente costoso y especialmente cri-
tico para el aumento de la desigualdad. Los paises compitieron para tener el sistema financiero menos
regulado, por miedo a que las compafiias financieras se largaran a otros mercados. Algunos miembros
del Congreso de Estados Unidos manifestaron su preocupacion por las consecuencias de esa desregu-
lacion, pero se sentian impotentes: Estados Unidos iba a perder puestos de trabajo y una importante
industria si no obedecia. No obstante, en retrospectiva, fue un error. Las pérdidas para el pais que se
derivaron de una normativa inadecuada fueron de una magnitud muchisimo mayor que el nimero de
empleos que se salvaron en el sector financiero.



No es de extrafiar que mientras que hace diez afios la opinidén imperante era que todo el mundo iba a
beneficiarse de la libre circulacion de capitales, como consecuencia de la Gran Recesién muchos ob-
servadores no parecen estar tan seguros. Esas dudas proceden no solo de los responsables de los paises
en vias de desarrollo, sino también de algunos de los mas tenaces defensores de la globalizacion. De
hecho, incluso el FMI (el Fondo Monetario Internacional, el organismo internacional responsable de
garantizar la estabilidad financiera mundial) ya ha reconocido los peligros de una integracion financie-
ra excesiva y sin trabas[205]: un problema en un pais puede extenderse rapidamente a otro. De hecho,
los temores a un posible contagio han motivado rescates de bancos del orden de decenas o cientos
de miles de millones de ddlares. La respuesta a las enfermedades contagiosas es la «cuarentena» v,
finalmente, en la primavera de 2011, el FMI reconocié que era deseable una respuesta analoga en los
mercados financieros. Esa respuesta ha adoptado la forma de controles de capital, es decir, limitar la
volatilidad de los movimientos de capital a través de las fronteras, sobre todo durante una crisis[206].

La ironia es que en las crisis provocadas por el sector financiero, los trabajadores y las pequefias
empresas tienen que soportar la mayor parte de los costes. Las crisis vienen acompariadas de altos
indices de desempleo, lo que empuja los salarios a la baja, de forma que los trabajadores se ven do-
blemente perjudicados. En las crisis anteriores, el FMI (que normalmente actda con el apoyo del De-
partamento del Tesoro de Estados Unidos) no solo insistia en que se llevaran a cabo enormes recortes
presupuestarios por parte de los paises con problemas, lo que convertia las crisis econdémicas en rece-
siones y depresiones, sino que también exigia la liquidacién a precio de saldo de los activos, y ese era
el momento en que entraban en escena los financieros para forrarse. Ya describi en un libro anterior,
El malestar en la globalizacién, como Goldman Sachs fue uno de los ganadores de la crisis de Asia
Oriental de 1997, igual que lo ha sido en la crisis de 2008. Cuando nos preguntamos cémo es posible
que los financieros consigan acumular tanta riqueza, una parte de la respuesta es muy sencilla: han
ayudado a redactar un conjunto de normas que les permite hacer grandes negocios incluso durante las
crisis que han contribuido a crear[207].

La globalizacion del comercio

Los efectos de la globalizacion del comercio no han sido tan dramaticos como los de las crisis asocia-
das a la liberalizacion de los mercados de capital y financieros, pero aun asi han ido actuando lenta y
sostenidamente. La idea bésica es sencilla: la circulacion de bienes es un buen sustituto de la circula-
cion de personas. Si Estados Unidos importa unos bienes que requieren mano de obra no cualificada,
reduce la demanda de trabajadores no cualificados para fabricar esos bienes en Estados Unidos, lo
que empuja a la baja los salarios de los trabajadores no cualificados. Los trabajadores estadounidenses
pueden competir aceptando unos salarios cada vez mas bajos, 0 aumentando mas y mas su cualifi-
cacion[208]. Ese efecto se produciria independientemente de como gestionaramos la globalizacion,
siempre y cuando condujera a un aumento del comercio.

Sin embargo, la forma en que se ha gestionado la globalizacién ha conducido de por si a unos sa-
larios todavia mas bajos, porque se ha reducido al minimo la capacidad de negociacion de los traba-
jadores. Con una elevada movilidad del capital —y con unos aranceles bajos—, las empresas senci-
Ilamente pueden decirle a los trabajadores que si no aceptan unos salarios mas bajos y unas peores
condiciones de trabajo, la compafiia se trasladara a otro lugar. Para ver como una globalizacion asi-
métrica puede afectar al poder de negociacion, imaginemos, por un momento, como seria el mundo si
hubiera libre circulacion de mano de obra, pero no de capital[209]. Los paises competirian para atraer
trabajadores. Prometerian buenos colegios y un buen medio ambiente, asi como menos impuestos a
los trabajadores. Ello podria financiarse con unos elevados impuestos sobre el capital. Pero ese no es
el mundo en que vivimos, y en parte se debe a que el 1 por ciento no quiere que sea asi.

Las grandes empresas, tras conseguir que los gobiernos establezcan las normas de la globalizacién
de forma que se refuerce su poder de negociacion frente a los trabajadores, pueden accionar las palan-
cas de la politica y exigir una fiscalidad menor. Amenazan al pais: a menos que nos bajéis los impues-
tos, nos iremos a otro lado, donde nos graven con un tipo menor. Por supuesto, mientras las grandes



empresas han ido impulsando una agenda politica que configura las fuerzas del mercado para que fun-
cionen en su beneficio, no han permitido que nadie adivine su jugada. No argumentan a favor de la
globalizacién —a favor de la libre circulacion del capital y de las medidas de proteccion a las invers-
iones— diciendo que con eso ellos se van a enriquecer a expensas del resto de la sociedad. Mas bien
esgrimen argumentos engafiosos sobre como se va a beneficiar todo el mundo.

Esta pretension tiene dos aspectos cruciales. EIl primero es que la globalizacion aumenta la produc-
cion total del pais, tal y como se mide, por ejemplo, en términos del PIB. El segundo es que si el PIB
aumenta, la teoria econdmica del goteo hacia abajo garantiza que todo el mundo sale ganando. Nin-
guno de los dos aspectos es correcto. Es cierto que cuando los mercados funcionan perfectamente, el
libre comercio permite que la gente se traslade de sectores protegidos a sectores mas eficientes, no
protegidos y dedicados a la exportacion. Como consecuencia, puede producirse un aumento en el PIB.
Pero a menudo los mercados no funcionan asi de bien. Por ejemplo, los trabajadores desplazados por
las importaciones a menudo no consiguen encontrar otro empleo. Se convierten en parados. Pasar de
tener un empleo de baja productividad en un sector protegido a estar desempleado reduce la produc-
cion nacional. Eso es lo que ha venido ocurriendo en Estados Unidos. Sucede cuando hay una mala
gestion macroeconomica, de forma que la economia afronta un alto indice de desempleo, y sucede
cuando los sectores financieros no hacen bien su trabajo, de forma que no se crean empresas para sus-
tituir a las viejas compafias que se destruyen.

Hay otra razon por la que la globalizacion puede reducir la produccion total; normalmente aumenta
los riesgos a los que hacen frente los paises[210]. Abrir las fronteras de un pais puede exponerlo a todo
tipo de riesgos, desde la volatilidad de los mercados de capitales hasta la de los mercados de materias
primas. Una mayor volatilidad induce a las empresas a trasladarse a otras actividades menos arries-
gadas, y esas actividades mas seguras a menudo tienen una rentabilidad menor. En algunos casos, el
efecto de la evitacion del riesgo puede ser tan acusado que todo el mundo sale perjudicado econdémi-
camente[211].

Pero incluso si la liberalizacion del comercio da lugar a una produccion total mas alta en una deter-
minada economia, es posible que existan amplios sectores de la poblacion que salgan perdiendo. Con-
sideremos por un momento lo que implicaria una economia global totalmente integrada (con una libre
circulacion por todo el mundo tanto del conocimiento como del capital): todos los trabajadores (de un
determinado nivel de cualificacion) percibirian el mismo salario en cualquier lugar del mundo. Los
trabajadores no cualificados de Estados Unidos cobrarian lo mismo que un trabajador no cualificado
en China. Y asu vez, eso significaria que los salarios de los trabajadores de Estados Unidos caerian en
picado. El salario que se impondria seria la media del salario de Estados Unidos y del resto del mundo,
Yy, por desgracia, resultaria mucho mas préximo a los salarios méas bajos que predominan en otros lu-
gares. No es de extrafar que los defensores de una liberalizacion total, que normalmente creen que los
mercados funcionan bien, no proclamen esa consecuencia a los cuatro vientos. De hecho, los trabaja-
dores no cualificados de Estados Unidos ya se han llevado muchos varapalos. A medida que avance
la globalizacion, habra ulteriores presiones a la baja sobre sus salarios. Yo no creo que los mercados
funcionen tan bien como para que los salarios se igualen totalmente, pero variaran en esa direccion, y
en una medida lo suficientemente grande como para suponer un serio motivo de preocupacion[212].
El problema es particularmente grave hoy en dia en Estados Unidos y en Europa: al mismo tiempo
que los cambios tecnologicos que ahorran mano de obra han reducido la demanda de muchos de los
«buenos» empleos «de cuello azul» de la clase media, la globalizacion ha creado un mercado mundial
que ha puesto a esos mismos trabajadores en competencia directa con los trabajadores homologos del
extranjero. Ambos factores empujan a la baja los salarios.

Asi pues, ¢coémo es posible que los defensores de la globalizacion aleguen que todo el mundo va a
salir ganando? Lo que dice la teoria es que todo el mundo podria salir ganando. Es decir, los gana-
dores podrian compensar a los perdedores. Pero no dice que vayan a hacerlo —y habitualmente no lo
hacen—. De hecho, los defensores de la globalizacién a menudo alegan que los ganadores no pueden
ni deberian hacerlo. Los impuestos que habria que recaudar para ayudar a los perdedores, segun ellos,
harian que el pais fuera menos competitivo, y en nuestro mundo globalizado, altamente competitivo,
los paises sencillamente no pueden permitirse ese lujo. En efecto, la globalizacion perjudica a los de



abajo, no solo directamente, sino también indirectamente, debido a que induce a recortar el gasto soc-
ial y la fiscalidad progresiva.

La consecuencia de todo esto es que en muchos paises, incluido Estados Unidos, la globalizacién
estd contribuyendo, casi con total seguridad, a nuestra creciente desigualdad. He subrayado que los
problemas tienen que ver con la globalizacion tal y como ha sido gestionada. Los paises asiaticos se
beneficiaron enormemente gracias al crecimiento basado en la exportacion, y algunos de ellos (como
China) adoptaron medidas para garantizar que una parte significativa de ese aumento de la produccion
fuera a parar a los pobres, que una parte se destinara a financiar la educacion publica y que gran parte
se reinvirtiera en la economia, a fin de crear mas empleos. En otros paises ha habido a la vez grandes
perdedores y grandes ganadores: los cultivadores de maiz mas pobres de México han visto como dis-
minuian sus ingresos a medida que el maiz estadounidense subvencionado hacia bajar los precios en
los mercados mundiales.

En muchos paises, una macroeconomia que funciona de forma deficiente ha provocado que el ritmo
de la destruccion de empleo sea mayor que el de creacion de empleo. Y eso es lo que ha ocurrido en
Estados Unidos y en Europa desde la crisis financiera.

Entre los ganadores de la globalizacion en Estados Unidos y en algunos paises europeos, tal y como
ha sido gestionada, esta la gente de arriba. Entre los perdedores estan los de abajo, y cada vez mas,
incluso los de en medio.

MAS ALLA DE LAS FUERZAS DEL MERCADO: LOS CAMBIOS EN NUESTRA SOCIEDAD

Hasta ahora, hemos examinado el papel que desempefian las fuerzas del mercado, la politica y la bus-
queda de rentas a la hora de crear el elevado nivel de desigualdad de nuestra sociedad. También son
importantes los cambios mas genéricos de la sociedad, unos cambios que afectan tanto a las normas
como a las instituciones[213]. También ellos estan condicionados por la politica, y a su vez contribu-
yen a condicionarla.

El cambio social mas evidente es el declive de la afiliacion a los sindicatos, desde un 20,1 por ciento
de los trabajadores estadounidenses que ganaban un sueldo o un salario por horas en 1980 hasta un
11,9 por ciento en 2010[214]. Eso ha creado un desequilibrio de poder econémico y un vacio politico.
Sin la proteccidn que ofrecen los sindicatos, a los trabajadores les ha ido mucho peor que en otras cir-
cunstancias. Ademas, las fuerzas del mercado han limitado la eficacia de los sindicatos que quedan.
La amenaza de la pérdida de trabajo por el traslado de los empleos al extranjero ha debilitado el poder
de los sindicatos. Un empleo malo que no implique un salario digno es mejor que no tener empleo.
Pero al igual que la promulgacion de la Ley Wagner durante la presidencia de Franklin Delano Roo-
sevelt fomentaba la sindicacion, el Partido Republicano, tanto a nivel de los estados de la Unién como
a nivel federal, ha trabajado por debilitar a los sindicatos. Cuando el presidente Reagan puso fin a la
huelga de controladores aéreos en 1981 se produjo un hito histérico en la fragmentacion de la fuerza
de los sindicatos[215].

Forma parte de las ideas consolidadas en materia de economia durante las tres Ultimas décadas el
que unos mercados de trabajo flexibles contribuyen a la fortaleza econémica. Por el contrario, yo ar-
gumentaria que una mayor proteccion de los trabajadores corrige lo que en caso contrario seria un de-
sequilibrio de poder econémico. Ese tipo de proteccion da lugar a una mano de obra de mayor calidad,
con unos trabajadores mas leales a sus empresas y que estan mas dispuestos a invertir en si mismos
y en sus empleos. También contribuye a una sociedad méas cohesionada y a una mejora en el lugar de
trabajo[216].

Que el mercado de trabajo estadounidense tuviera un comportamiento tan deficiente durante la Gran
Recesion y que a los trabajadores estadounidenses les haya ido tan mal durante tres décadas deberia
suscitar dudas sobre las miticas virtudes de un mercado laboral flexible. Pero en Estados Unidos los
sindicatos siempre se han percibido como una fuente de rigidez, y por consiguiente de ineficiencia del
mercado de trabajo, lo que ha socavado el apoyo a los sindicatos, tanto dentro como fuera de la politi-

ca[217].



Es posible que la desigualdad sea al mismo tiempo causa y consecuencia de una quiebra de la co-
hesion social a lo largo de las ultimas cuatro décadas. La pauta y la magnitud de los cambios en la
remuneracion al trabajo como porcentaje de la renta nacional son dificiles de conciliar con cualquier
teoria que se apoye exclusivamente en factores econdmicos convencionales. Por ejemplo, en el sector
manufacturero, durante méas de tres décadas, entre 1949 y 1980, la productividad y la remuneracion
real por hora crecieron a la vez. De repente, en 1980, empezaron a divergir y la remuneracion real por
hora se estancd durante casi quince afios, para volver a crecer, de nuevo a un ritmo casi igual que la
productividad, hasta principios de la década de 2000, cuando la remuneracion basicamente empezé
a estancarse de nuevo. Una de las interpretaciones de estos datos es que, en realidad, durante los pe-
riodos en que los salarios crecieron mucho mas despacio que la productividad, los directivos de las
grandes empresas se llevaron un porcentaje mucho mayor de las «rentas» vinculadas a esas compafii-
as[218].

La medida en que esto ocurre depende no solo de la economiay de las fuerzas sociales (la capacidad
y la disposicién de los méximos directivos a cosechar para si mismos un mayor porcentaje de los in-
gresos de las grandes empresas), sino también de la politica y de como esta condiciona el marco juri-
dico.

La gobernanza de las grandes empresas

La politica —y en particular la forma en que la politica configura las leyes que gobiernan las grandes
empresas— es un importante factor determinante del porcentaje de ingresos de una gran empresa que
los méximos directivos se quedan para ellos mismos. Las leyes estadounidenses les conceden una con-
siderable discrecionalidad. Eso significa que cuando las costumbres sociales cambiaban en el sentido
de hacer mas aceptables las grandes diferencias de remuneracion, los directivos de Estados Unidos
podian enriquecerse a expensas de los trabajadores o los accionistas con mas facilidad que los directi-
vos de otros paises.

Un porcentaje significativo de la produccion estadounidense tiene lugar en las grandes compafiias
cuyas acciones cotizan en Bolsa. Las grandes sociedades anonimas ofrecen numerosas ventajas —la
proteccion juridica que les concede la responsabilidad limitada[219], las ventajas de escala, a menudo
un prestigio consolidado desde tiempo atras—, unas ventajas que les permiten conseguir una rentabili-
dad extraordinaria respecto a lo que en otras circunstancias tendrian que pagar para conseguir capital.
A esa rentabilidad extraordinaria la denominamos «rentas corporativas», y la cuestion es como se re-
parten esas rentas entre los distintos «interesados» en la empresa (en concreto, entre los trabajadores,
los accionistas y los directivos). Antes de mediados de los afios setenta, habia un amplio consenso
social: los directivos estaban bien pagados, aunque no desorbitadamente; las rentas se repartian en
su mayoria entre los trabajadores veteranos y los directivos. Los accionistas nunca tenian gran cosa
que decir. La legislacion estadounidense sobre grandes empresas concede una amplia prelacion a los
directivos. A los accionistas les resulta muy dificil impugnar lo que hace la direccion de la empre-
sa, muy dificil plantear una guerra como una oferta de adquisicion de acciones (OPA)[220], e incluso
una batalla por los derechos de voto. A lo largo de los afios, los directivos han ido aprendiendo cémo
afianzar y proteger sus intereses. Disponian de muchas formas de hacerlo, entre ellas las inversiones
envueltas en la incertidumbre, que hacia mas incierto el valor de la empresa y mucho mas arriesga-
da una OPA hostil; «pildoras envenenadas», que reducian el valor de la empresa en caso de una OPA
hostil; y «paracaidas de oro», contratos blindados con indemnizaciones millonarias que garantizaban
a los directivos una vida llena de comodidades en caso de que la empresa cambiara de manos[221].

