EL PROBLEMA DE LA DISTRIBUCION EN ECONOMIAS
AVANZADAS: A PROPOSITO DEL LIBRO DE PIKETTY

Por el Académico de Numero
Excmo. Sr. D. Julio Segura Sanchez*

El estado generalizado de descontento con los economistas ha dado
lugar a una saludable bisqueda de nuevos factores de los que depende el cre-
cimiento econdmico mas alla de los bien conocidos (dotacion de factores pro-
ductivos, calidad de los factores, progreso técnico, etc.).

Sucedio6 hace dos anos con el Why Nations Fail. The Origins of Power,
Prosperity and Poverty de Daron Acemoglu y James A. Robinson y ha suce-
dido hace pocos meses con el libro del economista francés Thomas Pikkety
Capital in the Twenty-First Century. No por casualidad, ambos se ocupan, desde
perspectivas distintas, de la relacion entre el crecimiento y los problemas de
tipo institucional y social; y también ambos toman en su andlisis una perspec-
tiva historica de largo plazo.

La estructura de la exposicion sera la siguiente. En primer lugar repa-
saré como se ha tratado el tema de la distribucion de la renta y la desigual-
dad en la literatura econdmica teodrica para poder tener una perspectiva glo-
bal de lo que el anilisis de Piketty representa de novedad. La segunda parte
la dedicaré a una exposicion del trabajo del economista francés. La tercera
versard sobre algunas criticas que ha recibido hasta este momento y mi posi-
cion respecto a las mismas. Por tltimo, haré una evaluacion personal del tra-
bajo y de los problemas que sefnala para el futuro de las economias desarro-
lladas.

* Sesion del dia 10 de junio de 2014.
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EL ESTUDIO DE LA DISTRI]}UCI()N DE LA RENTA
Y LA RIQUEZA EN EL ANALISIS ECONOMICO

Los temas del crecimiento econdémico y la distribucion de la renta han
ido de la mano en el analisis econdmico. El considerado padre de la economia
moderna, Adam Smith, ya dedic6 una parte importante del Libro T de su
Riqueza de las Naciones a analizar la formacion de los precios en funcion de
sus componentes: salarios (cap. 8) determinados por su nivel de subsistencia,
beneficios (cap. 9) determinados por la escasez del capital y renta de la tierra
(cap. 11) renta residual de monopolio que no afecta a los precios siendo un
subproducto de ellos.

Pero es con David Ricardo con quien la distribucion de la renta se con-
vierte en la variable clave para explicar el crecimiento econoémico: éste solo
puede darse gracias a la acumulacion de capital que permite emplear mas tra-
bajo y compensar los rendimientos decrecientes de la tierra. Solo el empresario
puede ahorrar porque los trabajadores tienen un salario a nivel de subsistencia
y los terratenientes dedican sus rentas al consumo improductivo, no teniendo
incentivos a ahorrar. En estas condiciones, y en ausencia de mejoras tecnologi-
cas, la economia alcanzard antes o después un estado estacionario porque el
PIB sera absorbido integramente por los salarios y la renta de la tierra por lo que
no habra inversion neta.

Obsérvese que la preocupacion del analisis econdmico por la distribu-
cion es una preocupacion por la distribucion funcional, no por la distribucion
personal ni por la distribucion geogrdfica de la renta y la riqueza, que se han
encontrado casi siempre fuera del ntcleo central de problemas tratados por la
teoria econOmica'.

En efecto, la defensa del capitalismo, el mercado y el comercio libre
se ha basado fundamentalmente en argumentos de eficacia. Pasar de una situa-
cion con altas barreras arancelarias y restricciones cuantitativas al comercio
internacional a otra de libertad comercial implicaba que todos los paises gana-
ban, siendo irrelevante qué paises ganaban mas y cuiles menos. El mercado
asigna de forma mas eficiente los recursos que sistemas rigidamente planifica-
dos y una mayor eficiencia implica mayor renta nacional, siendo secundario
quienes —personas, regiones— ganaban mas y cuales menos con el paso de
un sistema a otro. En ambos casos se trata de juegos de suma positiva que per-
miten mejorar a todos, por lo que la distribucion de las mejoras, es decir, las
posiciones relativas de las personas, resultaba un tema de interés secundario.

