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deducción fiscal por inversión de un 10%, una máquina de 10.000 pesetas le costará
9.000 solamente; el Estado pagará, en efecto, el 10% del coste. Por lo tanto, el efecto
de una deducción fiscal temporal por inversión (o de un aumento temporal de dicha
deducción) es idéntico al efecto de una rebaja temporal del bien de inversión; las
empresas tenderán a comprar el bien de inversión mientras esté rebajado en lugar
de esperar a comprar la máquina cuando se haya acabado la rebaja.

Una deducción fiscal temporal por inversión, al igual que una reducción temporal
del impuesto indirecto sobre un bien de consumo duradero, produce efectos tanto
en el periodo anterior como en el posterior. Si se prevé el aumento, las personas
que estén considerando la posibilidad de invertir pospondrán la decisión hasta que
entre en vigor la deducción por inversión; y al final del periodo las personas que
habrían invertido algo más tarde adelantarán sus inversiones. La disminución de la
inversión, tanto antes de que entre en vigor la deducción fiscal por inversión como
después de su eliminación, puede producir efectos perturbadores en la economía.

Una reducción temporal del tipo del impuesto sobre los beneficios de las empre
sas puede ser mucho menos eficaz para fomentar la inversión. Cuando una empresa
está considerando la posibilidad de invertir, calcula el valor actual descontado de los
rendimientos netos de la inversión y lo compara con sus costes. Una reducción tem
poral del tipo del impuesto de sociedades apenas afecta al valor actual descontado de
los rendimientos de una inversión a largo plazo (incluso una reducción permanente
anunciada del tipo puede ser ineficaz si las empresas no creen que dicha reducción
sea, de hecho, permanente).

Si las empresas financian su inversión marginal endeudándose, una variación
del tipo del impuesto de sociedades no afecta al coste marginal de capital, ya que
los intereses pagados son deducibles. Así pues, una empresa que pida un préstamo
al tipo de interés r se enfrenta a un coste efectivo de capital de ,.(1 - O. Por otra
parte, el impuesto de sociedades reduce el rendimiento marginal de la inversión,
a su vez, en una proporción 1 - t. Dado que el coste marginal y el rendimiento
marginal disminuyen ambos proporcionalmente, el tipo del impuesto de sociedades
no influye, en el margen, en el nivel de inversión. En estas circunstancias, la reducción
del tipo del impuesto de sociedades no afectará directamente al nivel de inversión."

Si las empresas tienen limitaciones para pedir un préstamo o para conseguir
capital adicional en bolsa, hay otro mecanismo a través del cual una reducción del
impuesto sobre los beneficios de las sociedades eleva el nivel de inversión; este me
canismo es análogo a la teoría de Tobin del efecto de la liquidez en los consumidores.
A muchas empresas les gustaría invertir más, pero no pueden hacerlo porque no

11Podria producirse un efecto indirecto a través de una variación del tipo de intem. Tambio'n en
este caso el argumento parte del supuesto de que las amortizaciones son iguales a la depreciación
económica.
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pueden disponer de fondos. No pueden pedir más préstamos (o sólo pueden pedir
más si consiguen un aumento de su capital social. lo que es difícil de lograr directa
mente en los periodos de recesión). La reducción del impuesto de sociedades permite
a la empresa contar con fondos que puede invertir y aumentar pidiendo préstamos,
utilizando el capital social como aval.

28.2 Los déficit y la inversión

En muchas ocasiones se ha expresado el temor de que el gasto y los déficit públicos
hayan reducido, o expulsado, la inversión privada.
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Figura 28.3. El ahorro y la inversión privados como función del tipo
de interés. Si la función de ahorro no se desplaza como consecuencia
de un aumento del déficit, un aumento del déficit de DI a D2 da lugar
a una reducción de la inversión.

El ahorro puede utilizarse con dos fines: para financiar la inversión y para
financiar los déficit públicos. En la figura 28.3 hemos representado el ahorro y la
inversión privados en función del tipo de interés. La diferencia entreel ahorro privado
y la inversión privada es igual. en condiciones de equilibrio, al déficit. Siéste aumenta,
los inversores públicos y privados competirán por la oferta de fondos existentes, por
lo que deberán subir los tipos de ínterés." Al ser más altos los tipos de interés,
disminuirán los incentivos para invertir. Los tipos de interés no subirán solamente si

12(;steresultado se modificará cuando tengamos en cuenta la posfbilldad de que los déficit in
teriores se financien mediante ahorro extraniero. Véase más adelante el análisis de los déficit en las
economías abiertas.
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el mayor déficit eleva el ahorro en la misma cantidad (véase la figura 28.4). Incluso
aunque pensáramos que el aumento del déficit eleva el ahorro (debido a que la gente,
al prever que subirán los impuestos para contrarrestrar el aumento del déficit, aparta
dinero para pa~ar los mayores impuestos), no es probable que el ahorro aumente en
la misma cuantía que el déficit

28.2.1 La carga de la deuda

La cuestión que acabamos de analizar es esencial en el viejo debate sobre la carga de
la deuda, Si una persona legara una deuda a su hijo (y si los tribunales obligaran a este
último a pagarla, como hacen en algunos países), empeoraría claramente el bienestar
del hijo, Cuanto mayor fuera la deuda, más empeoraría su bienestar. Haciendo una
analogía con la carga de la deuda privada, muchos piensan que la enorme deuda
nacional de Estados Unidos impone una carga a las futuras generaciones. Aumentar
la deuda es aumentar la carga que se impone a éstas.

TIpo de
interés
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Figura 28.4. Caso especial en el que los déficit no alteran la in·
versión. Si un aumento del déficit de D, a D2 desplaza la función de
ahorro en la cuantía del aumento del déficit, no varian los tipos de
interés ni la inversión.

En el periodo posterior a la Segunda Guerra Mundial. se puso de moda la idea
de que la deuda nacional no era una carga, Como se trataba simplemente de dinero
que los ciudadanos se debían a sí mismos, ¿cómo podía decirse que era una carga?
La analogía entre la deuda privada y la deuda pública era, desde este punto de
vista, incorrecta. Un particular debe dinero a otro. Pero según esta teoría el coste
de la guerra se soportó en el momento en que ocurrió ésta: el consumo agregado
disminuyó en el momento en que estaban financiándose los gastos militares, ésa fue
la verdadera carga de la guerra.
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Aunque la deuda nos la debernos, en cierto sentido, a nosotros mismos, las
diferentes medidas que pueden adoptarse tienen consecuencias diferentes para el
bienestar de las diferentes generaciones. Algunas medidas benefician ala generación
actual a expensas de las futuras.

Así. por ejemplo, la generación que vivió la Segunda Guerra Mundial po
dría no ser la única generación que soportó el coste de la guerra. Cuando el Estado
no financia sus gastos por medio de impuestos sino por medio de bonos, aumenta el
consumo que realizan a lo largo de toda su vida las generaciones que de otra manera
habrían tenido que pagar los impuestos. El capital es sustituido por bonos, hay me
nos inversión y disminuye el stock de capital en el futuro. Por lo tanto, disminuyen
los salarios de las futuras generaciones. La generación que combate en la guerra
también puede votarse grandes prestaciones que han de ser pagadas por la gene
ración siguiente. En ambos casos, la generación actual consigue imponer algunos
costes a las generaciones futuras.

28.2.2 los déficit en las economías abiertas

Hasta ahora hemos supuesto que la inversión y el déficit deben financiarse por me
dio de ahorro interior. Sin embargo, el déficit puede financiarse mediante créditos
exteriores. De hecho, el déficit de una pequeña economía abierta IJ no afecta significa
tivamente los tipos de interés mundiales. Si éstos no varían, tampoco varía el nivel de
inversión ni el nivel de ahorro (aparte del aumento inducido del ahorro resultante de
la previsión de futuras obligaciones tributarias). El único efecto que produce el déficit
es un aumento del endeudamiento exterior. Naturalmente, desde esta perspectiva
da igual que el Estado pida un crédito exterior o que el endeudamiento del Estado
induzca a las empresas privadas a pedir créditos exteriores. Dado que los déficit
públicos no afectan directamente a la inversión (figura 28.5), no °resulta afectado el
crecimiento del producto nacional bruto del país; pero debe enviarse, de hecho, una
parte mayor de la producción del país al extranjero para pagar las deudas en que
se ha incurrido anteriormente. Desde este punto de vista, la analogía habitual entre
la deuda pública y la deuda privada parece más razonable: el mayor déficit actual
reduce lo que pueden consumir las generaciones futuras, incluso aunque la deuda
pública efectiva esté en su mayor parte en manos de personas dentro del país."

Estados Unidos no es un país pequeño; la política de sus gobiernos afecta los
mercados internacionales de capitales. Sin embargo, es importante recordar también

1"Un,leconomía que no tiene relaciones económicas con otras se dice que es una economía cerrada.
Una economia quP comercia con otros países se dice que es una economía nbü·rtll.