Poco a poco, a partir de los afios ochenta y noventa, los directivos se dieron cuenta de que las medi-
das adoptadas para repeler los ataques desde el exterior, combinadas con unos sindicatos mas débiles,
también implicaban que ellos podian embolsarse un mayor porcentaje de las rentas de la empresa con
total impunidad. Algunos lideres de las finanzas llegaban incluso a reconocer que «la remuneracién
de los directivos en nuestro sistema de gobernanza de las grandes empresas, gravemente defectuoso,
ha dado lugar a una remuneracion de los directivos escandalosamente desmesurada»[222].



También cambiaron las normas sobre lo que era «justo»: a los directivos no les importaba lo mas
minimo llevarse una mayor tajada de la tarta de la empresa y se concedian a si mismos grandes sumas
incluso al mismo tiempo que afirmaban que tenian que despedir trabajadores y reducir los salarios
a fin de mantener viva a la empresa. Esas actitudes esquizofrénicas acerca de la «equidad» llegaron
estar tan imbricadas en algunos circulos, que, a principios de la Gran Recesion, un alto funcionario de
Obama no tenia el minimo reparo en decir, como si tal cosa, que era necesario cumplir con las primas
de los directivos de AIG, incluso para los que habian llevado a la empresa a necesitar un rescate de
150.000 millones de dolares, debido a la inviolabilidad de los contratos; y unos minutos después era
capaz de instar a los trabajadores del sector de automocion a que aceptaran una revision de su conve-
nio colectivo que suponia reducir enormemente su remuneracion.

Una legislacién distinta sobre gobernanza de las grandes empresas (aunque incluyera diferencias
modestas, como conceder cierto poder de decision a los accionistas sobre la remuneracion de su ma-
ximo directivo)[223] podria haber domesticado el desaforado ardor de los ejecutivos, pero el 1 por
ciento no queria —y sigue sin querer— ese tipo de reformas en materia de gobernanza corporativa,
aunque aumentaran la eficiencia de la economia. Y el 1 por ciento ha utilizado su enorme influencia
politica para asegurarse de que ese tipo de reformas no vean la luz.

Las fuerzas que acabamos de describir, como unos sindicatos mas débiles y una menor cohesion
social, que acttan al mismo tiempo que la legislacion sobre gobernanza de las grandes empresas con-
cede a los directivos una enorme discrecionalidad a la hora de dirigir las sociedades anonimas en su
propio beneficio, han conducido no solo a una disminucion de la participacion de los salarios en la
renta nacional, sino también a un cambio en la forma en que nuestras economias reaccionan ante una
crisis economica. Antes solia ocurrir que cuando la economia entraba en recesion, los empleadores,
que deseaban conservar la lealtad de sus trabajadores y se preocupaban por su bienestar, mantenian en
nomina a todos los que podian. El resultado era que la productividad de la mano de obra disminuia y
la participacion de los salarios aumentaba. Los beneficios soportaban el grueso de la carga de la crisis.
Posteriormente, la participacion de los salarios disminuia tras el final de una recesion. Pero en esta
recesion, y también en la anterior (2001), la pauta cambio; la participacion de los salarios disminuyd
durante la recesion y también en los afios posteriores. Las empresas presumian de su implacabilidad,
y despedian a tantos trabajadores que, de hecho, la productividad aumentaba[224].

La discriminacién

Hay otra importante fuerza social que influye en la desigualdad. Existe discriminacién economica
contra importantes grupos en el seno de la sociedad estadounidense —contra las mujeres, contra los
afroamericanos, contra los hispanos—. La existencia de grandes diferencias de ingresos y riqueza en-
tre estos grupos es evidente. Los salarios de las mujeres, de los afroamericanos y de los hispanos son
todos sensiblemente mas bajos que los de los varones blancos[225]. Las diferencias en la educacién
(u otras caracteristicas) explican una parte de la diferencia, pero solo una parte[226].

Algunos economistas han argumentado que la discriminacion era imposible en una economia de
mercado[227]. Segun esa teoria, en una economia competitiva, siempre que existan algunos individ-
uos que no tengan prejuicios raciales (o de genero, o étnicos), dichos individuos contrataran a miem-
bros de un grupo discriminado, porque sus salarios seran méas bajos que los de los miembros de los
grupos no discriminados con una cualificacion similar. Ese proceso seguira adelante hasta que se eli-
mine la discriminacion de salario/ingresos. Es posible que los prejuicios den lugar a lugares de trabajo
segregados, pero no a diferenciales de ingresos. Que ese tipo de argumentos llegara a ser moneda co-
rriente en la profesion de las ciencias econdémicas dice mucho sobre el estado de esa disciplina. Para
un economista como yo, que me crié en medio de una ciudad y de un pais donde la discriminacion era
obvia, ese tipo de argumentos suponian un reto: algo no iba bien cuando una teoria decia que la dis-
criminacion no podia existir. A lo largo de los ultimos cuarenta afios, se han desarrollado numerosas
teorias que contribuyen a explicar la persistencia de la discriminacion[228].



Por ejemplo, los modelos basados en la teoria de juegos han demostrado que las actitudes de con-
nivencia tacita de un grupo dominante (los blancos, los hombres) pueden emplearse para ir en contra
de los intereses econdmicos de otro grupo. Se castiga a los individuos que incumplen la conducta dis-
criminatoria: los demas se negaran a comprar en sus tiendas, o a trabajar para ellos, o a suministrarles
insumos; las sanciones sociales, como el ostracismo, también pueden resultar eficaces. Quienes no
castigan a los trasgresores también son sometidos al mismo castigo[229].

Las investigaciones al respecto han demostrado que hay otros mecanismos (asociados con la in-
formacion imperfecta) que pueden conducir a equilibrios discriminatorios incluso en una economia
competitiva. Cuando resulta dificil evaluar la verdadera capacidad de un individuo y la calidad de su
educacion, los empleadores pueden recurrir a la raza, a la etnia o al género, tanto si esta justificado
como si no. Si los empleadores estan convencidos de que los integrantes de un determinado grupo
(mujeres, hispanos, afroamericanos) son menos productivos, les pagaran unos salarios mas bajos. La
consecuencia de la discriminacion es reducir los incentivos de los miembros del grupo para realizar
las inversiones que les proporcionarian una mayor productividad. Las creencias son autorreafirman-
tes. A menudo eso recibe el nombre de discriminacion estadistica, pero de una forma particular, donde
a todos los efectos la discriminacion da lugar a las diferencias que la gente cree que existen entre los
grupos[230].

En las teorias de la discriminacion que acabamos de describir, los individuos discriminan conscien-
temente. En los ultimos tiempos los economistas han sugerido otro factor que fomenta las conductas
discriminatorias: la «discriminacion implicita», que no es intencionada, que esta fuera de la conciencia
de quienes la llevan a cabo y que va en contra de lo que esas personas piensan (explicitamente) o de-
fienden para su organizacion[231]. Los psicologos han aprendido a medir las actitudes implicitas (es
decir, las actitudes de las que los individuos no son activamente conscientes). Hay indicios prelimi-
nares de que esas actitudes predicen mejor las conductas discriminatorias que las actitudes explicitas,
sobre todo en presencia de presiones de tiempo. Ese descubrimiento arroja nueva luz sobre los estud-
i0s que han revelado una discriminacion racial sistematica[232]. Eso se debe a que muchas decisiones
del mundo real, como las ofertas de trabajo, a menudo se toman bajo una presion temporal, con una
informacion ambigua, unas condiciones que dejan un margen mayor a la discriminacion implicita.

Un ejemplo llamativo, citado en un estudio de la socidloga Devah Pager, es el efecto estigmatizador
de los antecedentes penales[233]. En su estudio de campo, parejas escogidas de jovenes de veintitrés
afios presentaban una solicitud para acceder a un empleo de baja categoria a fin de averiguar en que
medida un antecedente penal (un delito no violento relacionado con las drogas) afecta a las oportu-
nidades de empleo posteriores. Todos los individuos presentaban aproximadamente las mismas cre-
denciales, incluido el diploma de bachillerato, de forma que las diferencias experimentadas entre los
distintos grupos pueden atribuirse a los efectos de la condicion racial o penal. Después de una entre-
vista a peticion del empleador, la relacion entre el nimero de blancos sin antecedentes y el de blancos
con antecedentes que recibieron una segunda llamada es de 2 a 1, mientras que para los negros, esa
misma relacion es de casi 3 a 1. Y un varon blanco con antecedentes penales tiene una probabilidad
ligeramente mayor de que se le tenga en cuenta para un empleo que un varon negro sin antecedentes.
Asi pues, como media, el hecho de ser negro reduce sustancialmente las oportunidades de empleo, y
mas aun para los que han cometido algun delito. Esos efectos pueden suponer una importante barrera
para los varones negros gque intenten ser economicamente autosuficientes, dado que aproximadamente
uno de cada tres hombres negros es condenado a alguna pena de carcel a lo largo de su vida.

Hay fuertes interacciones entre la pobreza, la raza y las politicas del gobierno. Si determinadas mi-
norias son pobres en una gran proporcion, y si el gobierno provee una educacion y una atencion sani-
taria deficientes a los pobres, los miembros de esa minoria padeceran de forma desproporcionada esas
deficiencias en educacion y sanidad. Las estadisticas de salud, por ejemplo, son elocuentes: la espe-
ranza de vida en el momento del nacimiento en 2009 era de 74,3 afios para los negros, en contraste
con los 78,6 afios de los blancos[234].

La Gran Recesion no ha sido buena para los miembros de los grupos tradicionalmente discrimina-
dos, como veiamos en el capitulo 1. Los bancos los consideraron un blanco facil, porque tenian aspira-
ciones de movilidad hacia arriba; tener una vivienda en propiedad era una sefial de que estaban consi-



guiendo entrar en la clase media estadounidense. Unos vendedores sin escrdpulos endosaron a muchas
familias unas hipotecas que estaban mas alla de sus posibilidades, poco idoneas para sus necesidades y
que conllevaban unas elevadas comisiones. Hoy en dia, amplios sectores de esas poblaciones no solo
han perdido su vivienda, sino también los ahorros de toda su vida. Los datos de lo que ha ocurrido con
su patrimonio son verdaderamente alarmantes: tras la crisis, una familia negra tipica tenia un capital
neto de tan solo 5.677 dolares, una vigésima parte del capital de una familia blanca tipica[235].

Nuestro sistema econdémico recompensa los beneficios, independientemente de como se consigan,
y en una economia dinerocéntrica, no es de extrafar que la gente deje de lado los escripulos. De vez
en cuando, nuestro sistema pide cuentas a quienes se han portado mal, aunque siempre tras una larga
y cara batalla juridica. Incluso entonces, no siempre esté claro si las condenas hacen algo méas que re-
cuperar una parte de los beneficios que los bancos han conseguido a través de su conducta carente de
escrupulos. En ese caso, incluso entre quienes reciben un castigo, el crimen si compensa[236]. En di-
ciembre de 2011, entre cuatro y siete afios después de que tuvieran lugar los préstamos de alto riesgo,
Bank of America firmé un acuerdo extrajudicial de 335 millones de dolares en indemnizaciones por
sus practicas discriminatorias contra los afroamericanos y los hispanos, el acuerdo mas cuantioso de
la historia en materia de buenas practicas en los préstamos destinados a vivienda. Wells Fargo y otros
prestamistas han sido acusados de practicas discriminatorias parecidas; Wells, el prestamista hipote-
cario de viviendas mas grande del pais, pagé a la Reserva Federal 85 millones de dolares a cambio de
que retirara los cargos que habia presentado contra ellos. En resumen, la discriminacion en los présta-
mos no se limitaba a casos aislados, sino que se trataba de una practica generalizada.

Asi pues, la discriminacion en el credito y en la vivienda ha contribuido a rebajar el nivel de vida
de los afroamericanos, asi como a mermar su patrimonio, agravando los efectos de la discriminacion
en el mercado de trabajo que hemos comentado anteriormente.

EL PAPEL DEL GOBIERNO EN LA REDISTRIBUCION

Hemos examinado como las fuerzas del mercado, condicionadas por la politica y los cambios sociales,
han desempefiado un papel a la hora de generar el nivel de desigualdad en los ingresos antes de imp-
uestos y transferencias.

Lo irénico es que justo cuando los mercados empezaban a producir unos resultados mas desiguales,
la politica tributaria le pedia un menor esfuerzo a los de arriba. El tipo impositivo marginal maximo se
redujo desde el 70 por ciento en tiempos del presidente Jimmy Carter hasta el 28 por ciento en tiempos
del presidente Reagan; subi6 hasta el 39,6 en tiempos del presidente Bill Clinton, y por Gltimo bajo
hasta el 35 por ciento con el presidente George W. Bush[237].

Se suponia que esa reduccion traeria consigo mas empleo y mas ahorro, pero no fue asi[238]. De
hecho, Reagan habia prometido que el efecto sobre los incentivos de sus rebajas de impuestos iban a
ser tan potentes que los ingresos por impuestos iban a aumentar. Y sin embargo, lo Gnico que aumento
fue el déficit. Las bajadas de impuestos de George W. Bush tampoco tuvieron mucho mas éxito: el
ahorro no aumento; por el contrario, la tasa de ahorro de los hogares bajé hasta su minimo histérico
(préacticamente hasta cero).

El aspecto mas escandaloso de la politica fiscal de los ultimos tiempos ha sido la reduccién de los
tipos impositivos sobre las plusvalias de capital. Ocurri6 por primera vez en tiempos de Clinton, y de
nuevo en tiempos de Bush, dejando el tipo impositivo para las plusvalias de capital a largo plazo en
solo el 15 por ciento. De esa forma le hemos dado a los muy ricos, que perciben una gran parte de
sus ingresos en forma de plusvalias de capital, algo muy parecido al «todo gratis». No tiene sentido
que los inversores, por no hablar de los especuladores, tengan que pagar menos impuestos que alguien
que trabaja duro para ganarse la vida, y sin embargo, eso es lo que hace nuestro sistema impositivo. Y
las plusvalias de capital no pagan impuestos hasta que se materializan (es decir, hasta que se vende el
activo), de forma que ese aplazamiento de impuesto tiene unas ventajas enormes, sobre todo cuando
los tipos de interés son elevados[239]. Por afiadidura, si los activos se transfieren por el fallecimien-
to del titular, las plusvalias de capital acumuladas durante la vida del individuo eluden el impuesto.



De hecho, los abogados especialistas en derecho tributario que trabajan para personas ricas como Ro-
nald Lauder, quien heredo su fortuna de su madre, Estée Lauder, incluso llegaron a idear la forma de
tenerlo todo sin renunciar a nada, que consiste en poder vender sus acciones sin tener que pagar im-
puestos[240]. Su plan, asi como otros trucos parecidos para evitar pagar impuestos, implica realizar
complicadas transacciones, como vender en corto (vender acciones prestadas) y los derivados financ-
ieros. Aunque al final se tapo este vacio legal en concreto, los abogados especialistas en fiscalidad de
los ricos siempre estan buscando la forma de ser mas listos que la administracion tributaria.

La desigualdad en los dividendos es mayor que la que hay en los salarios por horas y en los sueldos,
y la desigualdad en las plusvalias de capital es mayor que la de cualquier otra forma de ingresos, de
forma que conceder una amnistia fiscal a las plusvalias de capital es, en realidad, conceder una am-
nistia fiscal a los muy ricos. El 90 por ciento inferior de la poblacion se lleva menos del 10 por ciento
de todas las plusvalias de capital[241]. Menos de un 7 por ciento de las familias que ganan menos
de 100.000 dolares al afio recibe algun tipo de ingresos por plusvalias de capital, y para esas familias
la suma de los ingresos en concepto de plusvalias de capital y de dividendos supone una media del
1,4 por ciento de sus ingresos totales[242]. Los sueldos y los salarios por hora ascendian a tan solo
el 8,8 por ciento de los ingresos de los 400 contribuyentes con mas ingresos, las plusvalias de capital
al 57 por ciento y los intereses y los dividendos, al 16 por ciento —es decir, que el 73 por ciento de
sus ingresos estaba sometido a bajos tipos impositivos—. De hecho, los 400 maximos contribuyentes
cosechan casi el 5 por ciento de todos los dividendos del pais[243]. Cada uno de ellos declaré una
media de 153,7 millones de dodlares en plusvalias (para un total de 61.500 millones de ddlares en ese
concepto) en 2008, y 228,6 millones cada uno en 2007 (para un total de 91.400 millones de dolares).
Por consiguiente, reducir los impuestos sobre las plusvalias de capital desde el tipo habitual del 35 por
ciento hasta el 15 por ciento le supuso a cada uno de esos 400 contribuyentes, como media, un regalo
de 30 millones de dolares en 2008 y de 45 millones en 2007, y redujo la cuantia total de ingresos por
impuestos en 12.000 millones de dolares en 2008 y en 18.000 millones en 2007[244].

El efecto final es que los superricos en realidad pagan como media un tipo impositivo méas bajo que
los que estan peor que ellos; y el tipo impositivo mas bajo implica que su patrimonio aumenta mas
deprisa. El tipo impositivo medio que pagaron en 2007 las 400 familias de la parte mas alta fue de
solo el 16,6 por ciento, considerablemente méas bajo que el 20,4 por ciento de los contribuyentes en
general. (Aumento ligeramente en 2008, el ultimo afio para el que disponemos de datos, hasta el 18,1
por ciento). Aunque el tipo impositivo medio ha disminuido desde 1979, del 22,2 hasta el 20,4 por
ciento, el tipo del 1 por ciento més alto se ha reducido casi una cuarta parte, del 37 por ciento al 29,5
por ciento[245].