! No obstante, desde el punto de vista estadistico, los temas de distribucién personal si han sido objeto de estu-
dio a través de encuestas de ingresos, datos fiscales, etc. Y analiticamente, en economia del bienestar, el tema de la des-
igualdad en la distribucion personal también ha sido analizado en la discusion sobre criterios de justicia y equidad (Sen,
Rawls, Atkinson).
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Esto queda patente en lo que ha sido el paradigma de la investiga-
cion microecondmica dominante durante la mayor parte del s. XX: la teoria
del equilibrio general. En un equilibrio general competitivo la distribucion
de la renta resultante es un subproducto de los precios de eficiencia y de la
distribucion inicial de factores productivos, que se considera un dato. Un
equilibrio competitivo es una asignacion de recursos eficiente, pero asigna-
ciones eficientes hay muchas y se diferencian, precisamente, por la distinta
distribucion de la renta y riqueza. Puede, por tanto, haber equilibrios de mer-
cado en que la distribucion de la renta sea tal que el 10% mas rico de la
poblacion tenga el 90% de los ingresos o solo el 20% de la renta y el anali-
sis econdmico no se ha ocupado especialmente de estas diferencias.

Existe un motivo adicional, de caricter mas técnico, para este olvido
de la distribucion personal. El convencimiento de que las comparaciones de
bienestar interpersonales son imposibles es casi un dogma de la economia
desde los tiempos de Pareto. Si ello es asi, es imposible valorar desde el
punto de vista cientifico-econémico una distribucion personal de la renta
dada o, entre dos distribuciones distintas, decidir que una es mejor que la
otra.

Esto es asi, pero ello no quiere decir que la distribucion personal de
la renta no sea un tema relevante, porque desde el punto de vista social lo
es y porque nadie duda que traspasar ciertos grados de desigualdad plantea
problemas de legitimidad, cohesion social y justicia en cualquier sociedad,
aunque no haya acuerdo respecto al grado limite de desigualdad ni a la forma
idonea de medirlo?

LA APORTACION DE PIKETTY

El voluminoso Capital in the Twenty-First Century, a cuya elaboracion
el autor ha dedicado 15 anos de trabajo, tiene una estructura canonica desde
el punto de vista de la investigacion. La primera parte presenta lo que cabria
llamar el modelo utilizado. La segunda parte es un ambicioso y documen-
tado analisis empirico de la evolucion de la distribucion personal de la
riqueza y la renta, centrado fundamentalmente en cinco economias avanza-
das: EEUU, Reino Unido, Francia, Alemania y Suecia. La tercera parte contiene
una discusion de las implicaciones de la distribucion desde el punto de vista
de la justicia, una prediccion sobre la evolucion futura de la desigualdad y
una propuesta para reducirla.

? ;El indice de Gini?, (la varianza de la distribucion?, ¢la posicion del individuo en peor situacion?
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1. ;Qué determina la relacion riqueza/renta?

Para medir la importancia del capital en una economia Piketty utiliza la
proporcion entre la riqueza (W) o el capital (K) y la renta nacional (Y). Para que
esta proporcion se mantenga constante en el tiempo es claro que capital y renta
deben variar en la misma proporcion. Puesto que el aumento del capital es su
tasa de rentabilidad neta (1), siendo g la tasa de variacion de la renta nacional:

— Si g=r la relacion W/Y se mantendra constante

— Si g < [>] r entonces W/Y crecera [disminuira]

En caso de desequilibrios, la velocidad a la que crece o decrece la rela-
cion W/Y depende del valor de la tasa de ahorro. Considerando el caso de r>g,
cuanto mayor sea la tasa de ahorro, mas deprisa crecera la importancia del capi-
tal respecto a la renta. Hasta aqui, solo se trata de aritmética macroeconomica.

Lo relevante para determinar la evolucion de la importancia del capi-
tal respecto a la renta es, por lo tanto, comparar la tasa de crecimiento y la de
rendimiento del capital.

La tasa de crecimiento, entre 1970 y 2010, en los ocho paises mas ricos
se ha situado por media por debajo del 2%. Pueden existir circunstancias excep-
cionales, y de hecho asi ha ocurrido, que den lugar a tasas de crecimiento
mayores durante un cierto periodo de tiempo. Tras la I Guerra Mundial varios
paises europeos crecieron algunos anos a tasas cercanas al 4%. Pero la tenden-
cia media para largos periodos de tiempo en paises avanzados nunca ha alcan-
zado el 2%.

Por lo que respecta a la rentabilidad del capital (una media ponderada
de los rendimientos de tipos de capital muy distintos)* se ha mantenido en
niveles del 4-5% con una notable estabilidad.

En consecuencia, el rendimiento del capital ha excedido por media
consistentemente a la tasa de crecimiento en las economias avanzadas.