14ruede producirse un efecto mdirecto en la inversión: el descenso d ..1nivel de consumo inl..rior
qu .. acabaría produciéndose como consecu..ncia del descenso del niv..1d .. r..nla de 105residentes del
pals podría acabar produciendo un ef..cto negativo ..n I~ inv..rsión de1país.
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Figura 28.5. Los déficit en las economías abiertas. En una economía
abierta pequeña, una variación del déficit no altera el tipo de interés
de mercado (1") ni el nivel de inversión. Con el déficit DI, el país
presta L al extranjero, mientras que con el déficit D2, el país debe
pedir prestado DI, al extranjero.

que no es una economía cerrada y que incluso aunque el enorme déficit de 1986
representara más de una cuarta parte del ahorro de Estados Unidos." representaba
una proporción mucho menor del ahorro mundial total. Por lo tanto, aunque el
déficit pueda haber elevado algo los tipos de interés, también ha aumentado el flujo
de capital procedente del extranjero (en relación con el que se habría observado si
no hubieran variado). El hecho de que los mayores déficit regístrados a principios de
los años ochenta correspondieran estrechamente al mayor endeudamiento exterior
no fue, desde esta perspectiva, casual." Estos déficit constituirán una carga para las
futuras generaciones. El hecho de que sea o no deseable es una cuestión relacionada
con la distribución intertemporal de la renta, y depende de que se desee o no distribuir
la renta a favor o en contra de la generación actual.

I~En el año natural 1986.el ahorro total de las empr..-as. particulares y gohiernos locales de Estados
Unidos ascendió a 741.000 millones de dólares. Fuenle: ECllIlmnic Re""rt of thePrrsídrrrl, 1'187. cuadros
8-27y B-78. '

'·De hecho. desde este punto de vista los déficit públicos constituyen una parte' fundamental de
la explicación del motivo por el cual las importaciones fueron superiores a las exportaciones. El en
deudamiento exterior aumentó para financiar el déficit. Los extranjeros que querían prestar a Estados
Unidos presionaron al al711 sobre el valor del dólar, lo que redujo el atractivo de las exporlacionl'S
norteamericanas y aumentó el de las importaciones. Desde este punto de vista, pues, el déficit co
mercial fuI' una consecuencia del endeudamiento l'xtmor, el cual fue a su vez una consecuencia del
déficit fiscal.
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28.2.3 La historia de los déficit federales de Estados Unidos

Hasta 1930 todo el mundo estaba de acuerdo en que los gobiernos no debían incurrir
en un déficit. Tras la Gran Depresión, se difundió la teoría keynesiana, según la cual
1'1 gobierno no debía incurrir en déficit en los años normales, pt'ro un déficit podía

ser deseable para ayudar a la economía a salir de una recesión o de una depresión.

Así, los economistas calculan el déficit de pleno empleo, es decir, el déficit que se
habría registrado cada año si hubiera habido pleno empleo, Los keynesianos sólo
se muestran preocupados cuando aumenta el déficit de pleno empleo. En la figura

28.6 mostramos que hasta 1981 no hubo grandes déficit federales de pleno empleo
en Estados Unidos.
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Figura 28.6. El déficit federal de Estados Unidos en 105 últimos
.cien años. El déficit fiscal está representado en negro. El déficit de
pleno empleo estimado corregido para tener en cuenta la inflación,
1955-1986, está representado en gris. No se muestran los déficit de
los periodos de las guerras mundiales y la Gran Depresión. Fuente:
A. Modigliam y F. Modígliani, "The Growth of the Federal Deficit
and th.. Roleof Public Altitudes", Pulr/ic Opiltion Quarterly,51, 1987,
págs. 459-480.

Los grandes déficit de los años ochenta se produjeron a pt'sar del hecho de
que el presidente Reagan no sólo defendió la elaboración de un presupuesto equili
brado, sino que fue más allá al apoyar una enmienda constitucional que exigiría el
mantenimiento de un presupuesto equilibrado. Mientras que los tipos se redujeron
enormemente en 1981, los gastos militares experimentaron un notable incremento.
El presidente Reagan pidió que se redujeran otros pro~ramaspúblic?s, pero eximió
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a la seguridad social de estas reducciones. Dada su postura sobre los impuestos, los
gastos militares y la seguridad social, era casi imposible conseguir un presupuesto
equilibrado. De hecho, en su peor momento. la magnitud del déficit era igual al gasto
federal total, excluidos los gastos relacionados con la defensa y la seguridad social.

28.3 Otras teorías sobre la eficacia de la política de los gobiernos

En los últimos veinte años, ha surgido una enorme controversia en macroeconomía.
La postura keynesiana convencional ha sido objeto de varias críticas. Aquí no pode
mos pasar revista de una manera exhaustiva a todas las teorías rivales. Nos limita
remos a repasar brevemente los alegatos de tres escuelas de pensamiento que han
sido objeto de una gran atención desde finales de los años setenta y principios de los
ochenta.

28.3.1 Los economistas del lado de la oferta

Mientras que los economistas keynesianos destacan el papel de la demanda agre
gada, los economistas del lado de la oferta, como Arthur Laffer, profesor de la
Universidad de Southern California, hacen hincapié en el papel de la oferta agre
gada. Esta teoría se hizo especialmente popular en los inicios de la administración
Reagan. Los economistas del lado de la oferta pensaban que si se reducían los tipos
impositivos, el impulso dado a la producción (probablemente como consecuencia
del aumento de la inversión y del esfuerzo y la oferta de trabajo de los trabajadores y
de los directivos) sería tan grande que aumentarían, de hecho, los ingresos fiscales.
También pensaban que el aumento de la oferta de trabajo frenaría la inflación.

Lo que estaba en cuestión no era si es posible desde el punto de vista teórico que los
tipos impositivos sean tan elevados que tina reducción de los impuestos incremente
tanto la producción que aumenten los ingresos del Estado, sino, más bien, si los tipos
impositivos actuales son tan elevados que su reducción aumentaría los ingresos del
Estado. Tanto los datos econométrícos" como la experiencia posterior a la reducción
de los impuestos llevada a cabo en 1981 inducen a pensar que no. 18

Parece que los economistas del lado de la oferta han cometido dos errores. En
primer lugar, han sobreestimado la magnitud de la elasticidad de la oferta de trabajo
y la sensibilidad de la inversión a las variaciones de los tipos impositivos. En segundo
lugar, han subestimado el tiempo que tarda la economía en adaptarse a los cambios.

17Véase Don Fullerlon, "On lhe Possibilily of an Inverse Relalionship belween Tax Rates and
Covernment Revenues", !"urnalof Pub/ic Economics, 1'1. núm. 1,octubre, 1'l82, páns. 3-22.

IMPuroe que los economistas del lado de la oferta tengan razón al destacar la importancia de las
respuestas del lado de la of..rta y la conveniencia de reducir los impuestos. Aquf sóló pon..mos en
cuestión su creencia de <Iue la respuesta de la oferta es tan grande que una reducción de los tipos
impositivos da lugar a un aumento de los ingresos fiscales.
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Incluso aunque la oferta de trabajo a largo plazo fuera muy elástica, las instituciones
podrían tardar varios años en adaptarse a los nuevos cambios. Incluso aunque a largo
plazo la inversión fuera muy sensible a los incentivos, las empresas podrían tardar
varios años en revisar sus estrategias de inversión.

Es posible que la economía del lado de la oferta desempeñara un papel funda
mental en los grandes déficit registrados en Estados Unidos a principios de los años
ochenta. La disposición de Reagan a presionar para qUE' se redujeran significativa
mente los impuestos quizá se basara E'O su creencia de que esa medida no provocaría
los enormes déficit que provocó y, en realidad, de haber sido correctas las teorías
del lado de la oferta, la reducción de los impuestos de 1981 no habría provocado
enormes déficit.

28.3.2 Los nuevos economistas clásicos

Los economistas del lado de la oferta y los keynesianos coinciden en que la política
económica de los gobiernos influye significativamente en la economía. Otra impor
tante escuela de pensamiento en la actualidad formada por los nuevos economistas
clásicos, como Tom Sargent, profesor de la Universidad de Stanford, y Robert Lucas,
profesor de la Universidad de Chicago, dudan de la eficacia de la política económica.
Estos economistas creen que el mercado privado responde de tal manera que contra
rresta su efecto.

Ya hemos analizado algunos ejemplos de esta teoría: hemos examinado las
condiciones en las que un incremento del gasto público provoca una reducción
compensatoria del consumo privado.

Naturalmente, para que los particulares contrarresten las medidas de los gobier
nos, han de observarlas y comprender sus consecuencias. Los nuevos economistas
clásicos creen que la gente puede hacerlo, que ésta, al tomar sus decisiones, utiliza
toda la información de que dispone para predecir, por ejemplo, las consecuencias de
cada medida. Cuando la gente crea sus expectativas de esta manera tan concienzuda,
se dice que tiene expectativas raciollales. Los nuevos economistas clásicos piensan que
los gobiernos no pueden engañar a la gente.

Pero las conclusiones sobre la limitada eficacia de la política económica no sólo
dependen del supuesto de las expectativas racionales.

Antes hemos visto, por ejemplo, que una reducción de los impuestos podría no
ser contrarrestada por un aumento del ahorro privado de la misma cuantía si: a)
1<1 gente tiene restricciones de liquidez; o b) la política del gobierno produce efectos
íntcrgeneracionales."

'"Es decir, al)l;unas ('<'rsonas el.. la generación actual no tienen descendientes en las generaciones
futuras o no les preocupan lo suficiente para aumentar sus donaciones en la misma cuantía en que
aumentan sus obligaciones tributarias futuras previstas.
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Los nuevos economistas clásicos también comparten un supuesto con los anti
guos economistas clásicos, que creían que los mercados funcionaban bien, que los
salarios y los precios eran flexibles y que, en ausencia de intervención del Estado o
de sindicatos posiblemente monopolísticos, los mercados se ajustarían rápidamente
para que la demanda y la oferta fueran iguales en todos ellos, incluido el mercado
de trabajo. Desde este punto de vista, el paro era un fenómeno transitorio a corto
plazo o una consecuencia del hecho de que los sindicatos (o el gobierno) mantuvie
ran los salarios demasiados altos. La teoría keynesiana rechazó explícitamente estos
supuestos.

