Desigualdad, redistribucién y crecimiento

Eduardo Bandrés*

Espaia es uno de los paises europeos donde la Gran Recesion ha tenido un
mayor impacto en términos de desempleo, deterioro de las condiciones labora-
les y caida de la renta de las familias. Es también uno de los paises con mayores
indices de desigualdad en la distribucion de la renta y donde esta ha tenido un
aumento mas destacado durante la crisis. Alcanzar un crecimiento econémico
sostenible se convierte asi en una condicion absolutamente necesaria para
crear empleo y reducir la brecha social. Pero en estas condiciones, (puede ser
la desigualdad una rémora para la recuperacion de un crecimiento sostenible?
Autores como Stiglitz (2012) han puesto de manifiesto que la desigualdad acu-
mulada en los aios de la expansion habria amplificado los efectos de la crisis
financiera y estaria siendo un obstaculo para la obtencion y consolidacion de
un crecimiento estable a largo plazo. La desigualdad estaria asi fomentando
una economia menos eficiente y menos productiva, una economia, en suma,
con menor crecimiento. Este articulo es una revision de las controvertidas rela-
ciones entre desigualdad y crecimiento a la luz de las conclusiones mas rele-
vantes de la ciencia econdmica durante los tltimos aiios.

La redistribucién no dafa el crecimiento. En un pais con un problema estructural de insuficien-
cia de ingresos publicos y con un gasto social muy por debajo de la media europea el aumento
de la presion fiscal no va a desencadenar un proceso distorsionador en la asignacion de recur-
sos capaz de desbaratar los efectos positivos sobre el crecimiento del gasto publico en educa-
cion, pensiones o sanidad. No es arriesgado afirmar que en Espafa crecimiento, redistribucion
e igualdad pueden caminar en la misma direccién durante un trecho aun bastante largo.

Las relaciones entre desigualdad y crecimiento  (2014) sobre el capital en el siglo XXI. La dindmica
han dado lugar a una ingente literatura tedrica y ~ que sigue la distribucion de la renta y la riqueza
empirica cuya més reciente manifestacién es, sin  en las economias avanzadas no se ajusta, seguin
duda alguna, uno de los éxitos editoriales méas  Piketty, a la légica de un mecanismo econémico
sonoros de los Ultimos tiempos: el libro de Piketty  como el que durante muchos afios se articuld
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alrededor de la curva de Kuznets y segun el cual
el mismo proceso de crecimiento que genera
desigualdad en sus primeros estadios, conduce
posteriormente a su reduccion. Muy al contrario,
la historia de la desigualdad seria el resultado de
multiples factores econdmicos, sociales y sobre
todo politicos, que comprimen o expanden las
desigualdades atendiendo a la intensidad con que
se manifiestan en cada momento. El riesgo, viene
a sefialar Piketty, es que el capitalismo del siglo XX
termine dominado por la que a su juicio es la prin-
cipal fuerza que amplifica las divergencias en una
economia de mercado: el aumento de la tasa de
retorno del capital por encima de la tasa de creci-
miento econdmico, en un contexto donde el capi-
tal se encuentra muy concentrado. El resultado es
un capitalismo “patrimonial” dominado por una
creciente desigualdad, que a la larga representa
una amenaza para las sociedades democréticas y
los valores de la justicia social.

También en fechas muy cercanas, otro trabajo,
mucho menos ambicioso en su concepcion y
mas dirigido al dmbito estrictamente académico
(Ostry, Berg y Tsangarides, 2014), analizaba pre-
cisamente el sentido inverso de la relacion entre
desigualdad y crecimiento: justo el que conduce
de la primera al segundo. Sus conclusiones no son
tan llamativas, habida cuenta que desde media-
dos de la década de 1990 la nueva economia del
crecimiento concluia con bastante grado de con-
senso que la desigualdad es perjudicial para el cre-
cimiento, echando asi por tierra otro de los mitos
que durante bastante tiempo prevalecié bajo la
forma del inevitable trade-off entre eficiencia y
equidad al que se refiriera Okun veinte afos antes.
Lo novedoso es que esta reciente aportaciéon se
publica en un documento del Fondo Monetario
Internacional y aunque la institucién no comparta
necesariamente las opiniones de los autores, no
deja de ser un hecho relevante, sobre todo porque
no se trata de un articulo aislado sino de un pro-
grama de investigacién que ha dado lugar a otros
estudios complementarios.