La mayoria de los paises han adoptado el impuesto sobre sucesiones, no solo para recaudar imp-
uestos de quienes son mas capaces de permitirselo, sino también para evitar la creacion de dinastias
hereditarias. La capacidad de una generacion para transmitir mas facilmente su riqueza a la siguien-
te inclina el terreno de juego de las oportunidades vitales. Si los ricos consiguen eludir la tributacién
(cosa que hacen cada vez mas) y si se reduce el impuesto sobre sucesiones (como se hizo en tiempos
del presidente Bush, y que, de hecho, fue abolido en 2010, aunque solo durante un afio), el papel del
patrimonio heredado se volvera méas importante[246]. En esas circunstancias, y con una riqueza que
se concentra cada vez mas en manos del 1 por ciento mas alto (o del 0,1 por ciento mas alto), es muy
posible que Estados Unidos se convierta cada vez mas en un pais de una oligarquia hereditaria.

Los ricos y los superricos a menudo utilizan las grandes empresas para protegerse y como refugio
para sus ingresos, y han hecho todo lo posible para asegurarse de que el tipo del impuesto de socieda-
des sea bajo y de que el cddigo fiscal esté plagado de vacios legales. Algunas grandes empresas hacen
un uso tan intensivo de esas disposiciones que no pagan impuestos de ningun tipo[247]. Aunque Es-
tados Unidos, supuestamente, tiene un tipo para el impuesto de sociedades mas alto que gran parte del
mundo, que llega hasta el 35 por ciento segun los casos, el tipo medio real que pagan las empresas
es igual que el de muchos otros paises, y los ingresos por el impuesto de sociedades, en términos de
porcentaje del PIB, son menores, como media, que en otros paises industrializados avanzados. Los
vacios legales y las disposiciones especiales han desvirtuado el impuesto en tal medida que ha pasado
de aportar el 30 por ciento de los ingresos de la Administracion central de Estados Unidos a mediados



de los afios cincuenta, hasta menos del 9 por ciento hoy en dia[248]. Si una empresa estadounidense
invierte en el extranjero a través de una filial extranjera, sus beneficios no son gravados por Estados
Unidos hasta que el dinero se repatria. Aungque eso supone una gran ventaja para la empresa (si in-
vierte en una jurisdiccion de baja fiscalidad como Irlanda), tiene el efecto perverso de fomentar la
reinversion en el extranjero y de crear empleo fuera de Estados Unidos, no dentro. Pero entonces las
grandes empresas embaucaron al presidente Bush para que les concediera unas vacaciones fiscales:
el dinero que repatriaran durante esas vacaciones, supuestamente destinado a inversiones, se gravaria
tan solo con un tipo del 5,25 por ciento; ellos iban a repatriar el dinero y a reinvertirlo en Estados
Unidos. Cuando Bush decret6 unas vacaciones fiscales de un afio con ese tipo impositivo, ellos efecti-
vamente repatriaron el capital; Microsoft, ella sola, repatrié mas de 32.000 millones de ddlares[249].
Pero las evidencias muestran que se generé muy poca inversion adicional. Lo Unico que ocurrio fue
que las grandes empresas consiguieron eludir la mayor parte de los impuestos que habrian tenido que
pagar[250].

Entre los distintos estados, las cosas estan aun peor. Muchos estados ni siquiera intentan guardar las
apariencias de una cierta progresividad, es decir, de tener un sistema tributario que obligue al 1 por
ciento, que puede permitirselo, a pagar un porcentaje mayor de sus ingresos que el que tienen que pa-
gar los pobres. Por el contrario, los impuestos al consumo suponen una importante fuente de ingresos,
y dado que los pobres gastan un mayor porcentaje de sus ingresos, ese tipo de impuestos a menudo es
regresivo[251].

Mientras que las distintas politicas tributarias pueden permitir que los ricos se hagan mas ricos, 0
por el contrario contener el crecimiento de la desigualdad, los programas de gasto pueden desempe-
fiar un papel especialmente importante a la hora de evitar que los pobres se empobrezcan aun mas.
La Seguridad Social casi ha conseguido eliminar la pobreza entre los mayores. Estudios recientes han
mostrado lo cuantiosos que pueden ser esos efectos: las deducciones fiscales sobre los ingresos de-
vengados que complementan los ingresos de las familias trabajadoras pobres, por si solos rebajan la
tasa de pobreza en 2 puntos porcentuales. Las subvenciones a la vivienda, los cupones de alimentos y
las becas de comedor tienen todas ellas importantes efectos a la hora de reducir la pobreza[252]. Un
programa como la provision de un seguro médico para los nifios pobres puede beneficiar a millones de
ellos y contribuir a garantizar que tengan un menor riesgo de sufrir alguna discapacidad permanente
por culpa de una enfermedad o de algun otro problema de salud; eso contrasta crudamente con algunas
de las subvenciones a las grandes empresas o con los vacios legales en materia tributaria que resultan
mucho mas costosos y benefician a mucha menos gente. Estados Unidos gastd mucho mas dinero en
rescatar a los grandes bancos (contribuyendo a que estos mantuvieran sus generosas bonificaciones)
de lo que gasto en ayudar a los que se habian quedado sin empleo a consecuencia de la recesion que
provocaron esos grandes bancos. Hemos creado para los bancos (y para otras grandes empresas, como
AIG) una red de seguridad mucho mas fuerte que la que hemos creado para los estadounidenses po-
bres.

Lo que resulta llamativo de Estados Unidos es que, aunque el nivel de desigualdad generado por el
mercado —un mercado condicionado y distorsionado por la politica y por la busqueda de rentas— es
mas alto que en otros Estados industrializados avanzados, el pais hace mucho menos para paliar esa
desigualdad a través de los impuestos y los programas de gasto. Y a medida que ha ido aumentando la
desigualdad generada por los mercados, nuestro gobierno ha ido haciendo cada vez menos[253].

El gobierno y la igualdad de oportunidades

Entre los descubrimientos mas alarmantes que hemos enumerado en el capitulo 1 esta el de que Es-
tados Unidos se ha convertido en una sociedad donde existe menos igualdad de oportunidades, me-
nos que en el pasado, y menos que en otros paises, incluidos los de la vieja Europa. Las fuerzas del
mercado que hemos examinado anteriormente desempefian un papel: dado que la rentabilidad de la
educacion ha aumentado, a quienes tienen una buena educacién les ha ido bien y a los que tienen una
educacion a nivel de bachillerato (sobre todo a los hombres) les ha ido rematadamente mal. Eso es



aun mas cierto hoy en dia, en esta profunda crisis economica en que nos encontramos. Mientras que
la tasa de desempleo entre quienes tienen una licenciatura universitaria o un nivel superior de estudios
era de solo el 4,2 por ciento, quienes tienen menos estudios que el diploma de bachillerato afrontaban
una tasa de desempleo tres veces mayor, del 12,9 por ciento. En el caso de los que recientemente han
abandonado los estudios de bachillerato, e incluso de los que acaban de terminarlo pero no se han ma-
triculado en la universidad, el cuadro es todavia mas sombrio: unas tasas de paro del 42,7 y del 33,4,
respectivamente[254].

Pero el acceso a una buena educacion depende cada vez mas de los ingresos, de la riqueza y de la
educacion de los padres, como vimos en el capitulo 1, y por una buena razén: los estudios universita-
rios se estan volviendo cada vez mas caros, sobre todo a medida que los estados recortan sus ayudas,
y el acceso a las mejores universidades depende de haber asistido a los mejores institutos de bachille-
rato, a las mejores escuelas de primaria y a las mejores guarderias. Los pobres no pueden permitirse
el lujo de un colegio privado de ensefianza primaria y secundaria de alta calidad, y tampoco pueden
permitirse vivir en los suburbios ricos que ofrecen ensefianza publica de alta calidad. Una gran parte
de la gente pobre ha vivido tradicionalmente muy cerca de los ricos —en parte porque trabajaban para
ellos—. A su vez, este fendmeno dio lugar a unos colegios con estudiantes de diversos origenes soc-
iales y economicos. Como demuestra un reciente estudio realizado por Kendra Bischoff y Sean Rear-
don, de la Universidad de Stanford, eso esta cambiando: hay menos pobres que viven en las cercanias
de los ricos, y menos ricos que viven cerca de los pobres[255].

En Estados Unidos, los barrios estan incluso segregados entre propietarios e inquilinos. Esa pauta
no puede explicarse en funcion de la raza o de la presencia de nifios en el hogar, porque se da en el
seno de los grupos raciales y entre las familias con hijos pequefios. La segregacion en las areas me-
tropolitanas de Estados Unidos entre comunidades de propietarios y comunidades de inquilinos puede
dar lugar a unas comunidades con unos entornos civicos marcadamente distintos. La calidad de las
comunidades depende de los esfuerzos de los residentes para evitar la delincuencia y mejorar la gober-
nanza local, y la recompensa a un individuo que hace ese esfuerzo es mayor para los propietarios que
para los inquilinos, y en general es mayor en el caso de quienes viven en comunidades donde muchos
otros residentes realizan esfuerzos similares para conseguir que el gobierno local sea mas receptivo a
los miembros de la comunidad. Asi pues, existen fuerzas econdmicas que, partiendo de las diferencias
en la riqueza de las familias (y dependiendo de si su vivienda es en propiedad o no), conducen a di-
ferencias en la calidad civica de la comunidad en la que vive una familia[256]. La politica estadouni-
dense de aumentar la tasa de propietarios de viviendas entre los ciudadanos de rentas mas bajas refleja
el concepto de que las tasas de viviendas en propiedad afectan a la calidad de los barrios, y que crecer
en un barrio violento, castigado por la delincuencia afecta negativamente a la salud, al desarrollo per-
sonal y a los resultados escolares. Pero la propiedad de la vivienda —una importante via en Estados
Unidos para que las familias accedan a mejores barrios, y también para que acumulen patrimonio—
no es sostenible en el caso de las familias sin ningun patrimonio de partida y con escasos ingresos.

En el capitulo 1 también sefialdbamos que incluso entre los licenciados universitarios, quienes tie-
nen la suerte de tener unos padres mas ricos y mejor educados también tienen mejores perspectivas.
Eso puede deberse, en parte, al establecimiento de redes —a crear contactos—, lo que puede resultar
especialmente relevante cuando escasea el trabajo, como ahora. Pero también se debe, en parte, al cre-
ciente papel de los contratos en practicas. En un mercado de trabajo como el que tenemos desde 2008,
hay muchos buscadores de empleo para cada puesto de trabajo, y tener experiencia es algo que cuenta.
Las empresas estan aprovechandose de ese desequilibrio ofreciendo contratos en practicas sin remu-
neracion o con un salario reducido, lo que afiade un importante elemento a un curriculum. Pero los
ricos no solo estan en una mejor posicion para conseguir los puestos de becarios; estan en una mejor
posicion para permitirse el lujo de trabajar sin cobrar durante uno o dos afios[257].

Al mismo tiempo que el gobierno ha estado haciendo menos para contrarrestar esas fuerzas del mer-
cado que dan lugar a una mayor desigualdad de oportunidades, sobre la base de un acceso diferenciado
al «capital humano» y a los empleos, también ha estado haciendo menos, como ya hemos apuntado,
para nivelar el terreno de juego en materia de capital financiero, con una fiscalidad menos progresi-
va y, sobre todo, con unos menores impuestos sobre sucesiones. En pocas palabras, hemos creado un



sistema economico Yy social y una politica donde, en un futuro, las actuales desigualdades con toda
probabilidad no solo se perpetuaran, sino que se exacerbaran: podemos prever para el futuro una ma-
yor desigualdad tanto en capital humano como en capital financiero.

EL CUADRO COMPLETO

Al principio de este capitulo, y a lo largo del capitulo 2, hemos visto cémo las reglas del juego han
ayudado a crear las riquezas de los de arriba y han contribuido a las miserias de los de abajo. Hoy en
dia el gobierno desempefia un doble papel en nuestro actual nivel de desigualdad: es parcialmente res-
ponsable de la desigualdad en la distribucion de los ingresos antes de impuestos y ha ido asumiendo
un papel cada vez menor a la hora de «corregir» esa desigualdad mediante impuestos progresivos y
politicas de gasto.

A medida que los ricos van haciéndose mas ricos, tienen mas que perder con los intentos de limitar
las actividades de busqueda de rentas y de redistribuir los ingresos a fin de crear una economia mas
justa, y disponen de mayores recursos con los que oponerse a tales intentos. Podria parecer extrafio
que, a medida que ha ido aumentando la desigualdad, en Estados Unidos hayamos ido haciendo cada
vez menos para reducir su impacto, pero era lo que cabria esperar. Desde luego, es lo que se ve por
todo el mundo: las sociedades mas igualitarias trabajan mas para mantener su cohesion social; en las
sociedades mas desiguales, las politicas del gobierno y de las demas instituciones tienden a fomentar
la perpetuacion de la desigualdad. Esta pauta ha sido bien documentada[258].

Justificar la desigualdad

Inicidbamos este capitulo explicando cdmo los de arriba a menudo han pretendido justificar sus in-
gresos y su patrimonio, y que la «teoria de la productividad marginal», el concepto de que quienes
mas cobran lo hacen porque han realizado una mayor contribucion a la sociedad, se habia convertido
en la teoria predominante, por lo menos en economia. Pero también sefialabamos que la crisis habia
arrojado dudas sobre esta teoria[259]. Quienes perfeccionaron las nuevas técnicas de préstamos abu-
sivos, quienes ayudaron a crear los derivados financieros, un tipo de producto que el multimillonario
Warren Buffett describia como «armas financieras de destruccion masiva», o quienes idearon las nue-
vas e insensatas hipotecas que ocasionaron la crisis de las hipotecas de alto riesgo se fueron de rositas
Ilevandose millones, a veces cientos de millones de ddlares[260].

Pero incluso antes de aquello, estaba claro que la relacion entre la remuneracion y la contribucion
a la sociedad era, en el mejor de los casos, difusa. Como hemos sefialado anteriormente, los grandes
cientificos que hicieron los descubrimientos que constituyen la base de nuestra sociedad moderna nor-
malmente se llevaron solo una pequefia porcion de lo que aportaron y cobraron una miseria, en com-
paracion con las recompensas que han cosechado los magos de las finanzas que han llevado al mundo
al borde de la ruina.

No obstante, hay otra cuestion filoséfica de mas calado: en realidad, es imposible distinguir la apor-
tacion de un determinado individuo de las aportaciones de los demas. Incluso en el contexto del cam-
bio tecnoldgico, la mayoria de los inventos implican la sintesis de elementos preexistentes, mas que la
invencién ex novo. Hoy en dia, por lo menos en muchos sectores esenciales, una gran parte de todos
los avances depende de la investigacion basica financiada por el gobierno.

Gar Alperovitz y Lew Daly concluyeron en 2009 que «si una gran parte de lo que tenemos nos ha
llegado como un regalo gratuito de muchas generaciones de aportaciones histdricas, existe un profun-
do interrogante acerca de cuanto puede decirse razonablemente que ha “ganado” una persona determi-
nada, ahora o en el futuro»[261]. Asi pues, también el éxito de cualquier hombre de negocios depende
no solo de esa tecnologia «heredada», sino del marco institucional (el imperio de la ley), de la exis-
tencia de una poblacién activa bien educada y de la disponibilidad de unas buenas infraestructuras (el
transporte y las comunicaciones).



¢Es necesaria la desigualdad para incentivar a la gente?

Hay otro argumento que a menudo alegan quienes defienden el statu quo: que necesitamos el elevado
nivel de desigualdad actual para incentivar a la gente a que trabaje, ahorre e invierta. Ese argumento
confunde dos posturas. Una es que no deberia haber desigualdad. La otra es que estariamos mucho
mejor si tuviéramos menos desigualdad de la que tenemos hoy. Yo, y hasta donde yo sé la mayoria de
los progresistas, no defendemos la igualdad total. Somos conscientes de que eso afectaria negativa-
mente a los incentivos. La cuestion es: ¢en qué medida se debilitarian los incentivos si tuviéramos un
poco menos de desigualdad? En el proximo capitulo explicaré por que, al contrario, una menor desig-
ualdad en realidad incrementaria la productividad.

Por supuesto, gran parte de lo que algunos denominan remuneracion por incentivos en realidad no
lo es. Es tan solo un nombre que se utiliza para justificar la enorme desigualdad y para embaucar a
los inocentes que piensan que sin tamafia desigualdad nuestro sistema econdémico no funcionaria. Eso
quedo en evidencia cuando, tras las repercusiones de la debacle financiera de 2008, a los bancos les
daba tanta vergiienza llamar a la remuneracion de sus directivos «bonificacion de rendimiento» que se
sintieron obligados a cambiar el nombre por el de «bonificacion de retencion» (aunque lo Unico que la
empresa estaba reteniendo era una mala gestion).

En un marco de remuneracion por incentivos, se supone que los honorarios aumentan con el rendi-
miento. Lo que hicieron los banqueros era una préactica habitual: cuando se producia una disminucion
en el rendimiento medido, de acuerdo con los parametros que supuestamente habia que utilizar para
determinar la remuneracion, el sistema de remuneracion cambiaba. El efecto fue que, en la préctica,
la remuneracion era elevada cuando el rendimiento era bueno, y también cuando el rendimiento era
deficiente[262].

El andlisis de los origenes de la desigualdad

Los economistas son propensos a cuestionar la importancia relativa de los distintos factores que han
dado lugar a la creciente desigualdad en Estados Unidos. La creciente desigualdad en los salarios y en
las rentas de capital, y el hecho de que una proporcion cada vez mayor de los ingresos vaya a parar
a esas formas de renta, que se reparten de una forma mas desigual, han contribuido a una mayor de-
sigualdad en los ingresos personales y, como veiamos en las paginas anteriores, una fiscalidad menos
progresiva y una disminucion de las politicas de gastos contribuyeron a un aumento todavia mayor de
los ingresos después de impuestos y en las transferencias.