Sin embargo, los nuevos economistas clásicos han aceptado (a veces de una
manera oculta) el supuesto según el cual los salarios y los precios son flexibles. Si los
salarios y los precios son totalmente flexibles y se vacían todos los mercados de tal
manera que la demanda es igual a la oferta, el gobierno desempeña, en realidad, un
papel poco importante en la determinación del nivel de la actividad económica. Es
el supuesto de la flexibilidad de los salarios y los precios de los nuevos economistas
clásicos, más que sus supuestos sobre las expectativas racionales, el que les lleva a
extraer sus conclusiones sobre la ineficacia de la política del gobierno. De hecho, si
los salarios y los precios fueran rígidos, el "multiplicador", es decir, la cantidad en
que aumenta la renta nacional como consecuencia de un aumento del gasto público
en una peseta, sería mayor según la hipótesis de las expectativas racionales que según
el supuesto keynesiano más convencional de que el consumo de la gente depende
simplemente de su renta disponible."

28.3.3 Los monetaristas

Los monetarlstas, como el premio Nobel Milton Príedrnan, creen que la política
de un gobierno afecta al sector privado principalmente a través del control de la
oferta monetaria. La mayoría de los monetaristd está de acuerdo con los nuevos
economistas clásicos en que el gobierno apenas influye, a largo plazo, en el nivel de
la actividad económica; sin embargo, a corto plazo, puede influir algo. La mayoría
de los monetaristas piensa que lo mejor que puede hacer el gobierno es intentar
estabilizar el nivel de precios, controlando la oferta monetaria, de tal manera que
aumente en proporción a la renta nacional real.

El monetarismo alcanzó su mayor apogeo a finales de los años setenta y prin-

2l'Larazón es sencilla: la gente ahorra en gran parte para con~umiren ('1 futuro. Cuando aumenta
la renta actual. parte de esta mayor renta se ahorra. Este mayor consumo futuro eleva la demanda
y la produccilln agregadas en el futuro, La gente, previéndolo, se da cuenta de que su renta futura
será mayor que en caso contrario. Y esta mayor renta futura 1('hace estar más dispuesta a consumir
hoy, lo que aumenta la demanda agrf'gada actual. Véase 1'.Neary y J. E. 5tiglitz. "Towards a Recons
truction of Keynf'Sian Eronomics: Constraints and ExPéctations", Q"ortrrl.'llo"rnnl 01 rconomics, 1'l8.1.
suplemento, págs. 11'1·228.
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cipios de los ochenta, periodo en el que los gobiernos de todo el mundo estaban
preocupados por el problema de la inflación. Parecía ofrecer una política sencilla
para atenuar lo que se consideraba el problema más importante en ese momento.
Posteriormente ha caído en un cierto descrédito, debido en parte a su falta de funda
mentos teóricos; en parte a que algunos países, como Inglaterra, que han seguido sus
dictados han sido los que han tenido un cierto éxito en el control de la inflación pero
han experimentado unas tasas de JJftro extraordinariamente elevadas; y en parte a
que la relación entre el dinero y el valor de la producción, que es capital en la doctrina
monetarísta, no se ha mantenido estable en los últimos años.

28.4 Un calendario de los cambios de política económica:
discrecionalidad o reglas

Para que el gobierno pueda estabilizar realmente la economía modificando los im
puestos es necesario no sólo que los consumidores y los productores no tomen
medidas que contrarresten las suyas, sino también que pueda aplicar su política en
el momento adecuado.

Si el gobierno intenta reducir el nivel de demanda para reducir la inflación pero
actúa con demasiada lentitud, para cuando la reducción de la demanda surta efecto,
es posible que la economía ya se encuentre en una recesión; en ese caso, el descenso
de la demanda agregada no hará sino agravar la recesión posterior. Del mismo modo,
si una medida gubernamental destinada a elevar la demanda surte efecto cuando
la economía ya está saliendo de la recesión y entrando en una expansión, puede
agravarse la inflación.

Los problemas que plantea establecer un calendario de la modificación de los
impuestos pueden agruparse en tres categorías: retardos CIl el reconocimiento de la
necesidad de modificar la política, retardos ('11 ta aplicación de la política y retardos
1'/1 el e{,'c/" de la política emprendida. La figura 28.7 muestra la evolución de un
ciclo económico. La economía entra en una recesión en A, pero ésta no se reconoce
hasta 11. Una vez reconocida, los políticos deben ponerse de acuerdo con lo que se
ha de hacer: reducir los impuestos sobre las personas físicas, incrementar el gasto
público o intentar aumentar la inversión mediante deducciones fiscales o mediante
la política monetaria (bajando los tipos de interés). Los cambios propuestos deben
abrirse camino a través del proceso político, lo que puede llevar meses; de ahí el
retardo representado por [1(' en la figura 28.7.

Incluso después de realizar los cambios legislativos, hay nuevos retardos hasta
quP éstos surten efech•.Los impuestos se recaudan en su mayor parte por años civiles.
Así, una reducción de los impuestos aprobada por el Parlamento en octubre entrará
en vigor, como muy pronto, en enero, lo que dará lugar a otro retardo representado

por ('[) en la figura.
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E incluso después de aprobarse los cambios fiscales, puede haber largos retardos
antes de que surtan efecto totalmente. Si una deducción fiscal por inversión no había
sido prevista, las empresas tendrán que tomar nuevas decisiones sobre el calendario
de sus inversiones, y estas decisiones pueden llevar meses. Elaborar nuE'VOS proyectos
de inversión (que no es lo mismo que adelantar simplemente proyectos que ya se
habían planeado) puede llevar años.

PNBreal

Ciclo con intervenciún
del gobierno

Ciclo sin intervención
del gobierno

A B e D TIempo

Figura 28.7. Retardos en las polfticas antirrecesiqnistas, Como con
secuencia de los retardos en el reconocimiento, aplicación y eficacia
las políticas gubernamentales pueden exacerbar las fluctuaciones
cíclicas en lugar de reducirlas. J1: La economía comienza a entrar
en una recesión. B: El gobierno se da cuenta. AH =Retardo en el
reconocimiento. C: Elgobierno aplica una política antirrecesionista.
BC = Retardo en la aplicación. D: La politica gubernamental surte
efecto. C D = Retardo en la eficacia.

Estos retardos son suficientemente largos para que si el gobierno no es capaz
de prever la recesión, se encuentre aplicando un cambio de política en un momento
en que la economía haya comenzado ya a recuperarse (el periodo medio entre las
recesiones ha sido de unos cinco años en el periodo de la posguerra).

Si los .gobiernos pudieran prever perfectamente las cimas y los fondos del ci
clo económico, podrían intentar aplicar los cambios de política a tiempo para que
surtieran efecto. Los gobiernos no han sido muy eficaces en la previsión de estos
cambios (o por lo menos los datos referentes a los cambios futuros del nivel de la
actividad económica han sido suficientemente ambiguos para que los políticos no
hayan llegado a un acuerdo sobre lo que debía hacerse hasta que no ha llegado la
recesión).

Como consecuencia, muchos economistas (como Milton Friedman) piensan que
los intentos de los gobiernos de estabilizar las economías han aumentado, de hecho,
sus fluctuaciones. Cuando no han aumentado las fluctuaciones cíclicas, han aumen
tado la incertidumbre a que se enfrentan las empresas y los consumidores. Estos
economistas sostienen que los gobiernos no deben utilizar instrumentos disert'ciCllla-
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les, sino que deben diseñar un conjunto de f{'glas, basadas en los resultados de la
economía, para ajustar los tipos impositivos, el gasto público y otras variables fisca
les, La adopción de esas reglas tendría, además, otra ventaja: evitaría los retardos del
proceso político. Las "reglas" representarían una extensión natural de la flexibilidad
outomdtica ya incorporada al sistema impositivo. En el sistema fiscal vigente en los
países occidentales, cuando la economía entra en una recesión, disminuye algo el tipo
impositivo medio como consecuencia de la progresividad de la estructura impositiva
y aumenta algo el gasto público como consecuencia del aumento de las prestaciones
por desempleo, de las prestaciones sociales y de las pensiones debido a que la gente
se jubila antes.

Un ejemplo de una sencilla regla sería aquella que estableciera una reducción de
los tipos del impuesto sobre la renta de un 5% cuando el nivel de paro fuera superior
a un 10% y otra reducción cuando fuera superior a un 12%.

Los defensores de las reglas en lugar de la discrecionalidad sostienen que la gente
y las empresas podrían planificar mucho mejor si pudieran predecir con precisión
lo que va a hacer el gobierno. Una de las principales incertidumbres a las que se
enfrentan las empresas es la incertidumbre con respecto a las medidas que va a
adoptar el gobierno.

Los defensores de la política discrecional para estabilizar la economía sostie
nen que basarse en reglas equivale a "atarse de pies y manos": las circunstancias
económicas cambian lo suficiente de un ciclo económico a otro para que una sencilla
regla sea inadecuada. Los defensores de las reglas sostienen, por el contrario, que
"atarse de pies y manos" tiene claras ventajas: la reducción de la incertidumbre
relacionada con las medidas que va a adoptar el gobierno tiene valor por sí misma."