En las paginas que siguen vamos a profundi-
zar, una vez mas, en el sentido mas controvertido

de la relacion: de la desigualdad al crecimiento.
La teorfa convencional habia sostenido la tesis de
que la desigualdad en la distribucién de la renta y
la riqueza es una condicién necesaria para el creci-
miento. Aun sin llegar a precisar cudl es el tamafio
de la desigualdad que resulta 6ptimo a tal efecto,
se interpretaba que aquella actia como estimulo
a la innovacién, el emprendimiento y el proceso de
acumulacion, en cuanto no pone limites exigentes
a los rendimientos de los activos invertidos. Otras
explicaciones mantenian lo esencial de la conclu-
sion, pero basandola en que la mayor propension
al ahorro entre las rentas altas garantiza una ele-
vada acumulacién de activos y, por tanto, un mayor
crecimiento. En consecuencia, las interferencias del
sector publico tratando de reducir la desigualdad
socavarian el funcionamiento de la economia y
limitarian el crecimiento, abriendo asi el mencio-
nado dilema entre eficiencia y equidad.

El balance final se inclina mayoritariamente del
lado de quienes concluyen que la desigqualdad

afecta negativamente al crecimiento.
1

La busqueda de regularidades empiricas y
explicaciones causales sobre los efectos de la
desigualdad en el crecimiento generd una vasta
literatura que tuvo su momento culminante en los
afios noventa del pasado siglo y primeros afios
del actual'. Reconociendo la valia de trabajos pos-
teriores que han reforzado las bases tedricas de
los modelos, refinado los métodos de estimacion
y mejorado la calidad de los datos, lo cierto es
que las conclusiones principales no han cambiado
mucho en relacién con aquellas primeras aporta-
ciones. El propdsito que nos guia es, por tanto,
revisitar las conclusiones de aquella literatura
acompafados de algunas significativas contribu-
ciones que en fechas més recientes nos ayudan a
comprender mejor las explicaciones que subyacen
tras esas controvertidas relaciones entre desigual-
dad y crecimiento.

Los andlisis de correlacion parcial entre cre-
cimiento y distribucién de la renta para distintas

' Un extenso panorama de dicha literatura, en Bandrés y Garcfa Delgado (2000).



muestras de paises suelen ofrecer una asociacion
negativa entre desigualdad y crecimiento, aunque
no siempre significativa. Asi por ejemplo, distintos
autores obtienen una evidencia débil de tal rela-
cioén y otros no encuentran vinculos simples entre
desigualdad y crecimiento (OECD, 2012). Sin
embargo, Ostry, Berg y Tsangarides (2014) obser-
van una fuerte correlacion negativa entre el nivel de
desigualdad de la renta disponible y el crecimiento
medio de la renta per cépita de los diez afios
siguientes. Es mds, la principal novedad introdu-
cida por estos Ultimos es que también establecen
los vinculos entre la desigualdad y la duracion de los
episodios de crecimiento: a menos desigualdad,
mas afios de crecimiento sostenido.

Sin embargo, las relaciones entre desigualdad y
crecimiento no pueden analizarse exclusivamente
mediante correlaciones simples que, por su propia
naturaleza, no tienen en cuenta la influencia de
muchas otras variables. En los primeros estudios
empiricos el crecimiento de un pais a lo largo de
un periodo de tiempo se hacfa depender de un
conjunto de variables habituales, como la renta
per cépita inicial, la escolarizacién, la tasa de inver-
sion, la apertura exterior, el nivel de desarrollo
financiero, la estabilidad politica y variables ficti-
cias regionales, al que se incorporaban diferentes
indicadores de desigualdad en la distribucion de la
renta y la riqueza. La evidencia empirica de esos
primeros trabajos permitfa concluir con un elevado
grado de coincidencia que, efectivamente, la desi-
gualdad en la distribucién de la renta y la riqueza
contribuye negativamente al crecimiento. Los efectos
negativos de la desigualdad son incluso mayores
y mads robustos cuando se toma como indicador
la distribucion de la riqueza y, en particular, la distri-
bucién de la propiedad de la tierra. No obstante,
algunos trabajos obtienen resultados diferentes e
introducen matices que vale la pena considerar. Es
el caso de Barro (2000) quien, en un extenso tra-
bajo con diferentes especificaciones que incorpo-
ran numerosas variables de control e indicadores
de desigualdad, concluye que esta retarda el creci-
miento en los paises con menores nivel de renta
por habitante, pero lo promueve en los paises
avanzados, probablemente por las distorsiones
provocadas por las ambiciosas politicas redistri-

DESIGUALDAD, REDISTRIBUCION Y CRECIMIENTO

butivas, en forma de impuestos y transferencias,
sobre el sistema de incentivos.