Es evidente que aunque el crecimiento de la economia sea menor
que la rentabilidad del capital, la relacion riqueza/renta no puede crecer inde-
finidamente. ;Cual podria ser el maximo alcanzable por la relacion rique-
za/renta?

3 Piketty considera indistintamente los conceptos de capital y riqueza, pero esto no es relevante para todo lo
que sigue.
* Por ejemplo, capital financiero y capital inmobiliario, con tasas de rendimiento superiores en el primer caso.
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Para el periodo analizado por Piketty, este maximo ha llegado a alcan-
zar valores cercanos a 7 en Francia, Reino Unido y Alemania a lo largo del dila-
tado periodo 1700-1910. Entre 1910 y 1950 la depresion y las dos guerras mun-
diales hicieron caer la relacion riqueza/renta hasta 2,5 en el Reino Unido, 2 en
Alemania y 3 en Francia. A partir de 1980 la riqueza va ganando mas peso en
ambos paises hasta situar la proporcion en 5 en el Reino Unido, 6 en Francia y
4 en Alemania. Por su parte, en los EEUU desde 1770 hasta 1910 la proporcion
se mantuvo en torno a 3, subiendo hasta 5 antes de la I Guerra Mundial para caer
hasta 4 tras la II Guerra Mundial y alcanzar un valor de cercano a 5 en 2010.

Como conclusion telegrafica, en las economias mas avanzadas estu-
diadas, la relacion riqueza/renta se incremento desde 1950 hasta alcanzar en la
primera década de este siglo valores semejantes a los de finales del s. XIX.

Con todas las cautelas que hay que tomar las predicciones a largo
plazo, una proyeccion razonable segin Piketty es que en la segunda mitad del
s. XXI el crecimiento tendera a situarse en torno al 1,5% anual y, aceptando que
la tasa de ahorro se mantendra por media en el 10% y utilizando las prediccio-
nes demograficas existentes, dado que la rentabilidad del capital superara el
1,5%, la importancia del capital respecto a la renta seguira aumentando. Aun-
que nada impide que en este proceso la relacion riqueza/renta llegara a supe-
rar el valor de 7, Piketty prudentemente supone que el maximo alcanzable por
esta relacion no superara dicho valor, que es el maximo historico conocido.

Resumiendo, a fines de este siglo una prediccion razonable podria ser
que la relacion entre riqueza y renta en los paises avanzados volviera a alcan-
zar los niveles observados a principios del siglo XX en Francia y Reino Unido
y, quiza, un valor algo inferior en los EEUU.

La aportacion fundamental de Piketty se produce a partir de este punto
y es la integracion de la distribucion funcional y personal de la riqueza y la
renta en el analisis del crecimiento.

Una economia con una alta relacion riqueza/renta podria, en teoria,
presentar grados modestos de desigualdad en la distribucion, pero ello no es
asi porque la riqueza se encuentra distribuida de forma muy desigual en las
economias avanzadas. Unos pocos datos bastarin para comprobarlo. En las
economias menos desiguales (las escandinavas y, en concreto, Suecia) en las
décadas de los anos 70 y 80 del s. XX —el periodo de menor desigualdad— el
10% mds rico poseia mas del 50% de la riqueza nacional. En la actualidad, en
las economias europeas mas ricas este 10% posee algo mas del 60% de la
riqueza total y, lo que es mas llamativo, el 50% mas pobre no alcanza el 10%
de dicha riqueza. Esta desigualdad se agudiza en los EEUU donde, con datos
actuales de la Reserva Federal para 2010-2011, el 10% mas rico posee el 72%
de la riqueza nacional y el 50% mas pobre solo el 2%.
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El origen de esta desigualdad reside en parte en las rentas de trabajo
y, de forma substantiva, en las de capital. Respecto a las primeras, en los pai-
ses europeos de desigualdad media —Francia y Alemania— el 10% superior
recibe cerca del 35% de las rentas de trabajo totales y el 50% inferior otro 30%,
cifras que para el caso de Suecia se reducen en la zona alta al 20% y alcan-
zan el 35% en la mitad mas desfavorecida. En los EEUU las diferencias se
agudizan ya que el 10% mas alto percibe el 35% de las rentas salariales tota-
les y la mitad inferior de la poblacion solo el 25%. Esto explica por qué el 50%
de la poblacion en estos paises practicamente no tiene participacion alguna
en la riqueza total.