28.5 El crecimiento

En los últimos diez años ha habido una creciente preocupación por la tasa de creci
miento de la economía de Estados Unidos. Su tasa global de crecimiento (el aumento
porcentual medio de la producción) y la tasa de aumento de la producción por traba
jador se han quedado rezagadas con respecto a las de Japón y Alemania y, en algunas
industrias, como la de automóviles hasta principios de los noventa, ha disminuido
significa tivilmente su cuota de mercado. También ha descendido acusada mente la
tasa de rrecirniento de la productividad; ésta pasó de un 2,6% en el periodo 1962-1973
a un 0.9 en el periodo 1973-1986.22

No existe unanimidad sobre la causa; cada economista tiene su teoría favorita.
En lo que sí está de acuerdo la mayoría de los economistas es en que la política

21 "Atarse de pi..s y manos" se d..nomina a vee..s coml,mm;so I'r/~'io. Hay toda una variedad de
circunstancias en las qUE." (-sos compromisos pueden tener valor.

22A.5. Blinder, f1nrd l/cm/s. Sofll/mrts, Reading, Mass., Addison-wasley, t9f17, pá~. 40.



J

L..~ Ikfidl, la l'sta/1i/id",¡ ,',w"¡,,,ica ~ '" trI'cimil'l1/" (c.2f1) 17f11

de los gobiernos ha afectado y continúa afectando significativamente a la tasa de
crecimiento de la economía.

El crecimiento depende de tres factores esenciales: el crecimiento del stock de
capital (la inversión), el progreso técnico (la investigación y el desarrollo) y el de
sarrollo y la utilización de los recursos naturales.P Como veremos más adelante,
en el debate sobre el crecimiento también intervienen inevitablemente cuestiones
relacionadas con la equidad.

28.5.1 La inversión y el crecimiento

Aunque existen algunas controversias sobre la importancia precisa de la inversión
para el crecimiento global -mientras que algunos economistas, como Dale [orgen
son, profesor dE' la Universidad de Harvard, sostienen que casi todo el aumento
de la producción por trabajador registrado en los últimos cien años se debe a los
aumentos del stock de capital. otros, como Robert Solow, profesor del MIT, atribu
yen un papel mucho mayor al progreso técnico-24 hay pocas dudas de que si la
inversión disminuye en la economía, resultarán afectadas rápidamente las tasas de
crecimiento.

A veces ha predominado la idea de que los gobiernos debían fomentar activa
mente la inversión. En los apartados anteriores describimos algunas de las maneras
en que podían fomentarla. Actualmente, predomina la idea de que los gobiernos de
ben tener cuidado en no ahogar la inversión, pero no deben intervenir directamente
para fomentarla, ya que de esa manera es probable que al mismo tiempo distor
sionen las pautas de inversión, provocando una mala asignación de los recursos de
inversión. Los gobiernos deben mantener bajos los tipos impositivos y los déficit (que
pueden expulsar inversión); pero su política de introducir y suprimir una y otra vez
las deducciones fiscales por inversión y la depreciación acelerada contribuye tanto a
distorsionar la asignación de la inversión como fomentar el nivel de inversión.

28.5.2 La I+D Yel crecimiento

El Estado desempeña un importante papel en la investigación y el desarrollo (1+0).
En el capítulo 5 explicamos en parte este papel. Recuérdese que los bienes públicos
tienen dos propiedades esenciales: la exclusión no es deseable (el coste marginal nulo
de suministrar el bien a una persona más) ni posible. La 1+0 (o, más concretamente,
los conocimientos, el producto de la investigación) tiene la primera propiedad y

nEl cuarto factor importante es el crecimiento de la población y las mejoras de la calidad de la
población activa kapital humano).

24Solnw ha estimado que el 87% del crecimiento que experimentó la renta per cápita en el pe
riodo lCJ09-1'l4'l se debió al cambio tecnol,~ico. Robert Solow, "Tt"Chnical Chan~e and the AAA~ate
Production Function", Rrt,jl'lv '" ECt,""mit's nlld Stnli~t;cs, 39, 1957, págs. 312-320.
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a menudo también la segunda. Si se suministra a otras personas una información,
no por eso dejan de conocerla las que ya la conocían." Pero si los conocimientos
se suministraran gratuitamente, a nadie le interesaría producirlos. Por lo tanto, el
Estado debe contribuir a la producción de conocimientos, apoyando directamente
la 1+0, o debe asegurarse de que la gente o las empresas que los producen sean
compensados de alguna otra manera por ello.

Las patentes

El Estado garantiza la compensación al conceder "derechos de propiedad" de los co
nocimientos; es decir, concede una patente, que permite al descubridor de
los conocimientos utilizarlos en exclusiva (incluido el derecho a dar permiso a otros
para utilizarlos) durante un periodo de tiempo limitado. No todas las ideas ni todos
los descubrimientos son patentables e incluso cuando lo son, a menudo es posible
realizar inventos que soslayen las patentes vigentes. Así, por ejemplo, aunque es
posible patentar un medicamento, suele ser fácil idear una leve modificación, que
tenga las mismas propiedades medicinales, Por este motivo y porque para obtener
una patente una empresa debe revelar una gran cantidad de información, muchas
t'mpresas prefieren no patentar sus descubrimientos. Se basan, por el contrario, en el
secreto para mantener su ventaja de mercado. Por ejemplo, la fórmula de Coca-Cola
no está patentada: sus descubridores prefirieron guardarla en una caja fuerte.

Obsérvese que en las áreas en las que el producto de una investigación es pa
tentable, la 1+0 sólo satisface una de las dos propiedades de los bienes públicos (ya
que la patente nos permite excluir a otros de la utilización de la 1+0). En las áreas en
las que el producto de la investigación no puede protegerse por medio del secreto
(l de patentes, en las que es fácil imitar el descubrimiento, la 1+0 satisface las dos
propiedades esenciales de los bienes públicos puros.

Cuando el gobierno establece la duración de una patente, se enfrenta a una dis
yuntiva. Prolongándola, da mayores incentivos a las empresas privadas para realizar
1+0; pero, por otra parte, los conocimientos que producen no se utilizarán eficiente
mente durante un periodo de tiempo más largo. Supongamos, por ejemplo, que una
empresa ha descubierto una nueva manera menos cara de realizar un producto, tanto
que la empresa puede ponerle un precio más bajo que todas sus rivales. Patentando
el descubrimiento, se encontrará en una posición monopolística. Se producirá una
cantidad menor que si los conocimientos se difundieran gratuitamente.

La figura 2R.R, que representa la curva de demanda de mercado del rnedicarnen to,

Z'Fste hecho ru debe confundirse ron el de que el rrll.1¡m;rllltl que ruede obtener una persona de
IIn"" determinados conocimientos ruede depender de cuántas personas los posean además de ella.
Un monopolista de una determinada información puede ser capaz de obtener un rendimiento que no
podrfa obtener si la información se pusiera a disposición de todo el mundo ~ratuilamente.
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muestra la pérdida resultante de la patente, El coste de producción era C'" antes de
la inversión, por lo qut' el equilibrio competitivo (/1), (.1,,) SI' encontraba en E'I punto
D. La empresa que realiza PI pequeño invento tiene un coste de producción menor
e,. Cobra un precio algo inferior a Po, quedándose con todo el mercado; por lo tanto,
sus beneficios son AfJDE y sus ventas (lO.2b Si se hiciera pública gratuitamente la
información sobre la nueva innovación, el precio descendería a el y la cantidad
aumentaría a Q,. La concesión a la empresa poseedora de la patente del monopolio
sobre sus conocimientos da como resultado un nivel de producción más bajo y un
exceso de gravamen de fJDF. Cuando expire la patente, bajará el precio a el; pero
el rendimiento qUE' obtendrá el innovador será entonces cero. Por lo tanto, cuanto
mayor sea la duración de la patente, mayor será el exceso de gravamen provocado por
la ineficiencia de conceder a la empresa el monopolio sobre el uso de la información;
pero mayor será el rendimiento que obtengan los innovadores y, por lo tanto, mayores
los incentivos para innovar.

Dada la ineficiencia del sistema de patentes, ¿por qué el Estado no financia
simplemente la investigación mediante ayudas directas? El sistema de patentes
tiene dos claras ventajas frente a un sistema de ayudas directas.

Precio

Curva de demanda

Cantidad
de medicina

Q,Q.

A
e,1----------+--"....

p. =C¿1-----------'''''-

Figura 28.8.Efectos de las patentes. Un sistema de patentes da lugar
a una producción menor que la libre difusión de los conocimientos.
Elexceso de gravamen viene dado por el triángulo BDF.

26La empresa no puede ofrecer, por supuesto, el precio y la cantidad que quiera, ya que a un precio
igualo superior a CIl , pierdr su posición monopolfstica. En otras palabras, la empresa maximiza sus
beneficios sujeta a la restricción ", < ('n.
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En primer lugar, un sistema de ayudas directas exige seleccionar de alguna
manera los investigadores y los proyectos de investigación que tienen probabilidades
de generar los mayores rendimientos. El sistema de patentes es una manera de
retribuir a la gente por sus esfuerzos investigadores en función de los rendimientos.
Las personas que descubren algo que otras valoran reciben una recompensa. Ylos que
piensan que tienen un buen proyecto de investigación pueden entrar en la carrera,
siempre que cuenten con suficiente capital o puedan convencer a alguna persona que
lo tenga de que lo suscriban.

En segundo lugar, el sistema de patentes obliga a los que se benefician de la
innovación a pagarla; es una especie de impuestos sobre los beneficios. Cuando se
inventa un producto mejor, el beneficio que obtiene el inventor, la compensación por
su fructífero programa de I+D, es pagado de hecho por el consumidor.