Aunqgue el balance final se inclina mayoritaria-
mente del lado de quienes concluyen que la desi-
gualdad afecta negativamente al crecimiento, lo
que resta por explicar es el canal a través del cual
se producen dichos efectos. Hace falta, por tanto,
indagar en las teorias o enfoques que permitan
desvelar los mecanismos y relaciones causales
subyacentes entre desigualdad y crecimiento.

Existen tres enfoques principales que tratan de
explicar las relaciones negativas entre desigualdad
y crecimiento (Gonzélez-Paramo, 1994). Expues-
tos en forma esquemdtica, son los siguientes:

m Redistribucion enddgena: en una democra-
cia, una mayor desigualdad en la distribucién
de la renta de mercado genera una mayor
demanda de politicas redistributivas (impues-
tos, transferencias, servicios publicos), que
distorsionan la asignacién de recursos y redu-
cen, por tanto, la inversion en factores acu-
mulables vy la tasa de crecimiento.

m /nestabilidad sociopolitica: una mayor desi-
gualdad aumenta la probabilidad de conflicto
social, ampliando la incertidumbre sobre la
garantia de los derechos de propiedad y dete-
riorando el clima laboral y politico, con los con-
siguientes efectos negativos sobre la inversion
y el crecimiento.

m Mercados imperfectos y educacién: en pre-
sencia de mercados de capitales imperfec-
tos, una mayor desigualdad impide o limita
la inversién en capital humano (educacién,
salud) de quienes no superan un determi-
nado umbral de ingresos, disminuyendo el
capital humano agregado y con él la tasa de
crecimiento.

Redistribucion endégena

El enfoque de la redistribucién endégena, que
tiene su formulaciédn inicial entre otros, en los traba-
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jos de Alesina y Rodrik (1994), Persson y Tabellini
(1994) y Perotti (1993), se sustenta en un modelo
con un componente politico y otro econdmico. El
primero, inherente a la propia democracia, vincula
el nivel de desigualdad con las politicas publicas
adoptadas por un gobierno que responderia a
las demandas de los ciudadanos, mientras que
el segundo relaciona dichas politicas con el creci-
miento econdmico.

De acuerdo con el mecanismo politico, el resul-
tado que se impondria socialmente en un marco
democrético se ajustaria a las preferencias del
votante mediano, de modo que cuanto menor sea
su renta o dotacion de activos, mayor seré el tipo
impositivo y el nivel de gasto elegido. En conse-
cuencia, el tamario de la desigualdad determinarfa
la intensidad redistributiva de las politicas publicas.

El mecanismo econdmico relaciona las politi-
cas publicas resultantes de la eleccion colectiva
con el crecimiento. En el supuesto de que el gasto
publico sea, al menos en parte, productivo, la rela-
cion entre este y la tasa de crecimiento tendria la
forma de una U invertida (Barro, 1990): para tipos
impositivos bajos, prevaleceria el efecto positivo
del gasto productivo sobre la rentabilidad del capi-
tal, la inversion y el crecimiento, mientras que para
tipos altos lo que predominaria es el efecto dis-
torsionador de los impuestos que afectaria nega-
tivamente a esas mismas variables. En sintesis: a
partir de un determinado nivel, méds impuestos y
mas gastos se asocian a un menor crecimiento.

Interesa, por tanto, establecer por separado la
contrastacion de los dos mecanismos —politico y
economico— susceptibles de explicar los vinculos
entre desigualdad y crecimiento. Una forma de
comprobar hasta qué punto el mecanismo poli-
tico desencadena un proceso redistributivo en un
marco democrético es relacionando la desigualdad
con las transferencias y gastos sociales, al enten-
der que ambos recogen el ntcleo fundamental de
las politicas redistributivas. Sin embargo, los resul-
tados no confirmaban la hipdtesis de partida y por
tanto, una mayor desigualdad no estarfa condu-
ciendo necesariamente a una politica fiscal mas
redistributiva.