La explicacion del aumento en la dispersion de los salarios por horas y en los sueldos ha sido es-
pecialmente polémica. Algunos se centran en los cambios tecnologicos —en el cambio tecnoldgico
con sesgo de cualificacion—. Otros se fijan en factores sociales —el debilitamiento de los sindicatos,
la crisis de las normas sociales que moderaban la remuneracion de los directivos—. Otros recurren a
la globalizacion. Otros se centran en el creciente papel de las finanzas. Unos poderosos intereses par-
ticulares apoyan cada una de estas explicaciones: quienes luchan por abrir los mercados consideran
que la globalizacion desempefia un papel menor; quienes argumentan a favor de unos sindicatos mas
fuertes consideran crucial su debilitamiento. Algunos de los debates tienen que ver con los diferentes
aspectos de la desigualdad que se tienen en cuenta: puede que el creciente papel de las finanzas tenga
poco que ver con la polarizacion de los salarios en la parte media, pero tiene mucho que ver con el au-
mento de los ingresos y el patrimonio de la parte méas alta. En momentos diferentes, distintas fuerzas
han desempefiado papeles diferentes: probablemente la globalizacion ha desempefiado un papel méas
importante desde, pongamos, el afio 2000 que durante la decada anterior. Aun asi, entre los economis-
tas hay un consenso cada vez mayor en que resulta dificil definir clara y precisamente los papeles que
desempefian las distintas fuerzas. No podemaos llevar a cabo experimentos controlados para averiguar
coémo habria sido la desigualdad si, manteniendo iguales todos los demas factores, hubiéramos teni-
do unos sindicatos més fuertes. Por afiadidura, las fuerzas interacttan: las fuerzas competitivas de la



globalizacién —con la amenaza de que los empleos se trasladen a otro lugar— ha tenido mucha im-
portancia en el debilitamiento de los sindicatos[263].

Para mi, gran parte de este debate carece de sentido. La cuestion es que la desigualdad en Estados
Unidos (y en algunos otros paises de todo el mundo) ha ido aumentando hasta el punto de que ya no
podemos seguir ignorandola. Puede que la tecnologia (el cambio tecnolégico con sesgo de cualifica-
cion) haya sido esencial para determinados aspectos de nuestro actual problema de desigualdad, sobre
todo para la polarizacion del mercado de trabajo. Pero aunque asi fuera, no debemos quedarnos de
brazos cruzados y resignarnos ante las consecuencias. Puede que la codicia sea una parte intrinseca de
la naturaleza humana, pero eso no significa que no podamos hacer nada para paliar las consecuencias
de los banqueros sin escrupulos que fueron capaces de aprovecharse de los pobres y de dedicarse a
unas practicas anticompetitivas. Podemos y debemos regular los bancos, prohibir sus créditos abusi-
vos, pedirles que rindan cuentas por sus practicas fraudulentas y castigarlos por los abusos de poder
monopolista. De la misma forma, también es posible que unos sindicatos mas fuertes y una mejor edu-
cacion mitigaran las consecuencias del cambio tecnologico con sesgo de cualificacion. Y ni siquiera
es inevitable que el cambio tecnoldgico prosiga en esa direccion: obligar a las empresas a pagar por
las consecuencias medioambientales de su produccion podria animarlas a apartarse del cambio tecno-
I6gico con sesgo de cualificacion en aras de un cambio tecnoldgico ahorrador de recursos. Es posible
que unos tipos de interés bajos animen a las firmas a robotizarse, en lugar de mantener unos empleos
de baja cualificacion y faciles de sistematizar; por tanto, unas politicas alternativas macroeconémicas
y de inversion podrian frenar el ritmo de la descualificacion de nuestra economia. Y también, aunque
los economistas puedan discrepar acerca del papel exacto que ha desempefiado la globalizacién en el
aumento de la desigualdad, las asimetrias en la globalizacion, sobre las que llamamos la atencion, han
puesto a los trabajadores particularmente en desventaja; y podemos gestionar mejor la globalizacion,
en un sentido que pudiera dar lugar a menos desigualdad.

También hemos apuntado que el crecimiento del sector financiero, en términos de su participacion
en la renta nacional total de Estados Unidos (lo que a veces se denomina el aumento de la financia-
rizacion de la economia), ha contribuido al aumento de la desigualdad, tanto para la riqueza que se
crea en la parte mas alta como para la pobreza de la parte de abajo. Jamie Galbraith ha demostrado
que los paises que poseen un sector financiero mas grande tienen mas desigualdad, y la relacion no es
casual[264]. Hemos visto que la desregulacion y que las subvenciones del gobierno, ya sean ocultas
0 publicas, distorsionaban la economia, y no solo dan lugar a un sector financiero mas grande, sino
que también incrementan su capacidad de trasladar el dinero desde abajo hacia arriba. No necesitamos
saber de forma precisa la proporcion de desigualdad que cabria atribuir a esa mayor financiarizacion
de la economia para comprender que es preciso un cambio en las politicas.

Es preciso abordar todos y cada uno de los factores que han contribuido a la desigualdad, con es-
pecial énfasis en los que simultaneamente contribuyen de forma directa al debilitamiento de nuestra
economia, como la persistencia del poder monopolista y de las politicas economicas que generan dis-
torsiones. La desigualdad se ha instalado en nuestro sistema econdémico y hara falta un completo plan
—que se describe por extenso en el capitulo 10— para erradicarla.

Modelos alternativos de la desigualdad

En este capitulo hemos explicado que existen teorias alternativas sobre la desigualdad, y en algunas
de ellas la desigualdad parece estar mas «justificada», los ingresos de los de arriba parecen méas me-
recidos y los costes de contrarrestar la desigualdad y redistribuir la riqueza parecen mayores que en
otras. EI modelo de determinacion de los ingresos basado en los «logros» se centra en los esfuerzos de
cada individuo; y si la desigualdad fuera en gran medida el resultado de las diferencias en el esfuerzo
realizado, resultaria dificil criticarla, y pareceria injusto, y a la vez ineficiente, no recompensarla. Los
relatos de Horatio Alger que describiamos en el capitulo 1 pertenecen a esa tradicion: en sus mas de
cien historias sobre personajes que llegan de la miseria hasta la riqueza, el héroe de cada una de ellas
lograba salir de la pobreza gracias a sus propios esfuerzos. Puede que esas historias contengan una



pizca de verdad, pero es tan solo una pizca. En el capitulo 1 vimos que el principal factor determinante
del éxito de un individuo eran sus condiciones de partida: los ingresos y la educacion de sus padres.
La suerte también desempefia un importante papel.

La tesis central de este capitulo y del capitulo anterior es también que la desigualdad no es uni-
camente una consecuencia de las fuerzas de la naturaleza, de las abstractas fuerzas del mercado. Por
mucho que quisiéramos que la velocidad de la luz fuera mayor, no podriamos hacer nada al respec-
to. Sin embargo, la desigualdad es, en gran medida, consecuencia de unas politicas gubernamentales
que configuran y dirigen las fuerzas de la tecnologia y de los mercados, y las fuerzas sociales méas en
general. Eso lleva implicita una nota de esperanza, pero también de desaliento: de esperanza, porque
significa que esta desigualdad no es inevitable, y que mediante un cambio de politicas podemos lograr
una sociedad mas eficiente y més igualitaria; de desaliento, porque los procesos politicos que dan for-
ma a esas politicas son muy dificiles de cambiar.

Existe una fuente de desigualdad, sobre todo en la parte méas baja, sobre la que este capitulo ha
podido decir muy poco: en el momento de imprimirse este libro, seguimos estando en la peor crisis
econdmica desde la Gran Depresion. La mala gestion macroecondmica, en todas sus manifestaciones,
es una importante fuente de desigualdad. Los desempleados tienen mas probabilidad de sumarse a los
que ya estan en la pobreza, tanto mas cuanto mas dure la crisis econémica. La burbuja le dio a una
parte de los pobres la ilusion de riqueza, pero solo durante un instante; como hemos visto, cuando
estallo la burbuja, se llevo por delante la riqueza de los de abajo, creando nuevos niveles de desigual-
dad de patrimonio y agudizando la fragilidad de los de abajo. En el capitulo 9 expondremos como las
politicas macroeconomicas (y sobre todo las politicas monetarias) que han puesto en préactica Estados
Unidos y muchos otros paises son un reflejo de los intereses y las ideologias de los de arriba.

Otro motivo de este libro es el de la «dinamica adversa», el de los «circulos viciosos». En el capitulo
anterior vimos que una mayor desigualdad conducia a una menor igualdad de oportunidades, lo que a
su vez daba lugar a una mayor desigualdad. En el capitulo siguiente veremos mas ejemplos de espi-
rales descendentes: de qué manera una mayor desigualdad socava el apoyo a una accion colectiva, el
tipo de acciones que garantiza que todo el mundo llega a la altura de su potencial, como consecuencia,
por ejemplo, de una buena ensefianza publica. Explicaremos como la desigualdad fomenta la inestabi-
lidad, lo que de por si da lugar a mas desigualdad.



CAPITULO 4

POR QUE ES IMPORTANTE

En el capitulo 1 veiamos que la economia estadounidense Ileva muchos afios sin cumplir con lo prometido para la
mayoria de ciudadanos, pese a que, salvo en el afio 2009, el PIB per cépita ha ido en aumento. La razén es muy senci-
lla: el aumento de la desigualdad, una brecha cada vez mayor entre los de arriba y los demas. En el capitulo 2 veiamos
que una de las razones por las que a los de arriba les ha ido tan bien es la busqueda de rentas, que implica apropiarse
de una porcion mas grande de la tarta y, al hacerlo, reducir el tamafio de esta respecto al que habria tenido en otras
circunstancias.

Estamos pagando un alto precio por nuestra enorme y creciente desigualdad, y dado que lo mas probable es que
nuestra desigualdad siga creciendo —a menos que hagamos algo—, probablemente el precio que tendremos que pagar
también sera mayor. Quienes estan en el medio, y sobre todo los de mas abajo, pagaran el precio mas alto, pero nuestro
pais en su conjunto —nuestra sociedad, nuestra democracia— también pagara un precio muy alto.

Las sociedades sumamente desiguales no funcionan de forma eficiente, y sus economias no son ni estables ni sos-
tenibles a largo plazo. Cuando un grupo de intereses detenta demasiado poder, logra imponer las politicas que le be-
nefician, en vez de las que beneficiarian a la sociedad en su conjunto. Cuando los mas ricos utilizan su poder politico
para beneficiar en exceso a las grandes empresas que ellos mismos controlan, se desvian unos ingresos muy necesarios
hacia los bolsillos de unos pocos, en vez de dedicarse en beneficio de la sociedad en general.

Pero los ricos no existen en un vacio. Necesitan a su alrededor una sociedad que funcione para que mantenga su
posicion y para que produzca ingresos a partir de sus activos. Los ricos son reacios a los impuestos, pero los impuestos
permiten que la sociedad realice inversiones que sostienen el crecimiento del pais. Cuando se invierte poco dinero en
educacién, por falta de ingresos por impuestos, los colegios no producen los brillantes licenciados que necesitan las
empresas para prosperar. Llevada al extremo —y ahi es donde estamos en este momento—, esa tendencia distorsiona
un pais y su economia tanto como los ingresos rapidos y faciles de la industria extractiva distorsionan los paises ricos
en petréleo o en minerales.

Ya sabemos como se manifiestan esos extremos de desigualdad, porque hay demasiados paises que ya han recorrido
ese camino en el pasado. La experiencia de Latinoamérica, la region del mundo con el mayor nivel de desigual-
dad[265], presagia lo que esta por venir. Muchos paises de la zona se vieron inmersos en conflictos civiles durante
décadas, padecieron altos indices de criminalidad y de inestabilidad social. La cohesidn social sencillamente no existia.

Este capitulo explica los motivos por los que no es probable que una economia como la estadounidense, donde la
riqueza de la mayoria de sus ciudadanos ha disminuido, donde la mediana de ingresos se ha estancado y donde a la
mayoria de los ciudadanos mas pobres les ha ido peor un afio tras otro, prospere a largo plazo. Primero examinaremos
los efectos de la desigualdad en la produccion nacional y en la estabilidad econdmica, y posteriormente su impacto en
la eficiencia econdmica y en el crecimiento. Los efectos son mdltiples y se manifiestan a través de numerosos canales.
Algunos son consecuencia del aumento de la pobreza; otros pueden achacarse al vaciamiento de la clase media, y otros
a la creciente desigualdad entre el 1 por ciento y los demés. Algunos de estos efectos se producen a través de los meca-
nismos econdmicos tradicionales, mientras que otros son consecuencia del impacto mas general de la desigualdad en
nuestro sistema politico y en nuestra sociedad.

También examinaremos las ideas falaces que afirman que la desigualdad es buena para el crecimiento, o que hacer
algo para paliarla —como subir los impuestos a los ricos— perjudicaria a la economia.

LA INESTABILIDAD Y LA PRODUCCION

Probablemente no es casual que esta crisis, igual que la Gran Depresion, viniera precedida de grandes aumentos en la
desigualdad[266]: cuando el dinero se concentra en la parte mas alta de la sociedad, se limita el gasto del estadouni-
dense medio, o por lo menos eso seria lo que ocurriria en ausencia de un apoyo artificial que, en los afios anteriores a
la crisis, asumid la forma de una burbuja inmobiliaria alimentada por las politicas de la Reserva Federal. La burbuja
de la vivienda cred un boom del consumo que mantenia la apariencia de que todo iba bien. Pero como muy pronto
averiguamos, se trataba solo de un paliativo temporal.



Trasladar el dinero desde la parte de abajo a la de arriba reduce el consumo porque los individuos
con rentas mas altas consumen un porcentaje menor de sus ingresos que los individuos con rentas mas
bajas (los de arriba ahorran entre el 15 y el 25 por ciento de sus ingresos, los de abajo gastan todos
sus ingresos)[267]. El resultado: a menos que ocurra, y hasta que no ocurra, alguna otra cosa, como
por ejemplo un aumento de la inversion o de las exportaciones, la demanda total de la economia sera
menor de lo que la economia es capaz de ofrecer, y eso significa que habra desempleo. En la década
de 1990 esa «otra cosa» fue la burbuja tecnologica; en la primera década del siglo xxI fue la burbuja
inmobiliaria. Ahora, el Unico recurso es el gasto publico.

El desempleo puede achacarse a una insuficiente demanda agregada (la demanda total de bienes y
servicios en la economia, por parte de los consumidores, de las empresas, del gobierno y de los expor-
tadores); en cierto sentido, toda la disminucion de la demanda agregada —y por consiguiente, de la
economia estadounidense— hoy en dia puede achacarse al extremo grado de desigualdad. Como he-
mos visto, el 1 por ciento mas alto de la poblacion gana aproximadamente el 20 por ciento de la renta
nacional estadounidense. Si ese 1 por ciento mas alto ahorra aproximadamente el 20 por ciento de su
renta, una redistribucién de tan solo 5 puntos porcentuales en favor de los pobres o de los de en medio
que no ahorran —de modo que el 1 por ciento seguiria recibiendo el 15 por ciento de la renta nacio-
nal— incrementaria la demanda agregada directamente en 1 punto porcentual. Pero a medida que el
dinero circulara una y otra vez, en realidad, la produccion aumentaria aproximadamente entre 1,5y 2
puntos porcentuales[268]. En una crisis econdmica como la actual, eso implicaria una disminucion de
la tasa de desempleo en una cuantia equivalente. Con un indice de desempleo que a principios de 2012
ascendia al 8,3 por ciento, ese tipo de redistribucién de ingresos habria hecho descender la tasa de
paro hasta cerca del 6,3 por ciento. Una redistribucion mas amplia, de, supongamos, el 20 por ciento
mas alto en favor del resto, habria hecho descender ain mas el desempleo, hasta una tasa mas normal,
de entre el 5y el 6 por ciento.

Hay otra forma de ver el papel que tiene la creciente desigualdad a la hora de debilitar las prestac-
iones macroeconomicas. En el capitulo anterior, observabamos la enorme reduccion de la proporcion
correspondiente a los salarios en esta recesion; la disminucion ascendia a mas de medio billon de do-
lares anuales[269]. Se trata de una cantidad mucho mayor que la cuantia del paquete de estimulo apro-
bado por el Congreso. Se estimaba que el paquete de estimulo iba a reducir el desempleo entre un 2
y un 2,5 por ciento. Quitarle el dinero a los trabajadores ha tenido, por supuesto, justamente el efecto
contrario.

Desde la época de John Maynard Keynes, el gran economista britanico, los gobiernos han com-
prendido que cuando se produce una disminucién de la demanda —cuando el desempleo es elevado—
es preciso tomar medidas para incrementar, o bien el gasto publico, o bien el gasto privado. EI 1 por
ciento ha hecho todo lo que ha podido para limitar el gasto publico. EI consumo privado se fomenta
mediante bajadas de impuestos, y esa fue la estrategia que adoptd el presidente Bush, con tres grandes
reducciones de impuestos a lo largo de ocho afios. No dio resultado. Asi pues, la carga de contrarrestar
una demanda débil ha recaido en la Reserva Federal de Estados Unidos, cuyo cometido es mantener
una baja inflacion, un alto crecimiento y el pleno empleo. La Reserva Federal lo lleva a cabo a base
de bajar los tipos de interés y de suministrar dinero a los bancos, quienes, en tiempos normales, se lo
prestan a las familias y a las empresas. Esa mayor disponibilidad de crédito a unos tipos de interés
mas bajos a menudo estimula la inversién. Pero las cosas pueden salir mal. En vez de estimular las
inversiones reales, que dan lugar a un mayor crecimiento a largo plazo, una mayor disponibilidad de
crédito puede dar lugar a una burbuja. Una burbuja puede llevar a las familias a consumir de forma
insostenible, a base de endeudarse. Y cuando estalla una burbuja, puede provocar una recesiéon. Aun-
que no es inevitable que los responsables de las politicas respondan a la escasez de demanda que ha
provocado el aumento de la desigualdad con medidas que dan lugar a la inestabilidad y al derroche de
recursos, es algo que ocurre a menudo.

Como la respuesta del gobierno a una demanda insuficiente provocada por la desigualdad dio lugar
a una burbuja y a mas desigualdad



Por ejemplo, la Reserva Federal respondio a la recesion de 1991 bajando los tipos de interés y con
una facil disponibilidad de crédito, con lo que contribuyd a crear la burbuja tecnologica, un colosal
aumento del precio de las acciones de empresas tecnologicas, acompariado de fuertes inversiones en el
sector. Debajo de aquella burbuja, por supuesto, habia algo real: el cambio tecnologico que habia tra-
ido consigo la revolucion de las comunicaciones y de los ordenadores. Se consideraba acertadamente
que Internet era una innovacion transformadora. Pero la euforia irracional por parte de los inversores
fue mucho mas alla de lo que podia estar justificado.