La riqueza del 10% de la poblacion que percibe las rentas de trabajo
mas elevadas se distribuye aproximadamente por mitades entre la propiedad
inmobiliaria y los activos financieros. Pero a medida que la riqueza poseida
crece, el peso relativo de la riqueza financiera aumenta hasta representar el
90% de la riqueza total para el primer percentil de ingresos de trabajo. Puesto
que la rentabilidad de los activos financieros es superior a la de los activos
inmobiliarios y se obtienen rendimientos mas altos de carteras mayores, la ten-
dencia a la concentracion de riqueza entre los perceptores de ingresos de tra-
bajo mas ricos es clara.

La otra fuente de riqueza proviene de la herencia que, por definicion,
se encuentra altamente concentrada en los perceptores mas ricos.

La conclusion es obvia: el funcionamiento de las economias capital-
istas mads desarrolladas genera una dindamica que tiende a concentrar la
riqueza en los inicialmente mds ricos, aumentando la desigualdad de forma
continua.

2. La medicion de la distribucion de la riqueza y la renta
La parte central del libro de Piketty es un colosal esfuerzo por medir
la evolucion de la distribucion de la riqueza en los paises mencionados a lo

largo del dilatado periodo entre 1700 y 2010.

Por no cansar con muchas cifras, si nos situamos en 2010 nos encon-
tramos con un panorama distributivo similar al existente antes de la IGM:

Por lo que se refiere a la distribucion de la riqueza:
1°. En los EEUU el 1% de mas ricos posee el 35% de la riqueza total y
la decila superior absorbe el 70%. Las decilas entre el 10%. y el 40% —lo que

cabria identificar con la clase media— posee el 25% de la riqueza total y el
60% mas pobre solo el 5%.
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2°. En Europa la desigualdad es elevada pero algo menor: el 1% mas
rico posee en 25% de la riqueza (10 puntos porcentuales menos que en EEUU)
y la clase media el 35% (10 puntos mas).

Y, recuérdese, la distribucion de las rentas de este capital es aiin mas
desigual porque los rendimientos de las carteras grandes son mayores que los
de las pequenas y porque la parte que representa la propiedad inmobiliaria en
las clases medias y bajas es muy superior en porcentaje que representan en el
top 10%.

Por lo que respecta a las rentas del trabajo:

1°. En EEUU el 1% superior percibe el 12% de las rentas de trabajo, las
clases medias el 40% y el 60% de mas pobres ingresan el 25% de dichas rentas.

2°. En Europa la distribucion es bastante similar aunque la primera
decila de perceptores absorbe un porcentaje algo inferior al de los EEUU y el
grupo mas desfavorecido algo mas del 25%.

En lo relativo a las rentas del trabajo, la tendencia mas notoria es el
fuerte aumento de la participacion del 1% mas favorecido, lo que se debe a la
explosion de los emolumentos de los directivos, y que implica un fenomeno
nuevo no existente en las Gltimas décadas de la Belle Epoque de alta desigual-
dad. Un tercio del aumento de la desigualdad se debe a las rentas de capital,
pero dos tercios tiene su origen en los supersalarios de los directivos: en EEUU
desde 1970 el aumento de los salarios medios ha sido muy modesto, pero para
el 1% de perceptores de salarios mas altos la subida ha sido del 165% y para
el 0,1% del ;362%!

Y una tendencia preocupante: el crecimiento del peso relativo de la
riqueza heredada respecto a la ganada implica una menor meritocracia, una de
las claras ventajas del capitalismo. Las sociedades mds avanzadas parecen, por
tanto, encaminarse hacia un tipo de capitalismo patrimonial. ;Por qué es pre-
ocupante esto?: porque en panabras de Piketty “la igualdad de derechos de
todos los ciudadanos contrasta agudamente con la desigualdad real de las con-
diciones de vida y para superar esta contradiccion es vital asegurarnos de que
las desigualdades sociales derivan de principios universales y racionales mas
que de contingencias arbitrarias”.

ALGUNAS CRITICAS A PIKETTY
Como cabia esperar, el libro ha sido objeto de un fuerte debate en el

que los think tank y la prensa conservadora estadounidenses han salido en
tromba al ataque, algo que no habia ocurrido antes de la traduccion del libro
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al inglés, seguramente porque en Europa estamos mas acostumbrados a hablar
de desigualdad y de las limitaciones del sistema econémico.