La explicacion de tal resultado podria encon-
trarse en las bien conocidas limitaciones del teo-
rema del votante mediano. Baste sefialar aqui
algunas de las més relevantes: el hecho de que las
votaciones no tienen lugar sobre una sola cues-
tion, la menor participacion politica de los pobres
en los procesos electorales o la influencia que ejercen
los distintos grupos de presion sobre las decisio-
nes de ingresos y gastos de los gobiernos. Todo
ello debilitaria los posibles vinculos entre desigual-
dad y politicas redistributivas, refutando el proceso
de transmision entre la primera y las segundas.

No obstante, el problema puede no ser ted-
rico, sino empirico y nos remite a como se mide
la redistribucién. En ocasiones se utilizan para tal
fin indicadores de presién fiscal, transferencias o
gasto social, pero puede que no sean adecuados
por cuanto no todas las partidas de gasto social
son progresivas, y otro tanto puede decirse de
los impuestos y cotizaciones que las financian: en
suma, el gasto social no siempre es redistributivo
y, sobre todo, no lo es en igual medida en unos y
otros programas. Por consiguiente, si lo que se
quiere es estimar el efecto de la desigualdad sobre
la redistribucion, lo que se necesita es especificar
correctamente los indicadores de redistribucién
en términos de la diferencia entre la desigualdad
de la renta de mercado —las también denomina-
das rentas primarias— v la desigualdad de la renta
disponible. Distintos trabajos ponen entonces de
relieve que los paises en los que la renta de mer-
cado se distribuye de forma més desigual, realizan
con mayor intensidad politicas redistributivas hacia
los pobres. Si a la renta disponible se suma tam-
bién el impacto redistributivo de servicios publicos
como la educacién o la sanidad —las denomina-
das transferencias en especie—, trabajos empiricos
recientes obtienen asimismo resultados favorables
al funcionamiento del mecanismo politico, espe-
cialmente en los paises avanzados. Un aumento
en la desigualdad de la renta de mercado se aso-
cia positivamente con un incremento de la redistri-
bucién publica, si bien el impacto es mas elevado
en los paises de la OCDE.

La evidencia empirica tampoco parecia apoyar
la hipdtesis del mecanismo econdémico, el que



relaciona negativamente la redistribucién con el
crecimiento. Con algunas excepciones, la mayoria
de los trabajos sobre gastos sociales y crecimiento
econdmico arroja resultados positivos y significa-
tivos en lo que se refiere a la influencia de los
primeros sobre el segundo. Entre la literatura mas
vinculada a la nueva economia del crecimiento,
algunos autores ya obtenian apoyo empirico a
la teorfa que postula un efecto positivo de las
transferencias sociales sobre el crecimiento eco-
nomico, en cuanto amortiguan el conflicto social,
que resultaria perjudicial para la inversién y el cre-
cimiento. Ciertos programas de gasto del estado
de bienestar, como la sanidad y especialmente
la educacion, resultan también inequivocamente
favorables al crecimiento, a partir de los efectos
de ambos sobre el nivel y la acumulacién de capi-
tal humano de una economia. Pero también se
formula la importancia de la redistribucion en la
configuracion de una clase media con capacidad
de gasto e influencia positiva sobre la demanda
global y, por tanto, sobre la actividad productiva.

Sin embargo, igual que sucedia en la contras-
tacion del mecanismo politico, también aqui se
habrian tomado los gastos sociales en lugar de
indicadores directos de la redistribucién, a pesar
de que no puede afirmarse con generalidad que
dichos gastos sean todos ellos inequivocamente
redistributivos. De modo que lo que en el pri-
mer caso servia como argumento para cuestionar
la falta de relacién entre desigualdad y politicas
redistributivas, deberia también mantenerse ahora
para poner en tela de juicio los resultados obteni-
dos al vincular la redistribucién con el crecimiento.
Lo que se ha podido confirmar es que los gas-
tos sociales en conjunto, y las transferencias en
particular, ejercen una influencia positiva sobre el
crecimiento, pero si bien es cierto que este tipo de
gastos suelen tener una importante potencialidad
redistributiva, vale la pena, si se dispone de datos,
contrastar el mecanismo econdémico tomando
directamente indicadores de redistribucion. Esta
se calcula en términos de la diferencia entre la
desigualdad de la renta de mercado y de la renta
disponible, medidas por ejemplo en ambos casos
por el indice de Gini.