Al mismo tiempo, es importante darse cuenta de que un sistema de patentes es
un mecanismo imperfecto para retribuir la investigación. La recompensa que recibe
el inventor puede no corresponder exactamente a su contribución marginal real. Si
de todas formas se iba a haber realizado un' invento, la contribución marginal de
la persona qUl' lo descubre un día antes sólo es el valor adicional derivado de la
realización del invento un día antes. Pero la patente concede mucho más que eso a
esa persona. Por otra parte, al realizar un invento, el inventor se basa en una gran
cantidad de conocimientos y parte del valor del descubrimiento patentable puede
atribuirse a este fondo común de conocimientos más que a la aportación directa del
inventor, Pero en la práctica no existe ninguna manera de distinguir entre los dos.

1\Ir otra parte, normalmente el inventor sólo se apropia de una parte del valor
de una innovación. Cuando Dul'ont dedujo el rayón, pudo patentar ese invento.
Pero otro producto fruto de sus investigaciones fue el descubrimiento de que podían
desarrollarse fibras sintéticas. Es posible que el descubrimiento de cómo se hacía el
rayón también generara grandes beneficios, que Duf'ont no pudo obtener mediante
la patente.

Estos beneficios no apropiables de la investigación son especialmente importan
tes en el caso de la investigación básica, y ésa es la razón por la que se necesita algún
tipo de ayuda directa a la investigación básica para que se asignen eficientemente los
recursos. Dos descubrimientos recientes fruto de la "investigación básica" que han
influido profundamente en numerosas áreas son los transistores y los rayos láser.

la deducción fiscal por los incrementos de I+D

También se ha intentado fomentar la I+D estableciendo una deducción fiscal por los
incrementos de I+D; es decir, concediendo a las empresas una deducción fiscal de
un 20% si incrementan el gasto dedicado a I+D. Esta disposición de la legislación
fiscal ha sido objeto de crílicas debido a que es difícil distinguir entre lo que es un
gasto en investigación y lo que no lo es. Los gastos generales y la investigación de
mercados suelen declararse como gastos en 1+D.
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28.5.3 Los recursos naturales y el crecimiento económico

Desde hace veinte años preocupa en Estados Unidos la idea de que las limitadas
reservas de recursos naturales ---de tierra, petróleo, carbón, aire yagua limpios y
toda una variedad de minerales- limiten el crecimiento de su economía." La acu
sada subida del precio del petróleo registrada en 1973-1974y en 1979-19RO 1I<1~ó la
atención sobre su dependencia de este recurso natural agotable. Ha habido muchos
debates sobre la posibilidad de que se hayan despilfarrado excesivamente los recur
sos, de que se estén agotando demasiado deprisa. Está muy extendida la idea -no
compartida, sin embargo, por la mayoría de los economistas- de que los mercados
no harán lo suficiente para garantizar a las futuras generaciones la cantidad necesaria
de recursos y de que es precisa la intervención del Estado.

En este apartado, nos hacemos dos preguntas: ¿hay fallos del mercado que exigen
la intervención del Estado en relación con los recursos naturales? ¿Qué medidas han
adoptado los gobiernos para mejorar 1<1 eficiencia con que se han utilizado los recursos
naturales y hasta qué punto han atenuado estos fallos?

Los fallos del mercado y los recursos naturales

En el capítulo 3 señalamos que una de las condiciones necesarias para que el mer
cado asignara eficientemente los recursos era que hubiera un conjunto completo de
mercados de riesgo y de futuros; es decir, que las empresas pudieran vender, por
ejemplo, petróleo hoy para entregarlo dentro de dos mil años y que pudieran ase
gurarse incluso contra las contingencias más estrafalarias, como la posibilidad de
que la fusión nuclear demostrara ser una fuente energética alternativa viable, que
provocara una bajada del precio del petróleo. Cuando hay un conjunto completo de
mercados de futuros, los propietarios de petróleo pueden elegir entre venderlo hoy
o dentro de un año o dentro de dos. Los precios que tiene el petróleo en cada una de
las fechas indican su valor de escasez en esas fechas. Los precios garantizan que el
petróleo se asignará de tal manera que el valor marginal que tenga en cada fecha (en
cada uso) sea el mismo. Los principios por los que los precios rigen la asignación de
los recursos a lo largo del tiempo son idénticos a los principios por los que rigen la
asignación de los recursos en un momento dado a los distintos usos.

Pero cuando no existe un conjunto completo de mercados de futuros, los dueños
de recursos deben hacer conietures sobre los precios futuros. Si éstas son correctas,
la asignación de los recursos será la misma que si hubiera, de hecho, mercados de
futuros en los que pudiera comprarse o venderse petróleo para su entrega futura.
La respuesta a la pregunta de si el mercado es o no excesivamente despilfarrador

27EI estudio más famoso en e1que se expresa esta creencia fue publicado en 1972 por un .-quipo
d e investigación de1MIl'. Véase D. Meadows, el al., The Limils In Grnwlh. New York. Universe Books,
1'l72.



786 / LA ECONOMíA DEL SECTOR PÚBUCO

depende, pues, de que haya sido o no excesivamente pesimista sobre los precios
futuros del petróleo.2B

¿Cómo es posible que siendo los hombres unos egoístas que viven setenta u
ochenta años solamente, el mercado vele por las generaciones que nacerán dentro de
cien o doscientos años? ¿No es necesario que intervenga el Estado? El mercado puede
tener en cuenta y tiene en cuenta las consecuencias de las decisiones de inversión no
sólo para la vida de quienes las toman. Donde más claramente se ve es en el caso de
los bosques. El hombre planta árboles que tardarán en crecer, por ejemplo, treinta o
cuarenta años, es decir, mucho más tiempo del que le interesa desde el punto de vista
de la tala de los árboles. Lo hace sabiendo que, por ejemplo, dentro de veinte años
un bosque lleno de árboles a medio crecer tendrá mucho valor; encontrará a algunas
personas más jóvenes a las que podrá venderles el activo. Incluso aunque los árboles
tardaran cien años en hacerse grandes, el bosque podría ser una inversión rentable:
el inversor sabe que podría vendérselo a una persona más joven, la cual sabe que
podría vendérselo a una aún más joven, etc.

Lo mismo ocurre con el petróleo y con los demás recursos naturales. Si sabemos
que la demanda de petróleo va a ser elevada dentro de cuarenta años, nos compensa
comprar reservas, venderlas, por ejemplo, dentro de veinte años, cuando sea evidente
que serán necesarias en el futuro. Este ejemplo muestra, sin embargo, una de las
dificultades que plantea el argumento de que el mercado vela satisfactoriamente por
el futuro. Si los empresarios creen que el mercado no se dará cuenta de su necesidad
de reservas hasta dentro de treinta y cinco años, pero saben que necesitarán vender
sus activos dentro de veinte, el petróleo puede ser una mala inversión.

La cuestión de la conveniencia de que intervenga el Estado es mucho más compli
cada. ¿Hay alguna razón para creer que el sector público hará mejores predicciones
que el sector privado? Si existe un conocimiento general de las necesidades futuras, el
precio de mercado reflejará esa información. Y hay incentivos para que las empresas
privadas realicen predicciones a largo plazo sobre las necesidades energéticas.

La política de los gobiernos respecto a los recursos naturales

La política de los gobiernos de Estados Unidos en relación con los recursos limitados
ha girado en torno a la energía (aunque algunos economistas creen que a largo plazo
las limitadas reservas de otros minerales pueden tener consecuencias más graves).

2BEn el caso del petróleo. puede haber otros fallos del mercado. En el capitulo R analizamos el
problema de los yacimientos petrolíferos. No sólo se perforará un numero excesivo de pozos sino
que, además, al intentar cada persona extraer el petróleo antes que las demás podría reducirse la
cantidad total de petróleo que pued e extraerse (debido a los efectos que puede producir el exceso
do' perforaciones en la presión). En los países en los que las compañías extranjeras están amenazadas
de expropiación, el petróleo puede ser extraído demasiado rápidamente; las compañlas petrolíferas
intentan extraer lo más posible antes de que se lleve a cabo la expropiación.
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Tanto les ha preocupado las limitadas reservas de energía y el hecho de tener que
depender de otros países, que en 1977se creó un Departamento de Energía con rango
de ministerio.

Elgobierno federal se ha vaIido de toda una variedad de instrumentos para influir
en la oferta y la demanda de energía. En el capítulo 24 describimos algunas de las
disposiciones especiales de la legislación fiscal que afectan a la industria de petróleo y
de gas (las deducciones en caso de agotamiento y la posibilidad de considerar como
gastos deducibles inmediatos algunos gastos originados por las prospeccionesl.I?
En el periodo 1959-1973, el gobierno impuso contingentes sobre la importación de
petróleo. Estas disposiciones probablemente fomentaron el desarrollo de la industria
de petróleo y gas de Estados Unidos, pero los críticos sostienen que elevaron los
niveles de consumo de recursos nacionales en periodos en los que podría haberse
conseguido el petróleo más barato en otros países, In que ha hecho que Estados
Unidos dependa hoy del petróleo más que si no se hubieran adoptado esas medidas.