Una critica, en particular, desvela el caracter de cruzada del ataque. El
conservador Financial Times encargd a su redactor jefe Chris Giles la revision
del trabajo empirico de Piketty. Las conclusiones de Giles eran aparentemente
demoledoras: errores numéricos en el cilculo de la concentracion de la riqueza,
errores de transcripcion en los datos suecos, ajustes erroneos en el caso fran-
cés, uso de medias no ponderadas para representar a Europa y mezcla de fuen-
tes (encuestas de cross section y datos sobre impuestos) en opinion de Giles
con el objetivo de elegir las mds convenientes en cada caso para demostrar
una desigualdad creciente.

La extensa y detallada contestacion de Piketty ha desmontado la critica.
Sin entrar en detalles técnicos, las diferencias entre los recalculos de Giles y los
datos de Piketty no son significativas en absoluto en los casos de Francia y
Suecia. En el caso de EEUU las diferencias se centran en las Gltimas dos déca-
das y la critica fundamental se refiere al Reino Unido en que para 2010 Giles
considera que el top 10% concentra el 44% de la riqueza mientras que Piketty
estima la cifra del 71%, con lo que la tendencia a una concentracion creciente
de la riqueza se convierte en una tendencia a la desconcentracion y una mayor
igualdad.

La razon es muy simple: Giles considera que hasta 1980 deben usarse
los datos provenientes de la liquidacion de impuestos y que, a partir de 1980
son mas fiables las encuestas de ingresos. Esto constituye un error técnico
rechazado por todos los expertos, que es facil entender. Los datos fiscales des-
criben mal la renta y riqueza reales de las decilas mas pobres porque no pagan
impuestos pero —en funcion del grado de evasion fiscal— describen bien los
datos de los mas ricos. Por el contrario, las encuestas (de contestacion volun-
taria) describen mejor las familias con rentas bajas y subestiman claramente las
rentas muy altas (los millonarios no contestan a estas encuestas). Todos los
investigadores hacen ajustes para moderar estos sesgos de las encuestas, pero
Giles decide, sin justificacion alguna, utilizar hasta 1980 datos en que los ricos
estan bien descritos y, a partir de 1980, datos en que los ricos estin infrarre-
presentados y con sesgos a la baja. Es decir, utiliza en cada periodo la fuente
sesgada en la direccion de lo que le interesa demostrar: jjel comportamiento del
que veladamente acusaba a Piketty!!

Otras criticas, son mas directamente ideologicas y parten del error de
pensar que Piketty propone o augura el final del capitalismo, algo que el pen-
samiento conservador vislumbra ante cualquier critica al funcionamiento del
sistema. Por ejemplo, Kenneth Rogoff senala que las décadas recientes de,
segun Piketty, aumento de la desigualdad, han sido las mas igualitarias de la
historia a nivel internacional, citando un excelente trabajo de Agnus Deaton, lo
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que, segin Rogoff, demuestra el éxito del capitalismo. Esto es cierto, pero se
trata de una critica desenfocada: Piketty analiza la desigualdad en la distribu-
cibn en economias avanzadas y su obra no es un alegato anti-sistema contra el
capitalismo’.

Otros ataques se basan en que el analisis de la desigualdad personal en
la distribucion de la renta y la riqueza tiene poco interés. Por ejemplo, el Ame-
rican Enterprise Institute —un think tank conservador muy importante en
EEUU— senala que los problemas de movilidad y pobreza son mds importantes
que los de desigualdad y que lo relevante no es la desigualdad sino la remocion
de los obstaculos para que los pobres dejen de serlo. Nadie duda de que estos
temas son muy importantes, pero ello nada tiene que ver con que la desigual-
dad no sea relevante en unas sociedades ricas que han alcanzado niveles de
desigualdad muy elevados y que generan grave descontento social. Y ello es asi
porque en buen medida la gente evalta su posicion en relacion a la de los demas
y acepta las desigualdades fruto del mérito pero no las simplemente heredadas.

Por ultimo, otras criticas, se centran en las recomendaciones de poli-
tica econOémica de Piketty para hacer frente al problema analizado: su pro-
puesta de impuesto progresivo sobre la riqueza o el capital para fortunas muy
elevadas. Por ejemplo J. Schiller considera que seria mas eficaz disefar un
seguro de desigualdad. Pero en este tema no entraré porque solo queria dis-
cutir el andlisis de Piketty y sus aportaciones al mejor conocimiento de la rea-
lidad y de algunos problemas del futuro de las economias desarrolladas.

UNA EVALUACION GENERAL

En el grueso de las criticas que ha provocado el trabajo de Piketty en
los EEUU subyace el temor de que se trata de un ataque a la linea de flotacion
del capitalismo.