DESIGUALDAD, REDISTRIBUCION Y CRECIMIENTO

Pues bien, trabajos como el de Ostry, Berg y
Tsangarides (2014), en los que la tasa de creci-
miento del PIB per cépita a medio plazo se hace
depender de la renta inicial, de la desigualdad en
la distribucion de la renta disponible y del tamafio
de la redistribucién, no encuentran relaciones sig-
nificativas —presuntamente negativas— entre redis-
tribucion y crecimiento, tanto cuando Unicamente
se toman esas tres variables como cuando se
incluyen otras variables de control, como la inver-
sion, el nivel educativo, las instituciones politicas
o0 el grado de apertura de la economia. La expli-
cacién descansaria en que los efectos positivos y
negativos de las politicas redistributivas sobre el
crecimiento, se neutralizarian entre si. Por una
parte, las politicas sociales a través de las cuales
se instrumenta el proceso de redistribucion desde
el sector publico —educacién, sanidad, pensiones,
servicios sociales— influirfan positivamente en el
crecimiento, pero por otra, los efectos distorsiona-
dores de los impuestos y de determinadas presta-
ciones actuarfan en sentido contrario, sobre todo
cuando se alcanza un nivel elevado de impuestos
y gastos. En suma, cuando se mide de manera
directa, mediante su inclusion en una ecuacion
de crecimiento, el efecto total de la redistribucién,
bajo el supuesto de desigualdad constante, arroja
coeficientes muy pequefios y poco significativos,
por lo que no puede decirse que aquella suponga
un dafio para la tasa de crecimiento a medio plazo.

La redistribucion representa, por definicion, una
reduccion de la desigualdad, y este vinculo de la
redistribucion con la reduccion de la desigual-
dad es el que desemboca en un resultado inequi-
vocamente favorable al crecimiento, a pesar de
sus potenciales efectos negativos sobre el sistema

de incentivos, si es que los hubiere.
|

Ademads, el mencionado trabajo asi como otro
anterior de Berg y Ostry (2011) también encuen-
tran evidencia sobre los efectos de la desigualdad
y la redistribucion en la duracién de los periodos
de crecimiento de los paises. Las conclusiones
estdn en consonancia con las anteriormente sefia-
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ladas. Cuanto mayor es la desigualdad, menor es la
duracién esperada de los periodos de crecimiento,
mientras que la redistribucién no tiene una influen-
cia significativa al respecto. Unicamente, cuando
la redistribucion es ya muy elevada, se obtienen
resultados negativos y significativos sobre la dura-
cion de los periodos de crecimiento.

{Como podemos conciliar, finalmente, los
resultados obtenidos en este enfoque de la redis-
tribucién enddgena? (Cémo podemos explicar
que cuanto mayor es la desigualdad menor es la
tasa de crecimiento de un pais y, al mismo tiempo,
las politicas redistributivas —que son mads intensas
cuanto mds elevada es la desigualdad— no tienen
efectos significativos sobre el crecimiento? La res-
puesta no es del todo inmediata. La redistribucion
representa, por definicién, una reduccién de la
desigualdad, y este vinculo de la redistribucién con
la reduccion de la desigualdad es el que desem-
boca en un resultado inequivocamente favorable
al crecimiento, a pesar de sus potenciales efectos
negativos sobre el sistema de incentivos, si es que
los hubiere.

Inestabilidad sociopolitica

El enfoque de la inestabilidad sociopolitica sos-
tiene que una distribucién muy desigual y pola-
rizada de la renta deteriora el clima laboral, crea
incentivos para la subversion del orden social
y desestabiliza la situacion politica. Todo ello
aumenta el nivel esperado de imposicién, tras-
torna el funcionamiento de la actividad productiva
y eleva la incertidumbre sobre el curso de la poli-
tica econdmica, la proteccion de los derechos de
propiedad y la primacfa del derecho, aumentando
el riesgo y reduciendo la tasa esperada de rendi-
miento de la inversion: el resultado es una caida
de la tasa de inversion y del crecimiento.