Una normativa inadecuada, una contabilidad deficiente y unas practicas bancarias deshonestas e in-
competentes también contribuyeron a crear la burbuja tecnolégica. Es de sobra conocido que los ban-
cos habian promocionado entre sus clientes acciones que sabian que eran «bodrios». La remuneracion
por «incentivos» proporciond un aliciente a los maximos directivos para distorsionar su contabilidad,
para declarar unos beneficios mucho mayores de lo que eran en realidad. EI gobierno habria podido
poner coto a todo aquello regulando los bancos, limitando la remuneracién por incentivos, imponien-
do unos mejores estandares contables y exigiendo unos margenes mas altos (la cantidad de efectivo
que tienen que depositar los inversores cuando compran acciones). Pero los beneficiarios de la bur-
buja tecnoldgica —y en especial los maximos directivos de las grandes empresas y los bancos— no
querian que el gobierno interviniera: estaban en mitad de una fiesta, y fue una fiesta que duro varios
afios. Ademas, estaban convencidos (y el tiempo les dio la razén) de que al final alguien se encargaria
de pagar los platos rotos.

Pero los politicos de aquella época también se beneficiaron de la burbuja. Aquella demanda irrac-
ional de inversiones durante el boom tecnoldgico contribuyé a contrarrestar lo que, en caso contrario,
habria sido una escasa demanda provocada por la elevada desigualdad, lo que hizo que la era de Bill
Clinton fuera de una prosperidad aparente. Los ingresos fiscales por plusvalias de capital y otros in-
gresos generados por la burbuja incluso crearon la apariencia de solidez fiscal. Y, en cierta medida,
la Administracion podia apuntarse el «mérito» de lo que estaba ocurriendo: las politicas de Clinton
en materia de desregulacion de los mercados financieros y de reduccion de los tipos impositivos a las
plusvalias de capital (lo que incrementaba la rentabilidad de especular con las acciones tecnoldgicas)
afiadieron maés lefia al fuego[270].

Cuando finalmente estallé la burbuja tecnoldgica, la demanda de capital por parte de las empresas
(sobre todo de las empresas de tecnologia) disminuyé sensiblemente. La economia entrd en recesion.
Alguna otra cosa iba a tener que reactivar la economia. George W. Bush consiguio que el Congreso
aprobara una bajada de impuestos dirigida a los ricos. Una gran parte de esa bajada beneficio a los
muy ricos: una bajada del tipo impositivo sobre los dividendos, que se redujo del 35 al 15 por cien-
to, otra bajada en los tipos sobre las plusvalias de capital, del 20 al 15 por ciento, y una eliminacién
gradual del impuesto sobre sucesiones[271]. Pero dado que los ricos, como ya hemos sefialado, aho-
rran una proporcion tan grande de sus ingresos, ese tipo de bajada de impuestos no supuso mas que
un estimulo limitado para la economia. De hecho, como vamos a ver a continuacion, las bajadas de
impuestos tuvieron incluso algunos efectos perversos.

Las grandes empresas, pensando que era poco probable que el tipo impositivo sobre los dividendos
siguiera tan bajo, tuvieron un incentivo perfecto para repartir todo el dinero que pudieron sacar con
seguridad, sin poner en demasiado peligro la futura viabilidad de la empresa. Pero eso significaba re-
ducir las reservas de efectivo que quedaban disponibles para cualesquiera oportunidades de inversion
que pudieran surgir. De hecho, la inversion, salvo en propiedades inmobiliarias, disminuy6[272], con-
trariamente a lo que habian previsto algunos exponentes de la derecha[273]. (Una parte del motivo de
aquella escasez de inversiones fue, por supuesto, que durante la burbuja tecnolégica muchas empresas
habian invertido en exceso). En esa misma linea, era posible que la bajada del impuesto sobre suces-
iones desincentivara el gasto; en aquel momento, los ricos podian acumular con seguridad mas dinero
para sus hijos y nietos y tenian menos incentivos para donarlo a organizaciones benéficas que habrian
gastado ese dinero en buenas causas[274].

Sorprendentemente, la Reserva Federal y su presidente de entonces, Alan Greenspan, no aprendie-
ron las lecciones de la burbuja tecnologica. Pero eso se debia en parte a la politica de «desigualdad»,



que no permitia ningun tipo de estrategias alternativas que pudieran resucitar la economia sin crear
otra burbuja, como una bajada de impuestos a los pobres o un aumento del gasto en unas infraestructu-
ras que lo necesitaban con urgencia. Aquella alternativa al rumbo insensato que toma el pais era anate-
ma para quienes aspiraban a ver una reduccion del tamarfio del gobierno —un gobierno demasiado de-
bil como para dedicarse a imponer impuestos progresivos o a llevar a cabo politicas redistributivas—.
Franklin Delano Roosevelt habia intentado ese tipo de politicas en su New Deal, y el establishment se
burl6 de él por hacerlo. Por el contrario, fueron unos bajos tipos de interes, una normativa laxa y un
sector financiero distorsionado y disfuncional los que acudieron al rescate de la economia. Durante un
instante.

La Reserva Federal fue la artifice, sin querer, de otra burbuja, temporalmente mas eficaz que la an-
terior, pero mas destructiva a largo plazo. Los lideres de la Reserva Federal no la consideraron una
burbuja, porque su ideologia, su conviccion de que los mercados siempre eran eficientes, implicaba
que era imposible que hubiera una burbuja. La burbuja inmobiliaria fue mas eficaz porque fomento
el gasto por parte no solo de unas cuantas compafiias tecnoldgicas, sino de decenas de millones de
familias que pensaron que eran mas ricas que antes. Tan solo en un afio se contratd casi un billon de
dolares en créditos con garantia hipotecaria(8) y en hipotecas, que en su mayoria se destinaron al con-
sumo[275]. Pero la burbuja fue mas destructiva en parte por esas mismas razones: dejo tras de si a
decenas de millones de familias al borde de la ruina financiera. Antes de que acabe esta debacle, mi-
llones de estadounidenses perderan sus viviendas y varios millones mas tendran que afrontar una vida
Ilena de dificultades econdmicas.

Las familias sobreendeudadas y el exceso de inmuebles llevan deprimiendo la economia desde hace
varios afnos, y es probable que sigan haciéndolo durante varios afios mas, contribuyendo al paro y a un
gigantesco derroche de recursos. Por lo menos la burbuja tecnolégica dejoé tras de si alguna cosa util:
las redes de fibra Optica y una nueva tecnologia que iba a suponer un fortalecimiento de la economia.
La burbuja inmobiliaria ha dejado tras de si casas mal construidas, ubicadas en lugares equivocados e
inadecuadas para las necesidades de un pais donde la situacion economica de la mayoria de la gente
estaba en declive. Supone la culminacion de un periodo de treinta afios dedicados a ir corriendo de
crisis en crisis, sin aprender por el camino algunas lecciones muy evidentes.

En una democracia donde existe un alto nivel de desigualdad, la politica también puede ser deseq-
uilibrada, y la combinacion de una politica desequilibrada dedicada a gestionar una economia deseg-
uilibrada puede ser letal.

La desregulacion

Hay una segunda forma en que la politica desequilibrada, impulsada por una desigualdad extrema,
conduce a la inestabilidad: la desregulacion. La desregulacion ha desempefiado un papel crucial en la
inestabilidad que se ha experimentado en Estados Unidos y en muchos otros paises. Dar rienda suelta
a las grandes empresas, y sobre todo al sector financiero, favorecia los intereses, mas cortoplacistas,
de los ricos; estos utilizaron su peso politico y su gran capacidad de condicionar las ideas para forzar
una desregulacion, primero en las compafiias aéreas y otros sectores del transporte, después en las te-
lecomunicaciones y, por altimo, y con un enorme peligro, en las finanzas[276].

La normativa es el conjunto de reglas del juego que se disefian para que nuestro sistema funcione
mejor, para garantizar la competencia, para impedir los abusos, para proteger a aquellos que no pueden
protegerse por si solos. Sin restricciones de ningun tipo, proliferan los fallos del mercado que describi-
amos en el capitulo anterior, donde los mercados no logran producir resultados eficientes. En el sector
financiero, por ejemplo, se producen conflictos de intereses y excesos, exceso de crédito, exceso de
endeudamiento, exceso de asuncion de riesgos, y burbujas. Pero los responsables del sector financiero
lo ven de una forma diferente: sin esas restricciones, ellos ven un aumento de los beneficios. No pien-
san en téerminos de las amplias consecuencias sociales y economicas, a menudo a largo plazo, sino en
su propio interés, mas estrecho y a corto plazo, en los beneficios que sean capaces de cosechar ahora
mismo[277].



Como consecuencia de la Gran Depresion, un acontecimiento que vino precedido de unos excesos
similares, el pais promulgo una férrea normativa financiera, como la Ley Glass-Steagall de 1933. Esas
leyes, aplicadas eficazmente, prestaron un buen servicio al pais: durante las décadas posteriores a su
aprobacion, la economia se vio libre del tipo de crisis financiera que habia aquejado en repetidas ocas-
iones a este pais (y a otros). Con el desmantelamiento de esa normativa en 1999, los excesos volvieron
con una fuerza ain mayor: los banqueros pusieron rapidamente en accion los avances en tecnologia,
en finanzas y en economia. Las innovaciones ofrecian unas formas de aumentar el endeudamiento que
podian sortear lo que quedaba de normativa, y que los reguladores eran incapaces de comprender del
todo, nuevas formas de dedicarse a los préstamos abusivos y nuevas formas de engafar a los incautos
usuarios de las tarjetas de crédito.

Las pérdidas derivadas de la infrautilizacion de recursos que ha ocasionado la Gran Recesion y otras
crisis econdémicas son enormes. De hecho, el puro derroche de recursos que trajo consigo esta crisis,
provocada por el sector privado —un desfase de varios billones de dolares entre lo que podria haber
producido la economia y lo que ha producido— es mayor que el derroche ocasionado por cualquier
gobierno democratico en toda la historia. El sector financiero alegaba que sus innovaciones habian
dado lugar a una economia mas productiva —una alegacion de la que no hay ninguna prueba—, pero
no cabe ninguna duda de la inestabilidad y la desigualdad que ha provocado. Incluso aunque el sector
financiero hubiera elevado el crecimiento en un 25 por ciento durante tres décadas —una afirmacion
que va mas alla de lo que podrian alegar incluso los mas exagerados partidarios del sector—, apenas
lograria compensar las pérdidas ocasionadas por sus malas practicas.

Hemos visto que la desigualdad acarrea inestabilidad, a consecuencia tanto de las politicas de des-
regulacion que se aplican como de las politicas que habitualmente se adoptan como respuesta a las
deficiencias en la demanda agregada. Ninguna de las dos cosas es una consecuencia necesaria de la
desigualdad: si nuestra democracia funcionara mejor, tal vez habria conseguido resistirse a la demanda
politica de una desregulacion, y probablemente habria respondido a la debilidad de la demanda agre-
gada con medidas que fomentaran el desarrollo sostenible en vez de crear una burbuja[278].

Existen otros efectos adversos de esta inestabilidad: incrementa el riesgo. Las empresas tienen aver-
sion a los riesgos, lo que significa que exigen una contrapartida por soportarlos. Sin contrapartida, las
empresas invierten menos y, por consiguiente, hay menos crecimiento[279].

Lo irénico es que mientras que la desigualdad genera inestabilidad, la propia inestabilidad genera
mas desigualdad, lo que constituye uno de los circulos viciosos que identificamos en este capitulo. En
el capitulo 1 veiamos que la Gran Recesion ha sido especialmente dura para los de abajo, e incluso
para los de en medio, y eso es tipico: los trabajadores corrientes tienen que hacer frente a un mayor
desempleo, a unos salarios mas bajos, a unos precios de la vivienda en declive, a una pérdida de gran
parte de su patrimonio. Dado que los ricos son mas capaces de soportar el riesgo, ellos son los que
cosechan la recompensa que proporciona la sociedad por soportar un riesgo mayor[280]. Como siem-
pre, los ricos parecen ser los beneficiarios de las politicas que propugnaron y que han impuesto unos
costes tan elevados para los demas.

A la luz de la crisis financiera global de 2008, actualmente existe un consenso global cada vez ma-
yor en que la desigualdad da lugar a la inestabilidad, y que la inestabilidad contribuye a la desigual-
dad[281]. El Fondo Monetario Internacional (FMI), el organismo internacional encargado de mante-
ner la estabilidad econémica mundial, al que he criticado enérgicamente por no prestar la suficiente
atencion a las consecuencias que sus politicas han tenido para los pobres, ha reconocido de forma tar-
dia que no puede ignorar la desigualdad si realmente quiere cumplir con su mandato. En un estudio
de 2011, el FMI concluia: «Encontramos que los periodos de crecimiento méas prolongados estan so-
lidamente asociados con una mayor igualdad en el reparto de los ingresos [...] En un horizonte mas
lejano, una menor desigualdad y un crecimiento sostenido pueden ser las dos caras de una misma
moneda»[282]. En abril de aquel mismo afio, el anterior director del FMI, Dominique Strauss-Kahn,
subrayaba: «En ultima instancia, el empleo y la equidad son componentes basicos de la estabilidad
econdmica y de la prosperidad, de la estabilidad politica y de la paz. Eso va directo al nacleo del man-
dato del FMI. Debe colocarse en el lugar central de la agenda politica»[283].



UNA ALTA DESIGUALDAD FOMENTA UNA ECONOMIA MENOS EFICIENTE Y MENOS PRODUCTIVA

Aparte de los costes de la inestabilidad que acarrea, hay numerosas razones adicionales por las que
una alta desigualdad —del tipo que en estos momentos caracteriza a Estados Unidos— fomenta una
economia menos eficiente y menos productiva. Vamos a examinar a continuacion (a) la reduccion de
unas inversiones publicas ampliamente beneficiosas y de las ayudas a la educacion publica, (b) las
enormes distorsiones que se generan en la economia (sobre todo asociadas con la busqueda de rentas),
en el derecho y en la normativa, y (c) el efecto en la moral de los trabajadores y en el problema de «no
ser menos que el vecino».

La reduccion de las inversiones pablicas

El mantra econdémico actual hace hincapié en el papel del sector privado como motor del crecimiento
econdmico. Resulta facil comprender por qué: cuando pensamos en innovacién, pensamos en Apple,
Facebook, Google y en una serie de empresas que han cambiado nuestras vidas. Pero entre bastidores
esta el sector publico: el éxito de esas empresas, y de hecho la viabilidad del conjunto de nuestra eco-
nomia, depende enormemente de un sector publico que funcione adecuadamente. En todo el mundo
hay emprendedores creativos. Lo que marca la diferencia —lo que decide si esos emprendedores van
a conseguir o no que fructifiquen sus ideas y sus productos en el mercado— es el gobierno.

Por una sencilla razon: el gobierno establece las reglas basicas del juego. Hace cumplir las leyes.
Mas en general, aporta la infraestructura intangible y tangible que permite que funcionen una sociedad
y una economia. Si el gobierno no aportara las carreteras, los puertos, la educacion o la investigacién
basica —o si no se asegurara que alguien lo haga, o si no creara al menos las condiciones en las cuales
alguien pudiera hacerlo—, las empresas corrientes no podrian prosperar. Los economistas denominan
a ese tipo de inversiones «bienes pablicos», un término técnico que alude al hecho de que todo el mun-
do puede disfrutar de los beneficios de, por ejemplo, los conocimientos basicos.

Una sociedad moderna requiere acciones colectivas, que el pais actle conjuntamente para llevar a
cabo esas inversiones. Los amplios beneficios para la sociedad que se derivan de ellas no pueden ser
captados por ningun inversor privado, razon por la cual dejarlas en manos del mercado daria lugar a
una inversion insuficiente.

Estados Unidos y el mundo se han beneficiado enormemente de la investigacion financiada por los
gobiernos. En las décadas pasadas, las investigaciones realizadas en nuestras universidades estatales
y en los servicios de extension agraria contribuyeron a unos enormes aumentos en la productividad
agricola[284]. Hoy en dia, la investigacion patrocinada por el gobierno ha promovido la revolucién de
la tecnologia de la informacion y los avances en biotecnologia.

Durante varias décadas, Estados Unidos ha padecido una insuficiente inversion en infraestructuras,
en investigacién basica y en educacion a todos los niveles. Se vislumbran ulteriores recortes en esas
areas, a juzgar por el compromiso adquirido por ambos partidos del Congreso para reducir el déficit
y la negativa de la Camara de Representantes a subir los impuestos. Los recortes se producen pese a
la evidencia de que el impulso que dan esas inversiones a la economia superan con gran diferencia la
rentabilidad media del sector privado, e indudablemente es mayor que el coste de los fondos para el
gobierno[285]. De hecho, los afios de expansion de la década de 1990 fueron impulsados por las inno-
vaciones realizadas durante las décadas anteriores, y que finalmente se asentaron en nuestra economia.
Pero el pozo del que esta sacando agua el sector privado —para la proxima generacion de inversiones
transformadoras— se esta secando. Las innovaciones aplicadas dependen de la investigacion basica,
y sencillamente no hemos estado investigando lo suficiente[286].

Nuestra incapacidad de realizar esas inversiones publicas cruciales no deberia sorprendernos. Es el
resultado final de un reparto muy desigual de la riqueza en la sociedad. Cuanto mas dividida llega a
ser una sociedad en términos de riqueza, mas reacios son los ricos a gastar dinero en las necesidades
comunes. Los ricos no tienen que depender del gobierno para disponer de parques, o de educacion, o



de atencion sanitaria, o de seguridad personal. Ellos pueden pagarse todas esas cosas por su cuenta. Y
al hacerlo, se distancian cada vez mas de la gente corriente.