También se han regulado las industrias de petróleo y gas natural. Los precios
del gas natural se han mantenido durante mucho tiempo por debajo del nivel de
mercado, lo que ha llevado a utilizarlo ineficientemente. La regulación sólo se ha
suprimido en los últimos años,

Tras la crisis del petróleo de 1979, el gobierno trató de regular su asignación.
Muchos observadores piensan que las largas colas que había en las gasolineras en
1979 se debieron a la inepta política reguladora más que a escaseces naturales exis
tentes en el mercado. Para evitar los efectos perturbadores de una interrupción del
suministro extranjero, el gobierno adoptó la medida de acumular grandes depósitos
de petróleo y se embarcó finalmente en un gran programa de investigación y desa
rrollo para desarrollar sustitutos sintéticos del petróleo, Este programa fue objeto de
numerosas criticas por ineficiente e ineficaz desde el punto de vista de los costes y
casi se abandonó durante la administración Reagan."

29Éstasno son las únicas disposiciones fiscales especiales relacionadas con la industria del petróleo.
La gran subida de los precios del petróleo de 1973 y 1979 llevó a temer que las compañías de petróleo
obtuvieran beneficios extraordinarios; se pensaba que estas ganancias debían ser compartidas ron el
resto del país, por lo que se introdujo un impuesto "obre los beneficios extraordinarios. Sin ernbarg«, el
impuesto era en realidad un impuesto indirecto (temporal) "obre el petróleo, y puede que produjera,
como consecuencia, algunos efectos distorsionadores. Para un análisis más extenso de la influencia
d .. un impuesto en la utilización de petróleo, véase r. Dasgupta, G. Heal y J. E. Sti!\litz, "Th.. Taxation
of Exhaustibl.. Resources", en G. A. Hughes y G. M. Heal (comps.), Pub/k Poficynnd the TllX Sysll'm,

Londres, Ge0'Ke Allen and Unwin, 1980, págs. 150-172.
:1llparauna historia y análisis de la polltica ..nergétíca de Estados Unidos, véase Richard Viclor,

¡;;IIergy Pofícy in Americn: A 511/.1,/of BlIsilltSS-GoI't'",ml'lll Refaliolls, Nueva York,Cambridge University
Press, 1984.
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28.5.4 Crecimiento y equidad

Los poderes públicos tienen muchos objetivos. Uno de ellos es fomentar la utili
zación eficiente de los recursos; otro es fomentar el crecimiento de la economía; otro
es garantizar una distribución justa del bienestar, tanto de una generación a otra
como dentro de una misma generación (o, al menos, ofrecer una red de seguridad
por debajo de la cual no puedan caer los pobres). Estas medidas suelen plantear

" disyuntivas.
Por ejemplo, en el caso de un recurso natural agotable como es el petróleo,

es evidente que puede haber importantes disyuntivas intergeneracionales; lo que
se consume hoy no puede consumirse en el futuro. Pero a los economistas no les
interesa tanto la relación entre el consumo de petróleo de la generación actual y
el de las futuras como la relación entre el bienestar global de las generaciones. El
hecho de lJue las futuras generaciones puedan tener menos petróleo no significa
necesariamente que vayan a disfrutar de menos bienestar. Hay sustitutos del petróleo
(como el carbón). Ahorrando más, la generación actual aumenta el stock de capital
de llue dispondrán las generaciones futuras, lo que aumentará su bienestar. Por
último, los cambios tecnológicos permiten a las futuras generaciones aprovechar
mejor el petróleo. Los acusados aumentos del ahorro de energía de los automóviles
norteamericanos lo demuestran.

En el apartado anterior, señalamos que existe una disyuntiva entre la eficiencia
a corto plazo y el crecimiento. Una politica de patentes de mayor duración aumenta
los incentivos para realizar 1+0,'1 pero las concesiones temporales de poder de
monopolio provocan ineficiencias estáticas.

También puede haber disyuntivas entre el crecimiento y la distribución. Algunas
medidas destinadas a redistribuir la riqueza pueden reducir la tasa de crecimiento.
Las que aumentan la tasa de crecimiento, al aumentar la productividad del trabajo,
pueden producir un efecto muy beneficioso en los trabajadores, especialmente en el
futuro.

Toda medida que reduzca los incentivos para ahorrar (como los impuestos sobre
las herencias) o para invertir, puede reducir el nivel de acumulación de capital; la
disminución del capital reduce los salarios y empeora el bienestar de los trabajado
res. A menos que el gobierno tome medidas compensatorias, puede aumentar de
hecho la desigua ldad. Las medidas fiscales tendentes de redistribuir la renta siempre
introducen distorsiones que reducen el tamaño de la tarta que hay para dividir; por
lo tanto, los pobres, aunque reciban una parte mayor de una tarta más pequeña,
pueden no salir muy beneficiados con esa política redistributiva. Por otra parte, las

JI En alguno« casos, una política de patentes que sea demasiado rigurosa puede producir efectos
negativos en la ItD. La concesión de una patente fundamental en al~unas áreas puede reducir los
incentivos de otros para realizar 1+Den esa área.
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medidas tendentes a aumentar el crecimiento pueden dar a los pobres una parte me
nor de la tarta; pero si ésta aumenta lo suficiente, los pobres estarán inequívocamente
mejor.32Los defensores del crecimiento señalan que una política que aumente sim
plemente la tasa de crecimiento un 1!% al año durante dos generaciones (es decir,
setenta años) duplicará la renta nacional, mientras que ni siquiera la política redistri
butiva más ambiciosa podría aumentar en la misma proporción la renta de la cuarta
parte más pobre de la población. Sin embargo, es posible que a los pobres actuales
no les consuele saber que sus descendientes disfrutarán de un mayor bienestar. Los
defensores de los pobres también señalan que los beneficios del crecimiento están re
partidos desigualmente; los parados de larga duración y las personas que carecen de
estudios pueden encontrarse entre los que menos probabilidades tengan de resultar

beneficiados.

Resumen

1. La política de impuestos y de gasto afecta al nivel de paro y crecimiento. Está
muy extendida la idea de que el Estado deberla desempeñar un papel activo en la
estabilización de la economía: en la reducción de la demanda agregada durante
los periodos inflacionistas y en su aumento durante los periodos de recesión.
Los déficit federales registrados en Estados Unidos en los años ochenta fueron
enormes desde el punto de vista histórico. Muchos economistas piensan que
han mantenido elevados los tipos de interés y que por lo tanto perjudican a la
inversión y la productividad.

2. Las medidas que producen principalmente efectos-renta pueden tener una ca
pacidad limitada para fomentar el consumo en los periodos recesionistas, salvo
si el gasto se ve limitado por la falta de liquidez. Las medidas que producen po
derosos efectos-sustitución. como la supresión temporal de los impuestos sobre
consumos específicos, pueden ser más eficaces en el fomento de la inversión y'el
consumo durante las recesiones, pero también producen efectos negativos fuera
del periodo en qut' se bajan los impuestos.

3. Algunos economistas piensan que las posibilidades de intervención del Estado
para allanar los ciclos económicos son limitadas. En primer lugar, el sector pri
vado tiende a tomar medidas que contrarrestan las del sector público. Por ejern
1'10. un déficit público puede expulsar inversión privada. En segundo lugar, los
gobiernos deben programar sus cambios de los gastos y de los impuestos correc
tamente para que sean eficaces. Hay importantes retardos en el reconocimiento.

32Se supone. desde luf'go. que su sensación de bienestar será relacionada con sus niveles de
consumo material y no con sus niveles rdalitf()S de consumo.
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la aplicación y la eficacia. lo que puede hacer que los gobiernos exacerben las
variaciones cíclicas de la renta y del empleo. en lugar de reducirlas.

4. Algunos economistas piensan que las medidas de los gobiernos han sido una de
las principales causas de las fluctuaciones de la economía. Creen que la política
fiscal y la monetaria deben seguir unas sencillas reglas.

5. Es probable que la decisión de financiar el gasto público por medio de deuda y
no de los impuestos aumente el bienestar de la generación actual a expensas de
las futuras. El aumento de la deuda reduce la acumulación de capital y, por lo
tanto, la productividad futura.

6. No existe ninguna razón convincente para creer que en el caso de los recursos
más susceptibles de agotarse, el mercado no vele satisfactoriamente por el futuro.

7. Las medidas de los gobiernos relacionadas con la 1+0 son importantes en la
determinación de las perspectivas a largo plazo de la economía. El papel del
Estado se debe a que la 1+O tiene características de los bienes públicos. El sistema
de patentes concede un monopolio temporal sobre los conocimientos creados
por un inventor; provoca una asignación ineficiente de los recursos (al igual que
cualquier monopolio).

8. La elección de medidas suele plantear disyuntivas entre el bienestar de la gene
ración actual y el de las futuras, entre la ineficiencia estática yel crecimiento, y
entre el crecimiento y la desigualdad.

Conceptos clave

Renta disponible
Renta permanente
Teoría del consumo basada
en el ciclo vital

Restricción de liquidez
Efecto expulsión

Preguntas y problemas

Carga de la deuda
Déficit de pleno empleo
Economistas del lado de la oferta
Nuevos economistas clásicos
Patentes
Monetaristas

l. Compare la influencia de un déficit público en la inversión en el caso de un

pequeño país que puede pedir la cantidad de préstamos que desee en el extranjero
a un tipo de interés fijo y el de un país que no puede pedir ni conceder préstamos

al extranjero.
2. "Los recursos que se gastaron en la Segunda Guerra Mundial se gastaron en

el periodo 1940-1945. Por lo tanto, las generaciones que vivían entonces y que



pagaban impuestos son las que soportaron la carga del coste de la guerra, inde
pendientemente de cómo se financiara ésta". Analice esta afirmación.