Trabajos pioneros como el de Barro y Sala-i-
Martin (1995), en los que la inestabilidad socio-
politica se mide por el nimero de revoluciones y
golpes, y por otros indicadores de violencia poli-
tica, ya obtenian asociaciones negativas y significa-
tivas entre esas variables y la tasa de crecimiento.

La cuestién que ahora se trata de dilucidar es si la
inestabilidad sociopolitica actia como mecanismo
transmisor de los efectos de la desigualdad sobre
el crecimiento vy, por tanto, si las politicas redistri-
butivas —de reduccién de la desigualdad— pueden
atemperar el conflicto social y contribuir positiva-
mente a la obtencién de tasas de crecimiento a
medio y largo plazo.

La cuestion que se trata de dilucidar es si las
politicas redistributivas —de reduccion de la
desigualdad— pueden atemperar el conflicto
social y contribuir positivamente a la obtencion

de tasas de crecimiento a medio y largo plazo.
1

La nueva teorfa del crecimiento contempla la
posibilidad de que el sector publico pueda influir
positivamente sobre la tasa de crecimiento a largo
plazo, si bien sus efectos dependerian del tamafio
alcanzado por el sector publico. En todo caso, la
clave estaria en que los bienes y servicios suminis-
trados por el Estado entren o no dentro del con-
cepto de actividades “productivas’, esto es, que
conjuntamente con el capital privado permitan fijar
una senda de crecimiento permanente. En relacion
con los gastos sociales, la propia literatura del cre-
cimiento reconoce que los gastos en educacion y
probablemente también los de sanidad, en cuanto
contribuyen a la formacion de capital humano,
presentaran coeficientes positivos en las ecuacio-
nes de crecimiento. En cambio, el signo esperado
de las transferencias era, en la mayor parte de los
modelos tedricos, negativo, dado que el andlisis
microecondmico de este tipo de prestaciones tiene
en cuenta sus efectos sobre la oferta de trabajo, la
tasa de ahorro privado o la bisqueda de empleo.

Sin embargo, en un elevado nimero de traba-
jos empiricos las transferencias sociales aparecen,
como ya se ha dicho, con signo positivo. Hasta no
hace mucho tiempo la literatura era muy cautelosa
al interpretar estos resultados, quizd porque no
se encontraban argumentos tedricos en los que
apoyarse. Pero el estudio de los determinantes
sociales, institucionales y politicos del crecimiento
y, en especial, la relacion entre desigualdad vy



crecimiento, ha proporcionado un buen soporte
tedrico al signo positivo de las variables de gasto
social, reforzado ademds por trabajos empiricos
mas recientes.

Las politicas de reduccion de la desigualdad
pueden interpretarse como compensaciones redis-
tributivas que reducen la probabilidad de conflicto y
la inestabilidad sociopolitica. En esta linea se sittia
por ejemplo un trabajo de Sala-i-Martin (1997)
que analiza el papel de las transferencias de renta,
en un modelo de crecimiento enddgeno con sec-
tor publico, como una forma de “sobornos” frente
a la comision de delitos o la subversién del orden
social. Aunque pudieran existir efectos distorsiona-
dores derivados de la imposiciéon con los que se
financian las politicas sociales, estas aumentan la
probabilidad de mantenimiento de los derechos
de propiedad, de modo que se asegura la recupe-
racion de la inversion y se favorece el crecimiento.
Los trabajos més relevantes que contrastan las
relaciones entre desigualdad, inestabilidad socio-
politica y crecimiento (Perotti, 1996 y Alesina y
Perotti, 1996) confirman que cuanto mayor es la
desigualdad, mayor es el grado de inestabilidad
sociopolitica y cuanto mas inestable es la situacion
politica, menores son las tasas de inversion y de
crecimiento.

Las politicas redistributivas contribuyen a redu-
cir el potencial de conflicto social generado por la
desigualdad, la pobreza y la polarizacion social y
pueden también ser contempladas como politicas

de promocion del crecimiento.
1

La conclusion es que las politicas redistributi-
vas contribuyen a reducir el potencial de conflicto
social generado por la desigualdad, la pobreza y
la polarizacion social. Puesto que la inestabilidad
sociopolitica acttia de forma negativa sobre la tasa
de crecimiento, las politicas sociales pueden tam-
bién ser contempladas desde este enfoque como
politicas de promocién del crecimiento. Asi por
ejemplo, Dutt y Mitra (2008) confirman la influen-
cia que la desigualdad ejerce sobre la inestabilidad
politica, tomando como indicador de esta Ultima
los cambios de régimen politico de dictadura a
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democracia y viceversa. Dichas alteraciones en el
sistema politico acarrean una mayor volatilidad de
las politicas econdmicas y es precisamente esta
volatilidad la que provocarfa una mayor fluctuacién
de la inversion y la produccion, y en definitiva, una
menor tasa de crecimiento.