Esto no puede inferirse de la lectura del libro que, en ningin momento,
aboga por un cambio de sistema econémico, sino que sefala problemas de
futuro del mismo y posibles soluciones. Como nota marginal, conviene recor-
dar que el autor no es un economista anti-sistema ni alguien que ignore el ana-
lisis econémico de frontera: profesor por el MIT, el tema de su investigacion le
condujo a aceptar un puesto en la Sorbona parisina. Otra cosa, posiblemente
imperdonable para sus criticos mas conservadores a cuyos 0jos esto le hace sos-
pechoso, es que haya sido asesor de Hollande vy, por tanto, sea un ciudadano
de izquierdas.

’ Cabe recordar que una parte substancial de esa mejora en la desigualdad mundial se debe al desarrollo chino
que poco tiene que ver con el sistema capitalista.
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Por usar sus propias palabras en la pagina 2 de su contestacion a C.
Giles: “Dejo bien claro que no creo que r>g sea la Gnica fuerza que determina
la dindmica de la desigualdad en la distribucion de la riqueza. Hay muchas
otras fuerzas importantes que podrian en principio conducir la desigualdad en
otras direcciones. El mensaje principal que se deriva de mi libro no es que
siempre exista una tendencia deterministica hacia el aumento continuo de la
desigualdad (no lo creo); el mensaje principal es que necesitamos mayor trans-
parencia democritica sobre la dindmica de la riqueza para ser capaces de ajus-
tar nuestras instituciones y politicas a lo que observemos”. No es el texto de
revolucionario, sino de reformista.

¢Son las hipotesis de Piketty sobre la evolucion de la desigualdad en
el siglo XXI realistas? Es un escenario de entre los posibles, pero resulta bas-
tante bastante factible. ;Qué variables podrian modificar la conclusion sobre
crecimiento de la desigualdad? Fundamentalmente tres:

1°. Una tasa de ahorro distinta del 10%: cualquier tasa menor [mayor]
disminuiria [aumentaria] la relacion riqueza/renta y por tanto la desigualdad en
la distribucion de ambas. No obstante, este 10% se ha mantenido casi cons-
tante durante muchas décadas y no parece una hipodtesis irrazonable.

2°. La evolucion del empleo: un peor [mejor] comportamiento del
empleo disminuiria [aumentaria] las rentas salariales y la tasa de crecimiento,
agudizando [reduciendo] la desigualdad. Creo que en este tema cabe tener poca
esperanza, los cambios mds intensos en el proceso de sustitucion de trabajo por
capital (robdtica y software) estan por llegar y con ellos el empleo se concen-
trard en los trabajadores muy cualificados y versatiles y en los servicios con
entrega fisica de salarios muy bajos.

3°. La evolucion demogrdfica. Piketty utiliza las proyecciones estandar
de los organismos internacionales especializados por lo que supone un esce-
nario central no sesgado.

La otra forma de modificar la distribucion es con medidas fiscales que
graven las fortunas y rentas —fundamentalmente del top 1%— y gasto de carac-
ter redistribuidor, pero ese es otro debate.

En conclusion, desde el punto de vista de la aportacion académica,
Piketty ha senalado y documentado de forma muy sélida un problema al que
se enfrentan las economias capitalistas mas avanzadas: una concentracion per-
sonal de la riqueza y la renta creciente y una desigualdad en su distribucion de
magnitud desconocida desde principios del s. XX.

Una excesiva concentracion, aparte consideraciones éticas y de justi-
cia, plantea algunos problemas importantes tanto econémicos como politicos.
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Uno, la disminucion del valor del mérito y el peso creciente de la riqueza no
ganada, lo que implica una mayor influencia en la toma de decisiones politi-
cas y econdmicas de quienes no han demostrado merecerlo. Otro, la deslegi-
timacion del propio sistema y su mayor inestabilidad y, por tanto, fragilidad.

Estos son problemas sobre los que tiene sentido reflexionar y discutir
las decisiones politicas y el marco institucional que mejor permitirian conjurar
estos peligros. Seria un servicio impagable para la mejora de la democracia y
de nuestros sistemas econémicos. Por ello resultaria deseable que preconcep-
ciones ideoldgicas y miopias cuyo Unico objetivo es mantener un estatus per-
sonal y familiar excesivamente privilegiado no consiguieran abortar este debate.
Este es, en mi opinion, el mensaje fundamental y el gran valor de la aportacion
de Piketty.
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