A los ricos también les preocupa que haya un gobierno fuerte: un gobierno que podria utilizar su
poder para corregir los desequilibrios de nuestra sociedad, a base de quitarles a ellos un poco de su
riqueza y dedicarla a las inversiones pablicas que contribuirian al bien comin o que ayudarian a la
gente de abajo. Aungue probablemente los estadounidenses mas ricos se quejen del tipo de gobierno
que tenemos en Estados Unidos, en realidad muchos estan encantados: estd demasiado paralizado co-
mo para ser capaz de redistribuir, y demasiado dividido como para hacer otra cosa que no sea bajar los
impuestos.

Desarrollar nuestro potencial: el final de la igualdad de oportunidades

Nuestra insuficiente inversion en el interés general, incluida la educacién publica, ha contribuido al
declive de la movilidad econdémica que sefialabamos en el capitulo 1. Eso, a su vez, tiene importan-
tes consecuencias para el crecimiento y la eficiencia del pais. Siempre que reducimos la igualdad de
oportunidades, no estamos utilizando uno de nuestros recursos mas valiosos —nuestra gente— de la
forma mas productiva posible.

En anteriores capitulos veiamos como las perspectivas de una buena educacion para los hijos de las
familias pobres y de ingresos medios eran mucho mas sombrias que las de los hijos de los ricos. El ni-
vel de ingresos de los padres esta convirtiéndose en un factor cada vez mas importante, ya que el coste
de los estudios universitarios esta aumentando mucho mas deprisa que las rentas, sobre todo en las
universidades publicas, que educan al 70 por ciento de los estadounidenses. Pero, cabria preguntarse,
¢no se cubre la diferencia con el aumento de los programas de créditos para estudiantes? La respuesta,
por desgracia, es no; y una vez mas, el sector financiero tiene algo mas que un poco de culpa. Hoy
en dia el mercado se caracteriza por una serie de incentivos perversos, lo que, junto con la ausencia
de una normativa que impida los abusos, significa que los programas de créditos a los estudiantes,
en vez de ayudar a ascender a los pobres, pueden dar lugar (y demasiado a menudo lo hacen) a que
se empobrezcan ain mas. El sector financiero consiguid que los créditos a los estudiantes no pudie-
ran liquidarse cuando una persona se declara en bancarrota, lo que significaba que los prestamistas
tenian pocos incentivos para asegurarse de que las universidades para las que los estudiantes estaban
pidiendo dinero prestado estuvieran realmente dandoles una educacion que incrementara sus ingresos.
Mientras tanto, las universidades privadas con animo de lucro, que tienen unos directivos muy bien
remunerados, han conseguido frustrar los intentos de que se les impongan unos altos estandares que
provocarian que las universidades que se aprovechan de los pobres y de las personas con escasa in-
formacion —aceptando su dinero sin proporcionarles una educacion que les permita conseguir buenos
empleos con los que devolver los créditos— quedaran excluidas del programa de créditos[287]. Es
totalmente comprensible que un joven, al ver que la carga de las deudas esta aplastando la vida de sus
padres, sea reacio a asumir un crédito para sus estudios. De hecho, es llamativo que haya tantos jo-
venes deseosos de hacerlo, hasta el punto de que el licenciado universitario medio hoy en dia arrastra
una deuda de mas de 25.000 dolares[288].

Puede que haya otro factor en juego que esta reduciendo la movilidad y que, a largo plazo, reducira
la productividad del pais. Los estudios sobre rendimiento educativo hacen hincapié en lo que ocurre
en el hogar. Como la gente de abajo y de en medio se esfuerza por ganarse la vida —ya que tienen que
trabajar mas para salir adelante—, las familias disponen de menos tiempo para estar juntas. Los pro-
genitores tienen menos capacidad de supervisar los deberes de sus hijos. Las familias tienen que hacer
concesiones, y eso incluye menos inversion en sus hijos (aunque ellos no utilizarian esa palabra).

Una economia distorsionada (busqueda de rentas y financiarizacidn) y una economia peor regulada

Un motivo central de los capitulos anteriores era que gran parte de la desigualdad de nuestra economia
era consecuencia de la busqueda de rentas. En su forma mas simple, las rentas son tan solo redistri-



buciones desde nuestros bolsillos a los de los buscadores de rentas. Eso es lo que ocurre cuando las
compaiiias petroliferas y mineras consiguen los derechos de explotacion del petréleo y los minerales
a unos precios muy inferiores a los que tendrian que tener. El principal derroche de recursos es Unica-
mente en hacer lobby: hay mas de 3.100 miembros de grupos de presion trabajando para la industria
sanitaria (casi seis por cada parlamentario) y 2.100 trabajando para las industrias de la energia y los
recursos naturales. En total, se gastaron méas de 3.200 millones de ddlares en actividades de lobby tan
solo en 2011[289]. La principal distorsion es para nuestro sistema politico; el principal perdedor es
nuestra democracia.

Pero a menudo la busqueda de rentas implica un verdadero desperdicio de recursos que reduce la
productividad y el bienestar del pais. Distorsiona la asignacion de recursos y debilita la economia. Un
efecto secundario de los esfuerzos dirigidos a llevarse una porcion mas grande de la tarta es que esta
se encoge. El poder monopolista y el trato de favor en materia tributaria para los intereses especiales
tiene precisamente esos efectos[290].

La magnitud de la «busqueda de rentas» y las distorsiones que lleva asociadas para nuestra econo-
mia, aungue resultan dificiles de cuantificar con exactitud, son claramente enormes. Los individuos y
las grandes empresas que destacan por su habilidad en buscar rentas reciben cuantiosas recompensas.
Pueden llegar a cosechar inmensos beneficios para sus empresas. Pero eso no significa que su contri-
bucion social sea siquiera de signo positivo. En una economia de busqueda de rentas, como la eco-
nomia en la que se esta convirtiendo la nuestra, la rentabilidad privada y la rentabilidad social estan
mal alineadas. Los banqueros que lograron grandes beneficios para sus compafiias fueron ampliamen-
te recompensados, pero, como he dicho en repetidas ocasiones, aquellos beneficios fueron efimeros
y no tenian nada que ver con mejoras sostenibles en la economia real. Tendria que haber saltado a la
vista que algo iba mal: se supone que el sector financiero presta servicio al resto de la economia, no al
reves. Sin embargo, antes de la crisis, el 40 por ciento de todos los beneficios de las grandes empresas
iba a parar al sector financiero[291]. Las empresas de tarjetas de crédito cobraban mas dinero de las
comisiones por transacciones de lo que se beneficiaba la tienda por la venta de sus mercancias. Por
el movimiento de un pufiado de electrones al pasar una tarjeta, algo que cuesta a lo sumo unos pocos
centavos, la compariia financiera recibia méas dinero que la tienda por gestionar un complejo servicio
que ponia a disposicion de los consumidores una amplia variedad de alimentos a un precio reduci-
do[292].

La basqueda de rentas distorsiona nuestra economia en muchos sentidos, y uno de los més relevan-
tes es la mala asignacion del recurso mas valioso de un pais: su talento. Antes, los jovenes inteligentes
se sentian atraidos hacia una serie de profesiones: algunos a prestar servicio a los demas, como en
la medicina, en la ensefianza o en el servicio publico; otros a ampliar las fronteras del conocimiento.
Siempre habia algunos que se dedicaban a los negocios, pero durante los afios previos a la crisis un
porcentaje cada vez mayor de los mejores cerebros del pais eligid las finanzas. Y con tantos jovenes
con talento dedicados a las finanzas, no es de extrafiar que hubiera innovaciones en ese sector. Pero
muchas de esas «innovaciones financieras» estaban disefiadas para saltarse la normativa, y de hecho
redujeron el rendimiento econdémico a largo plazo. Esas innovaciones financieras no pueden compa-
rarse con las innovaciones de verdad, como el transistor o el laser, que mejoraron nuestro nivel de
vida.

El sector financiero no es la Unica fuente de busqueda de rentas en nuestra economia. Lo que resulta
Ilamativo es el predominio de una competencia limitada y de la busqueda de rentas en tantos secto-
res clave de la economia. En anteriores capitulos se hacia referencia al sector de la alta tecnologia
(Microsoft). Otros dos sectores que han llamado la atencién son el de la atencién sanitaria y el de las
telecomunicaciones. Los precios de los farmacos son tan superiores a sus costes de produccion que a
las compafiias farmaceuticas les compensa gastar enormes cantidades de dinero para convencer a los
médicos y a los pacientes de que los utilicen, tanto que actualmente gastan méas dinero en mercadotec-
nia que en investigacion[293]. Y gran parte de lo que las compafiias denominan investigacion es, en
realidad, busqueda de rentas —producir un farmaco casi idéntico(9) al medicamento estrella de una
firma rival para llevarse una parte de sus cuantiosos beneficios—. Imaginese lo competitiva que po-



dria ser nuestra economia —y cuantos empleos podrian crearse— si todo ese dinero se invirtiera en
investigacion de verdad y en inversiones reales a fin de incrementar la productividad del pais.

Siempre que se generan rentas mediante un poder monopolista, se produce una gran distorsion de la
economia. Los precios son demasiado altos, y eso induce un cambio desde el producto monopolizado
hacia otros productos. Resulta llamativo que aunque supuestamente Estados Unidos es una economia
altamente competitiva, determinados sectores parecen seguir cosechando unos beneficios extraordina-
rios. Los economistas se asombran ante nuestro sector de la atencion sanitaria y su capacidad de dar
menos por mas: los resultados en materia de salud son peores en Estados Unidos que en casi todos los
demas paises industrializados avanzados, y sin embargo Estados Unidos gasta en términos absolutos
mas dinero per cépita, y mas en términos de porcentaje del PIB, en una cuantia considerable. Hemos
estado gastando mas de una sexta parte del PIB en atencidn sanitaria, mientras que Francia ha estado
gastando menos de la octava parte. El gasto por habitante en Estados Unidos ha sido dos veces y media
superior a la media de los paises industrializados avanzados[294]. Esa ineficiencia es de tal magnitud
que, una vez descontada, la diferencia de renta per cépita entre Estados Unidos y Francia se reduce
aproximadamente en un tercio[295]. Aunque son muchas las causas de esta diferencia en la eficiencia
de los servicios de atencion sanitaria, la busqueda de rentas, en particular por parte de las compafiias
aseguradoras de la salud y de las compafiias farmacéuticas, desempefia un papel significativo.

Anteriormente citdbamos el ejemplo mas tristemente célebre: una disposicion en la ampliacion de
Medicare que aprobo Bush, y que dio lugar a una fuerte subida de los precios de los farmacos en Es-
tados Unidos y a unas ganancias caidas del cielo (una renta) para las compafiias farmacéuticas estima-
das en 50.000 millones de dolares anuales o mas. Bueno, cabria decir, ¢qué son 50.000 millones de
dolares entre amigos? En una economia de 15 billones de ddlares[296], esa cifra equivale a menos de
un 0,33 por ciento. Pero, como al parecer dijo acertadamente Everett Dirksen, el senador de Illinois:
mil millones aqui, mil millones alla, y enseguida estamos hablando de un buen pellizco[297]. En el
caso de nuestras grandes empresas buscadoras de rentas, cabria decir mas bien 50.000 millones aqui,
50.000 millones alla, y enseguida estamos hablando de un monton de dinero.

Cuando la competencia es muy restringida, su verdadero efecto a menudo es el derroche, ya que los
competidores luchan por ser ellos quienes exploten al consumidor. Por consiguiente, unos elevados
beneficios no son el Unico indicador de la busqueda de rentas. De hecho, la competencia oligopolista
entre empresas puede incluso dar lugar a la desaparicion de las rentas, pero no a la eficiencia eco-
nomica; cuando los beneficios (por encima de una rentabilidad normal) se reducen a cero o casi (es
decir, a un nivel donde la rentabilidad del capital es normal), no es necesariamente una prueba de una
economia eficiente. Vemos indicios de busqueda de rentas en las elevadas sumas que se dedican a re-
clutar clientes para los sectores de las tarjetas de crédito o la telefonia maévil. Aqui el objetivo pasa a
ser exprimir a los clientes lo mas posible y lo antes posible, con unas comisiones y unas tarifas que
no son ni comprensibles ni predecibles. Las empresas hacen todo lo posible para dificultar que el con-
sumidor pueda comparar el coste de utilizar, por ejemplo, una tarjeta de crédito u otra porque hacerlo
fomentaria la competencia, y la competencia erosionaria los beneficios.

También las empresas estadounidenses tienen que pagar mucho mas a las compafiias de tarjetas de
crédito que las empresas de otros paises que han conseguido acabar con algunas de las practicas anti-
competitivas, y esos costes superiores que tienen que asumir las empresas se trasladan a los consumi-
dores estadounidenses, con lo que se reduce su nivel de vida.

Lo mismo puede decirse de los teléfonos mdviles: los estadounidenses pagan unas cuotas mas altas
por sus moviles y reciben un servicio peor que los consumidores de los paises que han logrado crear
un mercado méas competitivo de verdad.

A veces las distorsiones de los buscadores de rentas son sutiles y no se reflejan bien como una dis-
minucion del PIB. Eso se debe a que el PIB no refleja adecuadamente los costes para el medio amb-
iente. No evalUa la sostenibilidad del crecimiento que estd produciéndose. Cuando el PIB procede de
extraer recursos del subsuelo, deberiamos apuntar que se reduce la riqueza del pais, a menos que esa
riqueza se reinvierta en la superficie en capital humano o fisico. Pero nuestras mediciones no lo tienen
en cuenta. El crecimiento que procede de agotar las reservas pesqueras o las aguas subterraneas es
efimero, pero nuestras mediciones no nos lo dicen. Nuestro sistema de precios es defectuoso, porque



no refleja con exactitud la escasez de muchos de esos recursos medioambientales. Y dado que el PIB
se basa en los precios de mercado, también nuestra forma de medir el PIB es defectuosa.

Hay industrias, como la del carbdn y la del petroleo, que quieren que las cosas sigan asi. No quieren
que se ponga un precio a la escasez de los recursos naturales o al dafio a nuestro medio ambiente,
y no quieren que se modifique nuestra forma de medir el PIB para que refleje la sostenibilidad. No
cobrar a esas empresas el coste que estan imponiendo al medio ambiente es, a todos los efectos, una
subvencion oculta, comparable a los demas regalos que recibe la industria, en forma de trato de favor
en materia de impuestos y de adquisicion de recursos a unos precios por debajo de los precios justos
de mercado.

Cuando fui presidente del Consejo de Asesores Economicos durante la presidencia de Clinton, in-
tenté que Estados Unidos publicara una «cuenta de PIB verde», que reflejara el agotamiento de nues-
tros recursos y la degradacion de nuestro medio ambiente. Pero la industria del carbon sabia lo que
habria significado eso y utilizé su enorme influencia en el Congreso para amenazar con suspender su
financiacion a quienes participaran en aquel intento de definir el PIB verde, y no solo la financiacién
a aquel proyecto.

Cuando la industria del petroleo presiona para conseguir mas permisos de perforacion en alta mar, y
al mismo tiempo presiona para que se aprueben leyes que eximan a las empresas de asumir plenamente
las consecuencias de un derrame de petréleo, est, a todos los efectos, pidiendo una subvencion publi-
ca. Y ese tipo de subvenciones hace algo mas que proporcionar rentas; también distorsiona la asigna-
cion de recursos. EI PIB, y més en general, el bienestar social, se reduce —como quedd en evidencia
con el derrame de petrdleo de la compariia BP en el golfo de México en 2010—. Como las empresas
del carbon y del petroleo utilizan su dinero para influir en la normativa medioambiental vivimos en
un mundo con mas contaminacion del aire y del agua, en un medio ambiente que es menos atractivo
y menos saludable que en otras circunstancias. Los costes se manifiestan en forma de una menor cali-
dad de vida de los estadounidenses corrientes, y los beneficios en forma de mayores dividendos para
las empresas del petroleo y el carbon. Una vez maés, se produce un desfase entre la rentabilidad social
(que, de hecho, puede ser negativa, como consecuencia de la disminucion de nuestra calidad de vida
por el deterioro medioambiental) y las recompensas privadas (que a menudo son enormes)[298].

Como explicabamos en los dos capitulos anteriores, un objetivo de la busqueda de rentas es con-
figurar las leyes y la normativa en su propio beneficio. Para conseguirlo hacen falta abogados. Si es
posible afirmar que Estados Unidos tiene un gobierno del 1 por ciento, por el 1 por ciento y para el
1 por ciento, es posible afirmar, con ain mayor conviccién, que Estados Unidos tiene un gobierno de
los abogados, por los abogados y para los abogados. Veintiséis de los cuarenta y cuatro presidentes de
Estados Unidos eran abogados y el 36 por ciento de los legisladores de la Camara de Representantes
procede del Derecho. Aunque no persigan en sentido estricto lo que va en beneficio econdémico de los
abogados, es posible que esos diputados estén «cognitivamente captados».

Se supone que el marco legal tiene como objetivo hacer mas eficiente nuestra economia, proporc-
ionando incentivos a los individuos y a las empresas para que no se porten mal. Pero hemos disefiado
un sistema juridico que es una carrera armamentista: los dos protagonistas hacen todo lo posible para
que sus abogados prevalezcan sobre los del rival, lo que significa gastar mas que el rival, ya que los
abogados buenos e inteligentes son caros. A menudo, el resultado no lo deciden tanto los pormenores
del caso o la cuestion, sino la avidez de los bolsillos. En el proceso, se produce una enorme distorsion
de los recursos, no solo en los litigios, sino también en las medidas que se adoptan para influir en el
resultado, y ante todo para evitarlos.

Algunos estudios han apuntado el efecto macroecondémico de la sociedad pleiteadora de Estados
Unidos, y en dichos estudios se veia que los paises con menos abogados (en relacion a su poblacion)
crecian mas deprisa[299]. Otra investigacion sugiere que la via principal por la que una gran propor-
cion de abogados en una sociedad perjudica a la economia es por el desvio de talentos que podrian
dedicarse a actividades mas innovadoras (como la ingenieria y las ciencias), un descubrimiento acorde
con lo que comentabamos anteriormente sobre las finanzas[300].