Mercados imperfectos y educacion

La educacion, entendida como una forma de
inversidon en los seres humanos, es un factor clave
en todo proceso de crecimiento econémico. Tras
las primeras aportaciones de Schultz y Becker, la
incorporacién del concepto de capital humano a
los modelos formales de crecimiento ha sido una
constante cualesquiera que fueran las bases teo-
ricas en las que estos se sustentaban. Aunque la
inversiéon en capital humano comprende no solo
la educacion, sino también la formacion en el tra-
bajo, la adquisicién de conocimientos mediante la
busqueda de empleo o la mejora de la salud, la refe-
rencia més frecuente en los trabajos que incluyen
el capital humano entre los determinantes de la
produccién es su identificacion con el sector edu-
cativo: se entiende que la educacion es el medio
principal a través del cual se produce capital
humano y este es, por consiguiente, capital educa-
tivo. Ademads, los vinculos entre capital humano y
crecimiento no solo relacionan el crecimiento eco-
nomico con la acumulacion de capital humano,
como un input ordinario de la funcion de produc-
cion, sino que el propio stock de capital humano
existente en la economia es la fuente principal del
cambio técnico.

Ahora bien, cuando se toman en considera-
cion las externalidades asociada al stock de capital
humano o cuando se analizan las complementa-
riedades entre la educacion vy las actividades de
I+D+i, se estd reconociendo que el rendimiento
privado de la inversion en educacion es inferior al
rendimiento social, de manera que la correccion
de este y otros fallos de mercado —como la deno-
minada externalidad “civica” justificaria la inter-
vencién publica en el sector educativo mediante
la regulacion y la financiacién de la inversion en
capital humano.

ECONOMIA Y FINANZAS ESPANOLAS

~
(9]

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA | 240 | MAYO/JUNIO



ECONOMIA Y FINANZAS ESPANOLAS

~
(o)

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA | 240 | MAYO/JUNIO

EDUARDO BANDRES

Pero auln hay una razén mds poderosa para
legitimar, desde la dptica del crecimiento, la actua-
cion del Estado: la desigualdad en la distribucién
de la renta y la riqueza y sus consecuencias sobre
la inversién en capital humano. El problema se
plantea porque en ausencia de intervencion publica
la inversion en capital humano no solo serfa infe-
rior a la optima por la diferencia entre la renta-
bilidad social y privada de la educacién —las ya
comentadas externalidades positivas—, sino por-
que las imperfecciones de los mercados de capita-
les impedirian el acceso a la financiacién privada a
los individuos con menores recursos econdémicos,
aunque tuvieran talento suficiente para rentabilizar
esa inversion (Galory Zeira, 1993). Los problemas
surgen, entre otras razones, porque la informacién
es imperfecta y asimétrica, lo que genera restric-
ciones de liquidez para los sujetos con menor nivel
de renta o riqueza familiar, que ni siquiera podrian
obtener financiacién privada para sus estudios
sobre la garantfa de sus futuros ingresos. La inver-
sion en educacidon estard asi condicionada por
dichas restricciones presupuestarias iniciales, que
lastran de forma determinante el desarrollo de las
capacidades individuales. Los ingresos posteriores,
las herencias y los efectos de la desigualdad se
transmiten a su vez de una a otra generacion, afec-
tando a la tasa de crecimiento de la economia. La
conclusién es que una distribucidn mas igualitaria
de la renta y la riqueza relaja las restricciones de
liquidez de los mas pobres y aumenta la inver-
sion en capital humano, extendiendo sus efectos
positivos sobre la productividad y alcanzando, en
Ultimo término, mayores tasas de crecimiento eco-
némico.