3. ¿Por qué podría afectar la seguridad social al nivel de ahorro" Compare el efecto
que produciría la creación de un gran programa de seguridad social basado en
un sistema de reparto en un pequeño país que pudiera pedir tantos préstamos
como quisiera en el extranjero a un tipo de interés fijo con el que produciría en
uno que no pudiera pedir ni conceder préstamos al extranjero (recuérdese que
en el capítulo 13 vimos 10que era un pm~rama de seguridad social basado en
un sistema de reparto como el existente en Estados Unidos).

4. En el capítulo 26 distinguimos entre bienes públicos locales y nacionales. ¿Hasta
qué punto es la 1+0 un bien público inlrrnllciona/? ¿Qué implicaciones tiene para
la política del gobierno de un gran país? ¿Yde uno pequeño?

5. Cite algunos ejemplos de medidas gubernamentales en las que haya disyuntivas
i/ltergeneraciona/es, es decir, en las que haya medidas que pueden mejorar el
bienestar de las generaciones futuras a expensas de la actual.

6. En este capítulo explicamos que el nivel de gasto público puede afectar al con
sumo o a la inversión. Explique cómo podrían afectar al consumo o la inversión
determinados gastos (por ejemplo, en unas nuevas estaciones de esquí o en una
nueva carretera). Cite algunos tipos de gasto público que podrían fomentar la
inversión privada. ¿Qué tipos podrían expulsar inversión privada? ¿Qué tipos
podrían fomentarla? ¿Qué tipos podrían expulsar consumo privado?

7. Explique cómo podría utilizar el gobierno la regulación del crédito para reducir
los incentivos al consumo privado. ¿Cómo podría utilizar el gobierno los merca
dos de crédito en los periodos recesionistas para fomentar el consumo? Indique
claramente de qué manera depende su respuesta de la teoría que tenga respecto
a los determinantes del consumo agregado.
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ampliaciones más recientes, en R.H. Coase, TheFirm, theMarket, andtheLaw,Chicago,
11., University of Chicago Press, 1988.

Para un análisis más avanzado del diseño de impuestos (pigouvianos) correctores
óptimos, véase A. Sandrno, "Optimal Taxation in the Presence of Externalities",
Swedish ¡ournal of Economics, 77, 1975, págs. 86-98, y "Direct versus Indirect Pigovian
Taxation", European Economic Review, 7,1976, págs. 337-349.

Capítulo 9. El análisis de la política de gasto

La obra Public Expenditure and Policy Analysis, Boston, Mass., Houghton Mifflin
3'. ed., 1983, compilada por R. H. Haveman y J. Margolis, reúne una útil colección
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Las cuestiones que hemos analizado en este capítulo forman parte de lo que ha lle
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Health lnsurance. and Market Failure in the Medical Economy", loumol of Economic
Litcraturc, junio, !986, págs. 629-675.

Un importante trabajo académico en el que se aplican los principios económicos a
las negligencias médicas es el de P. M. Danzon, Medical Malpractice: Theoru, Euidence,
and I'ubticl'nlicy, Cambridge, Mass., Harvard University Press, 1985.

Para datos estadísticos y análisis del problema de las personas que carecen de
seguro, véase"Americans at Risk: The Case of the Mcdically Uninsured", Hearing
before the Specia! Commillee on Aging, U. S. Senate, 99th Congress, 1st Session, 27
de junio de 198'i.

Las cuestiones actuales se analizan normalmente en el volumen anual de la
Brookings lnstitution. Srtli/lg NotionalPriontiee; véase, por ejemplo, Louise B.Russel1,
"Medica! Carc", en J. Pechrnan (comp.). Sctting National Priarilies: Thc 1984 Budget,
Washington, D.e., Brookings Institution, 1983.
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Capítulo 12. La defensa

L. D. Olvey, J. R. Golden y R. e. Kelly, TlI/' Economics of National Securitu, Wayne,
New Jersey, Avery Publishing Croup, 191\4, es quizá el manual más actualizado
sobre la economía de la defensa, realizado por miembros de la academia militar
de West Point. Para un análisis general de cuestiones relacionadas con la defensa,
incluidas las cuestiones económicas, véase James Fallows, National Deiense, Nueva
York, Random House, 1981.

A principios de los años sesenta se publicaron varios libros sobre economía de
la defensa. Entre los más destacados figuran los de C. J. Hitch YR. N. McKean, The
Economics 01 Deiense in the Nuclear Age, Cambridge, Mass., Harvard University Press,
1965, y E. S. Quade (comp.), Allo/ysislor Military Decisions, Chícago, Rand McNally,
1964. Véase también A. C. Enthoven y K. W. Smith, How Much 15 Enough: Shapingthe
Defense Program, 1961-1969, Nueva York, Harper and Row, 1971.

Para un resumen de un reciente estudio sobre la organización de la defensa
realizado por el Center for Strategic and Intemational Affairs de la Universidad de
Georgetown, véase Toward a More Effective Deiense, Washington, D.e., Georgetown
University, 1985.

LaComisiónGrace (véaseel capítulo 7),en concreto, no sólodeseubrió algunas de
las fuentes sistemáticas de ineficiencia, sino que también prescribió varias soluciones.

Los problemas (económicos y de otros tipos) que plantea el ejército de voluntarios
se analizan en W. R. Bowman, R. D. Little y G. T. Sicilia (comps.), The Al/-Vo/unteer
Force after a Decade, Nueva York, Pergamon-Brassey, 1986. Un ejemplo de análisis
económico del reclutamiento es el de J. R. Hosek y C. E. Peterson, "Enlistrnent
Decisions of Young Men", Santa Monica, Rand Corp., julio, 1986.

El papel del complejo militar-industrial se analiza en M. Halperin, J. Stockfisch
y M. Weidenbaum, The Politica/ Economyof the Military-Industria/Complex, Berkeley,
University of California Press, 1973.

El American Enterprise Institute y la Brookings Institution publican frecuen
temente ensayos sobre temas actuales de economía de la defensa. Véase también
W.W. Kaufmann, Deiense in thel980s, Washington, D.e., Brookings Institution, 1986.

Para un análisis general de los gastos destinados a defensa, incluida la cuestión de
si deben considerarse inversiones o consumo, véase P. N. Courant y E. M. Gramlich,
Federal Budget Deficits: America'sGreat Consumption Binge, Englewood Cliffs, Nueva
Jersey, Prentice-Hall, 1986.

Capítulo 13. La seguridad social

Un análisis introductorio de las cuestiones que plantea la seguridad social es el de
M. Feldstein, "Social lnsurance", Public Policy, 25, invierno, 1977.
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Para un útil análisis de las investigaciones recientes sobre los efectos de la seguri
dad social, véase A. Auerbach y M. Feldstein (comps.), HUlld"ook of Pllb/ic Economics,
Amsterdarn. North Holland, 1985, págs. 230-231,258-260,283-286. Entre los estudios
más detallados del sistema de se~uridad social se encuentran los de H. J. Aaron y
G. Burtless (cornps.), Retiremcnt mld [wnomic Behavior, Washington, D.C., Brookings
Institution, 1984. M. J. Boskin, The Social Sccuritv Sysfrm, Nueva York, Twentieth

fI Cenlury Fund, 1984. Congressional Budget Office, Financial Social Seeurity: lseuee
and 01'fiOlIS in the tOllg R1II1, Washinglon, D.C., U.5. Governrnent Printing Office,
1982. L. H. Thompson, "The Social Security Reform Debate", ¡oumal of Eeonomic
Literature, diciembre, 1983, págs. 1.425-1.467.

Entre los estudios recientes de la redistribución de la renta producida por la
seguridad social se encuentran los de M. j. Boskin y D. J. Puffert, "The Financial
Impact of Social Security by Cohort Under Alternative Financing Assumptions",
NBER Working Paper No. 2225, abril, 1987, y M. D. Hurd y J. B.Shoven, "The
Distributionallmpact of Social Security", en D. A. Wise (comp.), Pensions, lAbor, alld
IndividualChoice, Chícago, University of Chicago Press, 1985, págs. 193-215.

Las cuestiones que plantea el seguro de paro se examinan en D. Hamermesh,
fo/llrss Pay and the Enmomy, Baltimore, Md., [ohns Hopkins University Press, 1977;
Martín S. Feldstein, "Unernployment Insurance: Time for Reforrn", Haroard Business
Reviel!', marzo/abril, 1975; y Martín S. Feldstein, "Unemployment Compensation:
Adverse Incentives and Dislributional Anomalies", Nafional Tax lournal, 27, 1974,
págs. 231-244.

Capítulo 14. Los programas de asistencia social y la
redistribución de la renta

Una útil referencia para los programas sociales que existen aclualmente en Estados
Unidos es el libro de S. A. Levitan, Programe ill Aid of the Poor, Baltimore, Maryland,
Johns Hopkins University Press, 5". ed., 1985. Una breve valoración global de estos
programas es la de D. Ellwood y L. Summers, "Is Welfare Really the Problern?", The
Public lnterest, primavera, 1986, págs. 57-78.

Para algunos excelentes estudios de aspectos específicos de la asistencia pública
de Estados Unidos, véase S. Danziger, y D. Weinberg (cornps.), Fighfing Poverty:
What Works and Whaf Docsn't, Cambridge, Mass., Harvard University Press, 1986.
Para un estudio histórico de los programas de asistencia pública, véase J. Patterson,
Amaica's Struggle AgaillstPoverty: 1900-1980, Cambridge, Mass., Harvard University

Press, 1981.
Las tendencias de la pobreza y la desigualdad de la renta en la posguerra se

presentan en A. S. Blinder, "The Level and Distribution of Economic Well-Being",
en M. Feldstein (comp.). TheAmerican Ecollomy in Tmnsition, Chicago, 11., University
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of Chicago Press, 1980, págs. 415-479; M. A. King, "How Effective Have Fiscal
Polices Been in Changing the Distribution of lncome and Wealth?", American E[(",omic
Rel'iew, Papers and Procl'edill!{s, 70, 1980, págs. 72-76 y L. C. Thurow, "A Surge in
Inequality", Scíentific American, mayo, 1987, págs. 30-37.