Pero quisiera dejar las cosas claras: teniendo en cuenta el éxito del sector financiero, y de las gran-
des empresas mas en general, a la hora de desguazar la normativa que protege a los ciudadanos co-



rrientes, el sistema judicial es a menudo la Unica fuente de proteccion que les queda a los estadouni-
denses pobres y de clase media. Pero en vez de tener un sistema con una gran cohesion social, altos
niveles de responsabilidad social y buenas normativas que protejan nuestro medio ambiente, a los tra-
bajadores y a los consumidores, mantenemos un sistema muy caro de rendicidn de cuentas a poster-
iori, que depende en una medida demasiado grande de los castigos para los autores del perjuicio (por
ejemplo, al medio ambiente) después de los hechos, en vez de restringir los actos antes de que ocas-
ionen el dafio[301].

Las grandes empresas consiguen mantener a raya las normativas en su batalla con el resto de la
sociedad, pero con los abogados han encontrado la horma de su zapato. Ambos grupos gastan ingen-
tes sumas en actividades de lobby para asegurarse de que pueden seguir adelante con sus actividades
de extraccion de rentas. En el transcurso de esta carrera armamentista, parece que se ha llegado a un
equilibrio, existe por lo menos una fuerza compensatoria que pone coto a la conducta de las grandes
empresas. Aunque ese equilibrio es mejor que el que surgiria en caso de que, pongamos, las corpora-
ciones redactaran sus propias normas —donde las victimas de sus acciones no tendrian a quién recu-
rrir—, el sistema actual sigue siendo enormemente costoso para nuestra sociedad.

El 1 por ciento que determina nuestra politica no solo distorsiona nuestra economia al no hacer lo
que deberia, a la hora de alinear los incentivos privados y sociales, sino también animandola a hacer
lo que no deberia. Los reiterados rescates a los bancos, que los animan a asumir unos riesgos excesi-
vos[302], son el ejemplo mas evidente. Pero mucha gente argumenta que las distorsiones en materia
de politica exterior resultan ain mas costosas. El atractivo del petroleo iraqui (y acaso los enormes
beneficios que amasarian los adeptos de Bush, incluida la empresa Halliburton, del vicepresidente Ri-
chard Cheney), resultaba una explicacion méas convincente de la guerra de Irak que la que declar
Bush, es decir, su firme decision de eliminar un dictador[303].

Mientras que probablemente los beneficiarios de la guerra estén en su inmensa mayoria entre los de
arriba, ellos tienen que soportar una proporcion muchisimo menor de los costes. Los integrantes del 1
por ciento raramente prestan servicio en el ejército —Ilo cierto es que un ejército formado integramen-
te por voluntarios no paga lo suficiente como para atraer a los hijos e hijas de los de arriba—. La clase
mas adinerada no siente las estrecheces de un aumento de impuestos cuando el pais entra en guerra:
esta se paga con dinero prestado[304], y si los presupuestos no dan para tanto, el hacha de los recortes
cae sobre las desgravaciones fiscales a las clases medias y sobre los programas sociales, no sobre el
trato fiscal de favor y en los multiples vacios legales para los ricos.

La politica exterior, por definicidn, tiene que ver con el equilibrio de los intereses nacionales y los
recursos nacionales. Cuando un 1 por ciento de la poblacién da las 6rdenes y no tiene que pagar nin-
gun precio por las guerras, el concepto de equilibrio y contencidon salta en mil pedazos. No hay limite
a las aventuras que podamos emprender: las grandes empresas y los contratistas solo pueden salir ga-
nando con ello. A nivel local, por todo el mundo, a los contratistas les encantan las carreteras y los
edificios, de los que pueden beneficiarse enormemente, sobre todo si realizan las oportunas contribuc-
iones a los partidos politicos. Para los contratistas estadounidenses, el ejército ha supuesto un filon de
ensuefio.

La teoria del salario de eficiencia y la alienacion

Un tema central de este capitulo es que gran parte de la desigualdad en nuestra sociedad surge porque
las recompensas privadas difieren de los rendimientos sociales, y que el alto nivel de desigualdad que
actualmente caracteriza a Estados Unidos y la aceptacion generalizada de ese nivel de desigualdad
(pese a los alentadores indicios que ofrece el movimiento Occupy Wall Street) hacen muy dificil que
en Estados Unidos se adopten buenas politicas. Entre los fallos de las politicas estan los de la estabi-
lizacion macroecondmica, la desregulacion de las industrias y la insuficiente inversion en infraestruc-
turas, en ensefianza pablica y en investigacion.

Ahora vamos a considerar una razon de una naturaleza totalmente diferente por la que la desigual-
dad fomenta una economia menos eficiente y productiva de la que podriamos lograr en otras circuns-



tancias. Las personas no son como las maquinas. Tienen que estar motivadas para trabajar duro. Si
sienten que estan siendo tratadas injustamente, motivarlas puede resultar dificil. Este es uno de los
principios fundamentales de la moderna economia del trabajo, incluida en la teoria del salario de efic-
iencia, que argumenta que la forma en que las empresas tratan a sus trabajadores —incluyendo cuanto
les pagan— afecta a la productividad. En realidad, se trata de una teoria elaborada hace casi un siglo
por Alfred Marshall, el gran economista que en 1895 escribié que «una mano de obra bien remunera-
da por lo general es eficiente, y por consiguiente no es una mano de obra cara», aunque admitia que
se trata de «un hecho que, aunque esta mas cargado de esperanza para el futuro de la humanidad que
cualquier otro hecho del que tengamos noticia, acabara ejerciendo una influencia llena de complicac-
iones en la teoria de la distribucion»[305].

El renovado interés por esta teoria comenzo con la teoria economica del desarrollo, donde los te6-
ricos reconocian que los trabajadores desnutridos eran menos productivos[306]. Pero la idea también
es aplicable a los paises industrializados mas avanzados, como descubrié Estados Unidos durante la 1
Guerra Mundial, cuando advirtio que habia demasiados reclutas tan desnutridos que eso podia suponer
una merma de la eficacia del ejército. Los expertos en educacion han demostrado que el hambre y una
alimentacion inadecuada dificultan el aprendizaje[307]. Por eso son tan importantes los programas de
becas de comedor. En un momento en que uno de cada siete estadounidenses corre el riesgo de inse-
guridad en su alimentacion, muchos nifios y nifias pobres de Estados Unidos también corren el riesgo
de sufrir dificultades en el aprendizaje.

En una economia moderna, la eficiencia se ve afectada no tanto por la desnutricion como por otra
serie de factores. ElI empobrecimiento en la parte baja y media de la poblacion ha supuesto para la
gente multitud de motivos de angustia: ¢acabaran perdiendo su vivienda? ¢Seran capaces de ofrecer
a sus hijos una educacién que les permita triunfar en la vida? ¢De qué viviran los padres cuando se
jubilen? Cuanta més energia se dedica a esas angustias, menos energias quedan para la productividad
en el lugar de trabajo.

El economista Sendhil Mullainathan y el psicologo Eldar Shafir han encontrado evidencias en sus
experimentos de que vivir en la escasez a menudo conduce a tomar decisiones que exacerban las con-
diciones de escasez: «Los pobres piden dinero prestado con un gran coste y siguen siendo pobres.
Los muy ocupados [los pobres de tiempo] aplazan lo que tienen que hacer cuando disponen de poco
tiempo, y asi lo Unico que consiguen es estar mas ocupados»[308]. Los resultados de un estudio muy
sencillo ilustran los recursos cognitivos que utilizan los pobres para su supervivencia cotidiana, y que
las personas mas prosperas no tienen que emplear. En el estudio, a los individuos que acaban de sa-
lir de una tienda de comestibles se les pregunta lo que han gastado en total en la tienda y cual era el
precio de unos cuantos articulos que llevan en su bolsa de la compra. Normalmente, los pobres eran
capaces de responder con precision a esas preguntas, mientras que los que no eran pobres a menudo lo
ignoraban. Los recursos cognitivos de un individuo son limitados. El estrés que produce no tener sufi-
ciente dinero para hacer frente a las necesidades urgentes puede efectivamente afectar a la capacidad
de tomar decisiones que podrian contribuir a aliviar la situacion. Las limitadas reservas de recursos
cognitivos se agotan, lo que puede llevar a las personas a tomar decisiones irracionales.

El estrés y la ansiedad también pueden dificultar la adquisicion de nuevas habilidades y nuevos co-
nocimientos. Si ese aprendizaje se ve afectado, los aumentos de productividad seran més lentos, y eso
no augura nada bueno para el rendimiento de la economia a largo plazo.

A la hora de motivar a los trabajadores es igual de importante su sensacion de que se les esta tratan-
do justamente. Aunque no siempre esté claro lo que es justo, y el concepto de equidad de las personas
puede estar sesgado en su propio interés, hay una sensacion creciente de que la actual desigualdad sa-
larial es injusta. Cuando los directivos argumentan que es necesario reducir los salarios, o que tiene
que haber despidos para que las grandes empresas puedan competir, pero al mismo tiempo esos di-
rectivos se aumentan sus propios sueldos, los trabajadores consideran, con toda la razén, que lo que
estd ocurriendo es injusto. Eso afecta al mismo tiempo a los esfuerzos que realizan hoy, a su lealtad a
la empresa, a su disposicion a cooperar con los demas y a su disposicion a invertir en el futuro de la
empresa. Como toda empresa sabe, un trabajador méas contento es un trabajador mas productivo; y un



trabajador que cree que una empresa esta pagando demasiado a sus empleados del nivel superior en
comparacion con lo que cobran todos los demas, probablemente no sera un trabajador contento[309].

Un detallado estudio realizado por Krueger y Mas de las plantas que fabricaban los neumaticos
Bridgestone/Firestone ilustra lo anterior de una forma particularmente escalofriante. Tras un afo ren-
table, la direccidn exigio pasar de un turno de ocho horas a un turno de doce horas, con rotaciones
entre el dia y la noche, y reducir el sueldo de los nuevos contratados en un 30 por ciento. La exigencia
creo unas condiciones que dieron lugar a la produccién de muchos neumaticos defectuosos. Esos neu-
maticos defectuosos se relacionaron con mas de mil accidentes con victimas mortales y heridos, hasta
que en el afio 2000 los retiraron[310].

En Rusia, en tiempos del comunismo, la sensacion generalizada por parte de los trabajadores de
que no les estaban remunerando adecuadamente desempefio un importante papel en el hundimiento de
su economia. Segun el antiguo dicho ruso: «Ellos fingian que nos pagaban, y nosotros fingiamos que
trabajabamos».

Los ultimos experimentos en teoria econdmica han confirmado la importancia de la equidad. Un
experimento demostraba que subir el sueldo a los trabajadores que sentian que estaban siendo injusta-
mente tratados tenia un efecto sustancial en la productividad y ninguno en los trabajadores que sentian
que estaban siendo justamente tratados. O consideremos otra situacion, donde un grupo de trabaja-
dores realiza un trabajo similar. Cabria esperar que aumentar el sueldo a algunos y bajarselo a otros
incrementara la productividad de los trabajadores con salarios mas altos y que redujera la de los tra-
bajadores con salarios mas bajos, con lo que los efectos se compensarian. Pero la teoria economica
—confirmada por los experimentos— sostiene que la disminucion de productividad del trabajador con
un sueldo mas bajo es mayor que el aumento de productividad del trabajador con un sueldo mas alto,
de forma que la productividad total disminuye[311].

El consumismo

Hemos descrito de qué forma la desigualdad afecta al crecimiento y a la eficiencia de la economia
—y al bienestar de la sociedad, tanto a corto como a largo plazo— a través de toda una serie de lo
que podrian considerarse mecanismos economicos, reforzados y configurados por el modo de hacer
politica y por las propias politicas publicas. Pero la desigualdad tiene otros efectos mas profundos y
distorsionadores en nuestra sociedad. Puede que la teoria econdémica del goteo sea una quimera, pero
el conductismo de goteo hacia abajo es muy real. La gente que esta por debajo del 1 por ciento méas
alto aspira cada vez mas a imitar a los que estan por encima. Por supuesto, para los que estan abajo del
todo, vivir como el 1 por ciento mas rico es algo inimaginable. Pero para los que estan en el segundo
percentil, el 1 por ciento representa una aspiracion, para los que estan en el tercer percentil, el segundo
percentil representa una aspiracion, y asi sucesivamente.

Los economistas hablan de la importancia de la «renta relativa» y de la privacién relativa. Lo que
cuenta (para la sensacion de bienestar de un individuo, por ejemplo) no es solo la renta de un individuo
en términos absolutos, sino su renta en relacion con la de los deméas[312]. La importancia de la renta
relativa en los paises desarrollados es tan grande que, entre los economistas, la cuestion de si existe
alguna relacion a largo plazo entre el crecimiento del PIB y el bienestar subjetivo en esos paises es
una cuestion absolutamente sin resolver[313]. Las preocupaciones de los individuos con su consumo
en relacion con el de los demas —el problema de «no ser menos que el vecino»— ayuda a explicar
por qué tantos estadounidenses viven por encima de sus posibilidades y por qué tanta gente trabaja
tanto y durante tantas horas.

Hace muchos afios, Keynes planted una pregunta. Durante miles de afios, la mayoria de la gente te-
nia que pasarse la mayor parte de su tiempo trabajando simplemente para poder sobrevivir, para com-
prar comida, ropa y tener un techo donde cobijarse. Entonces, a partir de la Revolucion Industrial, los
aumentos sin precedentes en la productividad significaron que cada vez mas y mas individuos podian
liberarse de las cadenas de la vida de subsistencia. Un sector cada vez mayor de la poblacion ya solo



tenia que dedicar una pequefa parte de su tiempo a cubrir sus necesidades basicas. La pregunta era:
¢cémo iba a gastar la gente el dividendo de la productividad?[314].

La respuesta no era obvia. Podian optar por disfrutar cada vez de mas tiempo de ocio o podian optar
por disfrutar de mas bienes. La teoria econémica no aporta una prediccion clara, aunque cabria supo-
ner que las personas razonables optarian por disfrutar al mismo tiempo de mas bienes y de mas ocio.
Eso fue lo que ocurrio en Europa. Pero Estados Unidos dio un giro diferente: menos tiempo de ocio
(por familia, a medida que las mujeres se iban incorporando a la poblacién activa) y cada vez mas y
mas bienes.

Quiza la elevada desigualdad de Estados Unidos —yY la sensibilidad de los individuos al consumo
de los demas— nos ofrezca una explicacion. Es posible que estemos trabajando més a fin de mantener
nuestro consumo en relacién con los demas, y que esto no sea mas que una competicion de todos con-
tra todos, que individualmente es racional, pero indtil en términos de la meta que se fija. Adam Smith
apuntaba esa posibilidad hace 250 afos: en «esta rebatifia general por la preeminencia, cuando unos
suben, otros necesariamente han de caer abajo del todo»[315]. Aunque no existe una respuesta «co-
rrecta» a la pregunta de Keynes de acuerdo con la teoria economica estandar, la respuesta de Estados
Unidos resulta un tanto inquietante[316]. Los individuos afirman que trabajan mucho por el bien de su
familia, pero al trabajar tanto, tienen cada vez menos tiempo para ella y la vida familiar se deteriora.
De algun modo, los medios demuestran ser incoherentes con el fin que se declara.

LA PRESUNTA COMPENSACION ENTRE DESIGUALDAD Y EFICIENCIA

En las paginas anteriores he explicado que la desigualdad —en todas sus dimensiones— ha sido per-
judicial para nuestra economia. Como veiamos en capitulos anteriores, también existe una narracion
contraria, la que esgrimen principalmente los exponentes de la derecha, y que se centra en los incenti-
vos. Desde ese punto de vista, los incentivos son esenciales para conseguir que la economia funcione,
y la desigualdad es la consecuencia inevitable de un sistema de incentivos, ya que algunas personas
producen mas que otras. Por consiguiente, cualquier programa de redistribucién necesariamente mer-
ma los incentivos. Ademas, los defensores de ese punto de vista argumentan que es un error obses-
ionarse con la desigualdad de resultados, sobre todo en el plazo de un afio cualquiera. Lo que cuenta
es la desigualdad a lo largo de la vida, y lo que cuenta todavia mas es la igualdad de oportunidades.
A continuacién afirman que hay una relacién inversa entre la eficiencia y la igualdad. Aunque las
personas puedan discrepar sobre cuanta eficiencia estarian dispuestas a sacrificar para conseguir mas
igualdad, a juicio de la derecha el precio que hay que pagar por cualquier mejora en la igualdad en
Estados Unidos es sencillamente demasiado elevado. De hecho, es tan elevado que lo méas probable es
que también salieran perjudicados los de en medio y los de abajo, sobre todo quienes dependen de los
programas del gobierno; con una economia mas débil, se reducirian las rentas de todo el mundo, los
ingresos por impuestos serian menores y habria que recortar los programas del gobierno.

En este capitulo, por el contrario, hemos argumentado que podriamos tener una economia mas efic-
iente y productiva con mas igualdad. En este apartado voy a resumir los puntos basicos de discrepan-
cia. La derecha se imagina una economia perfectamente competitiva, con unas recompensas privadas
iguales a los rendimientos sociales; nosotros contemplamos una economia que se caracteriza por la
busqueda de rentas y otras distorsiones. La derecha subestima la necesidad de las actuaciones publicas
(colectivas), a fin de corregir los omnipresentes fallos del mercado. Sobreestima la importancia de los
incentivos financieros. Y, a consecuencia de esos errores, la derecha sobrevalora los costes e infrava-
lora los beneficios de una fiscalidad progresiva.