Los efectos de la redistribucion en la formacion
de capital humano fueron analizados por Perotti
(1993) en un modelo tipico de votante mediano
en el que este debe elegir un determinado nivel
de imposicién con el que efectuar las politicas
redistributivas, comparando la pérdida de bienes-
tar ocasionada por los impuestos con la ganancia
esperada por el efecto positivo del capital humano
total de la economia sobre su propia productividad
y su renta futura, en virtud de las externalidades
educativas. La alteracion de la distribucion inicial
de la renta en un sentido de mayor igualdad limi-

taria el efecto de las restricciones de liquidez sobre
la inversiéon en capital humano, promoviendo un
mayor crecimiento y una menor desigualdad en
las rentas futuras. En todo caso, las conclusiones
varian segun el nivel de desarrollo de cada pais.

Si nos centramos, por tanto, en los paises
avanzados y suponemos que la desigualdad es
muy grande, el votante mediano desencadenaria
un proceso de fuerte contenido redistributivo,
con un elevado gasto en educacion; y a pesar de
las distorsiones asociadas a los impuestos y de las
posibles secuelas sobre los incentivos a la acumu-
lacion de capital humano, casi todos los modelos
predicen un impacto final positivo sobre el creci-
miento gracias al efecto de la redistribucién sobre
la educacién de los pobres. Pero conforme la desi-
gualdad se reduce por el propio efecto igualitario
de la educacion, el apoyo a la redistribucién se
debilita, de modo que el gasto publico en educa-
cion perderia peso y se reduciria el crecimiento.

No hay dudas sobre la caracterizacion de la edu-
cacion como un elemento basico de la politica
de crecimiento. Sin embargo, ni todo el gasto
educativo tiene los mismos efectos, ni el modo
en que se organiza es neutral en términos de

crecimiento.
|

No obstante, la evidencia no parece confirmar
algunas de esas predicciones. Ni la disminucion
de las desigualdades en los paises ricos ha llevado
consigo la reduccién del gasto publico en educa-
cion, ni las mayores desigualdades en los paises
pobres han dado lugar a mayores gastos en edu-
cacién y tasas de crecimiento mdas elevadas que
en los paises ricos. En todo caso, las conclusiones
que se deducen de la mayoria de los trabajos ape-
nas ofrecen dudas sobre la caracterizacion de la
educacién como un elemento basico de la poli-
tica de crecimiento. Sin embargo, ni todo el gasto
educativo tiene los mismos efectos sobre el creci-
miento, ni el modo en que se organiza el sector es
neutral en términos de crecimiento. Los distintos
patrones de politica educativa en Iberoamérica y



en los llamados dragones asiaticos pueden ayudar
a comprender las menores tasas de crecimiento
de la primera en el pasado reciente.

A modo de conclusion

En un pais como Espafia, con un elevado nivel
de desigualdad, esta puede ser una rémora para
la recuperacién de un crecimiento estable capaz
de generar empleo a medio y largo plazo. La pre-
gunta con que inicidbamos este articulo encuentra
abundantes argumentos tedricos y empiricos para
ser respondida en el sentido que ahora manifesta-
mos. La literatura sobre crecimiento econémico de
los Ultimos veinte afios mayoritariamente concluye
que la desigualdad es perjudicial para el creci-
miento, sobre todo cuando se superan determi-
nados niveles que ponen en riesgo la estabilidad
social o la inversion en capital humano.

La redistribucion, por tanto, no dafa el creci-
miento. En un pafs con un problema estructural de
insuficiencia de ingresos publicos y con un gasto
social muy por debajo de la media europea no
parece que el aumento de la presién fiscal vaya
a desencadenar un proceso distorsionador en la
asignacion de recursos capaz de desbaratar los
efectos positivos sobre el crecimiento del gasto
publico en educacién, pensiones o sanidad. No
es arriesgado afirmar que en Espafia crecimiento,
redistribucion e igualdad pueden caminar en la
misma direccién durante un trecho aun bastante
largo.

Sin embargo, también existen importantes
matices que conviene tomar en consideracién a
los efectos de elegir bien las politicas econdémi-
cas que mayor compatibilidad demuestran por su
contribucién conjunta al crecimiento y la reduc-
cion de la desigualdad. Todas las actuaciones
sobre el mercado de trabajo destinadas a mejo-
rar la empleabilidad de los parados, asi como a
promover una mayor equidad en el acceso a una
educacion de mas calidad, y a compensar social-
mente a los colectivos sociales més castigados por
la pobreza y la exclusion social, son apuestas segu-
ras en la direccién correcta.
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