La busqueda de rentas y la compensacion entre desigualdad y eficiencia
Una tesis central de este libro es que la busqueda de rentas es omnipresente en la economia estadou-

nidense, y que, de hecho, obstaculiza la eficiencia econémica en su conjunto. La enorme brecha entre
recompensas privadas y rendimientos sociales que caracteriza a una economia de busqueda de rentas



implica que los incentivos que los individuos tienen ante si a menudo encauzan sus actos en una di-
reccion equivocada, y que quienes reciben elevadas recompensas no son necesariamente quienes han
realizado las mayores aportaciones. En los casos en que las recompensas privadas de los de arriba ex-
ceden en una cuantia considerable su contribucion social marginal, la redistribucion podria al mismo
tiempo reducir la desigualdad y aumentar la eficiencia[317].

Lograr que los mercados funcionen mejor, a base de alinear ambas rentabilidades y de reducir las
oportunidades de busqueda de rentas, y corrigiendo otros fallos del mercado, cuyos efectos se dejan
sentir de una forma especialmente acusada en la parte baja y media, también reduciria simultdneamen-
te la desigualdad y aumentaria la eficiencia, justo lo contrario de lo que postula la derecha.

Los fallos del mercado y la compensacion entre desigualdad y eficiencia

La derecha ha subestimado la importancia de otras imperfecciones de nuestra economia: si los merca-
dos de capitales fueran perfectos, cada individuo seria capaz de invertir en si mismo hasta el punto en
que los rendimientos adicionales se igualaran con el coste del capital. Pero los mercados de capitales
distan mucho de ser perfectos. Los individuos no tienen un facil acceso al capital y no pueden desem-
barazarse del riesgo.

La escasez de riqueza reduce las oportunidades de las familias para ser productivas en distintos sen-
tidos. Reduce su capacidad de invertir en sus hijos, de adquirir una vivienda en propiedad y, con ello,
de participar en las recompensas financieras derivadas de la mejora de sus barrios y de ofrecer unos
activos que puedan dar pruebas fehacientes a los prestamistas de que el uso al que van a dedicar los
fondos que piden prestados es s6lido —lo que resulta util a la hora de conseguir un préstamo bancario
en unos términos asequibles—.

La riqueza en forma de activos tangibles desempefia algo asi como un papel de catalizador, mas que
el papel de insumo que se utiliza en el proceso de produccidon[318]. La consecuencia mas importante
de esas imperfecciones es que en un mundo en que muchas familias tienen poco o ningun patrimonio,
y donde el gobierno solo ofrece unas oportunidades limitadas de educacion, se produce una insufic-
iente inversion en capital humano.

El resultado es que, sobre todo sin un buen sistema educativo publico, la riqueza de los padres (la
educacion, los ingresos) es el principal factor determinante de la riqueza de sus hijos. No es de extra-
fiar, por tanto, que Estados Unidos, con su elevado nivel de desigualdad de patrimonio y de renta, sea
también una sociedad con una falta de igualdad de oportunidades, como veiamos en el capitulo 1. De
la misma forma, aumentar la igualdad y la igualdad de oportunidades incrementaria la productividad
del pais.

Existe otro motivo mas por el que es posible que no exista la presunta compensacion entre igualdad
y eficiencia. Los mercados de riesgo —que ofrecen a los individuos la capacidad de contratar seguros
en el mercado privado contra los importantes riesgos que tienen que afrontar, como el desempleo—
son imperfectos o inexistentes; eso impone una enorme carga a los que tienen unos recursos limitados.
Dado que los mercados de riesgo son imperfectos, en ausencia de proteccion social, el bienestar indi-
vidual es menor y la disposicion a emprender negocios de alta rentabilidad y elevado riesgo, también.
Proporcionar una mejor proteccion social puede contribuir a crear una economia mas dinamica.

Los efectos adversos de la denominada remuneracion por incentivos

La derecha, al igual que muchos economistas, tiende a sobrevalorar los beneficios y a infravalorar los
costes de la remuneracion por incentivos. Indudablemente, existen contextos donde los premios mo-
netarios tienen el potencial de concentrar las mentes en un problema espinoso y aportar una solucion.
Un famoso ejemplo de ello se detalla en el libro Longitud: la verdadera historia de un genio solitario
que resolvio el mayor problema cientifico de su tiempo, de Dava Sobel. Como cuenta la autora, con
la Ley de la Longitud de 1714, el Parlamento britanico fijé «un premio por valor de un dineral» (el
equivalente a varios millones de dolares hoy en dia) a quien descubriera un método «préactico y til de



determinar la longitud». Se trataba de algo esencial para el éxito de la navegacion transoceanica. John
Harrison, un fabricante de relojes sin educacion oficial, pero un genio de la mecanica, dedico su vida
a esa mision y al final se llevo el premio en 1773[319]. No obstante, entre afirmar que los incentivos
monetarios son capaces de centrar las mentes en una importante mision y la idea de que los incentivos
monetarios son la clave de unas buenas prestaciones en general, hay un abismo.

Lo absurdo de la remuneracidn por incentivos en algunos contextos queda claro si pensamos en coé-
mo podria aplicarse a los médicos. ¢Es concebible que un doctor que practique la cirugia cardiaca de-
digue mas atencion o esfuerzos si su remuneracion depende de si el paciente sobrevive a la operacion,
o si la cirugia de una valvula cardiaca dura mas de cinco afios? Los médicos trabajan para asegurarse
de que cualquier intervencion quirurgica es 6ptima en términos absolutos, por razones que tienen poco
que ver con el dinero. Curiosamente, en algunas areas reconocemos los peligros de la remuneracion
por incentivos: esta prohibido que los testigos expertos que declaran en los pleitos sean remunerados
en funcion del resultado del proceso.

Dado que los sistemas de incentivos financieros nunca pueden disefiarse a la perfeccidn, a menudo
dan lugar a conductas distorsionadas, a un excesivo énfasis en la cantidad y a un insuficiente énfasis
en la calidad[320]. Por consiguiente, en la mayoria de los sectores de la economia no se utilizan planes
de incentivos tan simplistas (y distorsionadores) como los que se emplean en el sector financiero y los
que se aplican a los maximos directivos. Por el contario, las evaluaciones tienen en cuenta las prestac-
iones comparadas con otras empresas en una situacion similar; hay una evaluacion de las prestaciones
y el potencial a largo plazo. A menudo las recompensas adoptan la forma de ascensos. Pero se supone,
sobre todo en el caso de los empleos de nivel superior, que los empleados van a hacerlo lo mejor posi-
ble y que no van a ahorrar esfuerzos, incluso en ausencia de una «remuneracion por incentivos»[321].

La remuneracion por incentivos, sobre todo en la forma en que se implemento en el sector financie-
ro, ilustra lo distorsionador que puede llegar a ser ese tipo de retribucion: los banqueros tenian incen-
tivos para dedicarse a la asuncidn de unos riesgos excesivos, a unos comportamientos cortos de miras
y a una contabilidad engafosa y no transparente[322]. En un buen afio, los banqueros podian llevarse
a casa un buen porcentaje de los beneficios; en un afio malo, las pérdidas recaian sobre los accionistas;
y en un afio muy malo también recaian sobre los obligacionistas y sobre los contribuyentes. Era un
sistema de remuneracion unilateral: si salia cara, ganaban los banqueros; si salia cruz, perdian todos
los demés.

Incluso aunque el sistema de retribucion de los banqueros tuviera sentido antes de la Gran Recesion,
dejo de tenerlo después, cuando los bancos ingresaron en la unidad de cuidados intensivos que les
proporciond el sector pablico. Anteriormente he descrito que lo que hizo el gobierno fue basicamente
darles a los bancos cheques en blanco, prestarles dinero a unos tipos de interés de casi el 0 por ciento
para que ellos lo «invirtieran» en bonos que daban una rentabilidad mucho mayor. En palabras de un
banguero amigo mio, cualquiera, incluso su hijo de doce afios, podria haber ganado una fortuna si el
gobierno hubiera estado dispuesto a prestarle dinero en esos términos. Pero los banqueros conside-
raban que los beneficios resultantes eran el producto de su genialidad y que merecian plenamente la
misma remuneracion a la que se habian acostumbrado.

Pero aunque los planes de retribucion de los banqueros pusieron en evidencia una parte de lo que
estaba mal en los denominados sistemas de remuneracion por incentivos, los problemas eran mas ge-
neralizados. Las opciones sobre acciones eran igual de unilaterales que la retribucion de los banqueros
—a los directivos les iba bien cuando las cosas iban bien, pero no salian proporcionalmente perjudi-
cados cuando caia el precio de las acciones—. Pero ademas, las opciones sobre acciones fomentaron
la contabilidad deshonesta, que conseguia aparentar que la compafiia iba bien, de forma que subiera el
precio de las acciones.

Una parte de la contabilidad creativamente deshonesta implicaba contabilizar las propias opciones
sobre acciones, de forma que los accionistas no supieran en qué medida el valor de sus acciones se es-
taba diluyendo a causa de las opciones de nueva emision. Cuando el Consejo de Estandares Contables
Financieros (el consejo, nominalmente independiente, que establece los estandares contables), apoya-
do por la Securities and Exchange Commission (SEC) y el Consejo de Asesores Economicos, intentd
obligar a las empresas a proporcionar una contabilidad honesta de lo que les estaban pagando a sus di-



rectivos, los presidentes de las empresas respondieron con una vehemencia que venia a evidenciar su
compromiso con el engafio. Las reformas que se propusieron no exigian que las firmas prescindieran
de las opciones sobre acciones, sino Unicamente que revelaran lo que se les estaba dando a sus directi-
vos, de una forma que pudiera ser facilmente comprensible por sus accionistas. Queriamos conseguir
que los mercados funcionaran mejor, a base de tener mejor informacion.

Y fue precisamente debido a que los estandares contables afectan a la forma en que los mercados
perciben las perspectivas para el futuro de las empresas, y debido a que estas quieren que haya unos
estandares que les den un buen aspecto —Ilo que da lugar a un precio mas alto de sus acciones, por lo
menos a corto plazo—, por lo que creamos un consejo independiente para establecer esos estandares.
Pero entonces las grandes empresas utilizaron su carta ganadora —Ila influencia politica—, momento
en gue entraron en escena los altos cargos del gobierno, en un proceso que se suponia que era inde-
pendiente y apolitico, a fin de mantener el engafio[323]. La presion dio resultado.

De hecho, si de verdad uno estuviera interesado en los incentivos —y no en el engafio— habria dise-
fiado un sistema de retribuciones bastante diferente. La remuneracion por incentivos mediante opcio-
nes sobre acciones recompensaba a los directivos cuando habia un boom bursétil del que, en concien-
cia, no podian apuntarse el mérito. Ademas, les daba una gran bonificacién a los maximos directivos
siempre que el precio de lo que ellos vendian subia mucho, o cuando bajaba el precio de un insumo
crucial, independientemente de si ellos habian hecho algo para conseguir aquellas variaciones en los
precios. Los costes del combustible son cruciales para las compafiias aéreas, y eso significa que sus
maximos directivos se llevaban una prima cada vez que bajaba el precio del petréleo. Un buen sistema
de incentivos podria basar la remuneracion en la forma en que rinde una empresa en comparacion con
las demas de esa industria, pero hay muy pocas firmas que lo hagan. Eso da fe, o bien de su falta de
comprension de los incentivos, o bien de su falta de interés en tener una estructura de recompensas
que esté vinculada al rendimiento, o de ambas cosas[324].

La ausencia de unos planes de remuneracion bien disefiados, como los que se basan en el rendimien-
to relativo, en comparacion con un grupo de homélogos equivalentes, refleja otro fallo del mercado,
sobre el que Ilamabamos la atencién en el capitulo anterior: las deficiencias en la gobernanza de las
grandes empresas que abre la posibilidad de que los directivos hagan lo que va en su propio beneficio
—incluyendo la adopcion de sistemas de remuneracion que los enriquezcan—, en vez de en beneficio
de la sociedad, o siquiera de los accionistas.

Las criticas a la remuneracion por incentivos que he expuesto hasta ahora estan claramente dentro
de los limites del andlisis econdmico tradicional. Pero los incentivos tienen que ver con motivar a las
personas, por ejemplo a trabajar mucho. Los psicélogos, los economistas del trabajo y otros cientificos
sociales han estudiado con detalle lo que motiva a la gente, y da la impresion de que, por lo menos en
muchas circunstancias, los economistas lo han entendido rematadamente mal.

A menudo puede que a los individuos les motiven mas las recompensas intrinsecas —Ila satisfaccion
de hacer bien un trabajo— que las recompensas extrinsecas (el dinero). Por poner un ejemplo, los
cientificos cuyas investigaciones e ideas han transformado nuestras vidas a lo largo de los ultimos
doscientos afios no han actuado, en su mayoria, motivados por el afan de enriquecerse. Es una suerte,
porque de lo contrario se habrian hecho banqueros, y no cientificos. Lo mas importante es la busqueda
de la verdad, el placer de utilizar su mente, el sentimiento de realizacion por un descubrimiento y el
reconocimiento de sus colegas[325]. Por supuesto, eso no significa que vayan a rechazar el dinero si
alguien se lo ofrece. Y, como hemos sefialado anteriormente, un individuo que esta preocupado por
saber de donde va a sacar el dinero para pagar su préximo almuerzo y el de su familia va a estar de-
masiado distraido como para investigar bien.

De hecho, en algunas circunstancias, centrarse en las recompensas extrinsecas (el dinero) puede lle-
gar a mermar los esfuerzos. La mayoria de los maestros (o por lo menos muchos de ellos) no accede
a su profesion por el dinero, sino por su amor a los nifios y su dedicacion a la ensefianza. Los mejores
docentes podrian ganar mucho mas dinero si se hubieran metido en la banca. Resulta poco menos que
insultante suponer que no estan haciendo todo lo posible por ayudar a sus alumnos a aprender, y que
pagandoles 500 o 1.500 ddlares mas realizarian mayores esfuerzos. De hecho, la remuneracion por
incentivos puede ser corrosiva: a los docentes les recuerda lo mal pagados que estan, y los que por ese



motivo acaban centrandose en el dinero probablemente se veran inducidos a buscar un empleo mejor
remunerado, dejando en la ensefianza a los docentes para quienes la ensefianza es la Unica alternativa.
(Por supuesto, que los docentes perciban que estan mal pagados socavara su moral y tendra efectos de
incentivos adversos).

Una historia que se cuenta a menudo nos da otro ejemplo: un centro de dia en régimen de coope-
rativa tenia un problema porque algunos padres no pasaban a recoger a sus hijos con puntualidad. El
centro decidio cobrar un recargo, a fin de incentivar a los padres a que lo hicieran. Pero muchos pa-
dres, incluidos los que ocasionalmente habian acudido con retraso, habian hecho un esfuerzo por re-
coger a sus hijos puntualmente; cumplian asi de bien debido a la presion social, al deseo de hacer «lo
correcto», aungue no lo consiguieran del todo. Pero cobrar un recargo convirtio una obligacion social
en una transaccion monetaria. Los padres dejaron de sentir una responsabilidad social y, en cambio,
evaluaron si los beneficios de llegar tarde eran mayores 0 menores que la multa. Los retrasos aumen-
taron[326].

Los planes estandar de remuneracion por incentivos presentan otro defecto. En las facultades de
Ciencias Empresariales subrayamos que el trabajo en equipo es absolutamente esencial para el exito
de una compafiia. EI problema es que los incentivos individuales pueden socavar ese tipo de trabajo
en equipo. Ademas de una competencia constructiva, puede surgir una competencia destructiva[327].
Por el contrario, puede facilitarse la cooperacion mediante una remuneracion que dependa del «rendi-
miento del equipo»[328]. Irdnicamente, la teoria econdmica estandar siempre ha menospreciado ese
tipo de sistemas de recompensa, argumentando que los individuos no tendrian incentivos, porque nor-
malmente el impacto de los esfuerzos de cada individuo en el rendimiento del equipo (incluso cuando
el equipo es de un tamafio moderado) es inapreciable.

El motivo de que la teoria econdomica no haya logrado evaluar con precision la eficacia de los in-
centivos de equipo es que subestima la importancia de la conectividad personal[329]. Los individuos
trabajan duro para complacer a los demas miembros de su equipo y porque creen que es lo correcto.
Los economistas también sobreestiman el egoismo de los individuos (aunque existen considerables
evidencias de que los economistas son mas egoistas que los demas, y que la formacién en ciencias
econdmicas, efectivamente, hace a los individuos més egoistas a lo largo del tiempo)[330]. Asi pues,
tal vez no sea de extrafiar que las empresas que son propiedad de sus trabajadores —quienes por con-
siguiente participan de los beneficios— hayan tenido un mejor rendimiento durante la crisis y hayan
despedido a menos empleados[331].

Las anteojeras de las teorias econdmicas en este campo tienen que ver con una deficiencia mas am-
plia dentro de la disciplina. El enfoque predominante acerca del comportamiento en la teoria econo-
mica estandar se centra en el individualismo racional. Cada individuo lo evalta todo desde una pers-
pectiva que no presta atencion a lo que hacen los demas, a cuanto les pagan, o a como los tratan. Las
emociones humanas, como la envidia, los celos o la sensacién de juego limpio no existen, o si exis-
ten, no tienen ningun papel en el comportamiento econdmico; y si esos sentimientos salen a relucir,
no deberian hacerlo. El analisis econémico deberia proceder como si esos sentimientos no existieran.
Para los que no son economistas, este enfoque carece de sentido, y para mi, también. Ya he explicado,
por ejemplo, como los individuos pueden reducir sus esfuerzos si sienten que estan siendo tratados
injustamente y como puede espolearlos el espiritu de equipo. Pero esas teorias econdémicas centradas
en el individuo, donde lo Unico que cuenta es el dinero, confeccionadas a medida para los mercados
financieros a corto plazo de Estados Unidos, estan socavando la confianza y la lealtad en nuestra eco-
nomia.

En resumen, contrariamente a lo que afirma la derecha acerca de que la remuneracion por incentivos
es necesaria para que el pais mantenga su elevado nivel de productividad, el tipo de planes de remu-
neracion por incentivos que utilizan muchas grandes empresas, ademas de crear mas desigualdad, de
hecho, resulta contraproducente.

Sobrevaloracion de los costes, e infravaloracion de los beneficios, de una fiscalidad mas progresiva
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