Para análisis generales de las cuestiones que plantea el diseño de programas de
asistencia social, véase A. Okun, Equality andEffícíency: The Bí,¡¡ Trade-Off, Washington,
O.c., Brookings Institution, 1975; y H. Aaron, Why Is Welfare So Hard to Reform,
Washington, O.c., Brookings Institution, 1975.

Capitulo 15. La educación

Para un reciente análisis de la literatura sobre la razón por la que la educación
es suministrada por el Estado, véase [ohn R. Lott, [r., "Why Is Education Publicly
Provided", documento de trabajo, Hoover lnstitution, Domestic Studies Program,
julio, 1987.

Para un análisis de los bonos escolares, véase Henry M. Levin, "Educational
Vouchers and Social Policy", en James Guthrie (comp.), School Finance Policies and
Practices: The 1980's, Cambridge, Mass., Ballinger, 1980.

Para dos estudios sobre las cuestiones económicas que plantea la educación,
véase E. Cohn, The Economícs of Education, Cambridge, Mass., Ballinger, 1979, y
Economic Dimensions ofEducation, A Report of a Committee of the National Academy
of Education, Washington, D. C, The Academy, 1979.

Para dos criticas del papel de la ayuda estatal a la educación superior, véase
M. Friedman, "The Higher Schooling in América", Pu¡'/k Interest, abril, 1968, y O. M.
Windham, "Social Benefits and the Subsidization of Higher Education: A Critique",
Higher Education, 5,1976, págs. 237-252.

El interés por la reforma de la estructura financiera de las escuelas públicas
alcanzó en Estados Unidos su máximo apogeo a principios de los años setenta. Una
importante aportación al debate de esa época fue la obra de J. E. Coons, W. H. Clune
y S. D. Sugarman, Private Wealfh and Public Educatíon, Cambridge, Mass., Harvard
University Press, 1970. Para un análisis posterior de esta cuestión, véase el número
de invierno-primavera de Late and Contemporary Problems correspondiente a 1974,

titulado "Future Directions for School Finance Reform" .

Para un ejemplo de la controversia suscitada por el primer informe Coleman
sobre Equality of Opportunity, véase S. Bowles y H. M. Levin, "The Determinants of
Scholastíc Achievement: An Appraisal of Sorne Recent Findings", 'oumal of Human
Resources, 3, 1968, págs. 3-24.

Para un análisis general de la relación entre la educación y la'desigualdad, véase
J. E. Stiglitz, "Education and Inequality", Annalsof thl.' American Acadl.'my lIfPolitical
and Social Scil.'nces, 409, 1973, págs. 135-145.
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Para un análisis de las consecuencias de la hipótesis de la selección sobre los
gastos en educación, véase J. E. Stiglitz, "The Theory oí Screening, Education, and
the Distribution of lncome", American Economic Review,65,1975, págs. 283-300.

Un tema que no hemos analizado en este capítulo es el nivel de gasto de equilibrio
en educación a que da lugar el modelo político de la votación por mayoría (tal
como se describe en el capítulo 6). Éste se analiza en J. E. Stiglitz, "Dernand for
Education in Public and Private School Systems", lournaiof Public Eeonomics, 3, 1974,
págs. 349-386.

Capítulo 16. Los impuestos: introducción,

Para una visión panorámica de algunas de las cuestiones relacionadas con la equidad,
véase W. J. Blum y H . Kalven, jr., The Uneasy Case for Progressiue Taxation, Chicago,
University of Chicago Press, 1953.

Para una visión panorámica del sistema impositivo de Estados Unidos, véase
J. A. Pechman, Federal Tax Poliey, Washington, D.C., Brookings Instilution, 1987,
S". ed.

Capítulo 17. Quién paga realmente los impuestos: su incidencia

Para un análisis más extenso de la incidencia de los impuestos en Estados Unidos
véase J. A. Pechman, WhoPaidtheTaxes, 1966-1985, Washington, D.C., Brookings Ins
titution, 1985. Los estudios de E. K. Browning y W. R.[ohnson, The Distributionofthe
Tax 8urden, Washington, D.C., American Enterprise Institute, 1979, y D. F. Bradford
y el U.S. Treasury Tax Policy Staff, Blueprints for Basie Tax Reform, Washington, D.C.,
Tax Analysts, 1984,2". ed., contienen cifras algo diferentes. Para un análisis tanto del
sistema impositivo de Estados Unidos como del de otros países, véase J.A. Pechman,
The Rich, t/II' Poor, and the Taxes They Pay,Boulder, Col., Westview Press, 1986.

Para un útil análisis de los efectos de los impuestos en las industrias competitivas,
véase F. Mansfield, Mieroeeonomies, Nueva York, W. W. Norton, 1988,6". ed.: para
un análisis del precio y la producción en condiciones de monopolio puro, véase el

capítulo 9.

Capítulo 18. Los impuestos y la eficiencia económica: el consumo

Los artículos clásicos son los de A. C. Harberger, "Three Basic Postulates for Applied
Welfare Economics: An Interpretative Essay", [ournal o[ Eamomic Literature, 9,1971,
págs. 785-797, y Harberger (comp.), "Taxation, Resource AlIocation, and Welfare",
en Taxation and Wclfare, Boston, Mass., Little, Brown, 1974. Para un útil análisis de
este material véase E. Mansfield, Microeeonomics, Nueva York, W. W. Norton, 1988,

6". ed., capítulo 4.
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Capítulo 19. Los impuestos y la eficiencia económica: la oferta de trabajo

Para una panorámica general de estas cuestiones véase H. S. Rosen, "What 15 Labor
Supply and Do Taxes Affect lt?", American Economic Review, Papers and Procel'dings,
mayo, 1980, págs 171-176. Para un reciente artículo en el que se sostiene que la política
de transferencias a través de los impuestos sólo provoca pequeñas distorsiones en
el mercado de trabajo de Estados Unidos, véase G. T. Burtless y R. H. Haveman,
"Taxes and Transfers: How Much Economic Loss?", Cha/lenge, marzo/abril. 1987,
págs. 45-51.

Un conocido estudio que demuestra que una reducción de los tipos impositivos
implícitos de los programas sociales podría no mejorar los incentivos al trabajo es
el de F. Levy, "The Labor Supply of Fernale Household Heads, or AFOC Work
Incentives Don't Work Too Well", lournalof Human Resourcl'S, 14, 1979, págs. 76-97.
Véase también P. K. Robbins, "The Labor Supply Results from the Negative Income
Tax Experiments", (oumal of Human Resources, 20, 1985, págs. 567-582.

Entre los estudios avanzados sobre los determinantes de la oferta de trabajo, cabe
citar los de:

O. Ashenfelter y R. Layard (comps.), Handbook of Labor Economics, Amsterdam,
North Holland, 1985.

J.Hausman, "Labor Supply", en H. J. Aaron y J. A. Pechman (comps.), HOTO Taxl'S
Affect Economic Behavior, Washington, D.C., Brookings Institution, 1981.

M. R. Killingsworth, Labor Supply, Nueva York, Cambridge University Press,
1983.

J. A. Hausman, "Taxes and Labor Supply", en A. J. Auerbach y M. Feldstein
(comps.), Handbook of PublicEconomics, Amsterdam, North Holland, 1985.

Capftulo 20. Los impuestos óptimos

Para una introducción accesible a esta área técnica véase A. Sandmo, "Optimal
Taxation - An Introduction to the Literature", {ournal of Public Economics, 6, 1976,
págs. 37-54.

Para un análisis más avanzado de estos temas, véase A. B.Atkinson y J. E.Stiglitz,
Lectures in Public Economics, Nueva York, McGraw-HiII, 1980, caps. 12, 13, 14. Para
un análisis del concepto de tributación eficiente en el sentido de Pareto, véase J. E.
Stiglitz, "Selí-Selectíon and Pareto Efficient Taxation", ¡oumal of Public Economics, 17,
1982, págs. 213-240.

Para una visión panorámica más reciente de lo que se ha convertido en una vasta
literatura, véase el artículo de J. E. Stiglitz, "Pareto Efficient and Optimal Taxation
and the New Welfare Economics", en A. Auerbach y M. Feldstein (comps.), Handbook
01 PublicEconomics, Amsterdarn, North Holland, 1988. Vol. n.
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Véase también J. Slemrod, "Do We Know How Progressive the lncome Tax
Svstem Should Be?", Natumat Tax Imlrnal, 36,1983, págs. 361-370 y E. L. Browning
y W. R. lohnson, "Thc Trade-off between Equality and Efficiency", ¡oumal nf Polítieal
Eeorlornics, 92, 1984, págs. 175-203.

El artículo clásico sobre el impuesto óptimo sobre la renta es el de J. Mirrlees,
"An Exploralion in the Theory of Optimum Income Taxation", Reviewof Eeonomic
Studies,38, 1971, págs. 175-208.

Entre los artículos clásicos a propósito de los impuestos óptimos sobre las mer
cancías se encuentran los de F. Ramsey, "A Contribution to the Theory of Taxation",
EeO/lIlrnie Ioumal, 37,1927, págs. 47-61, y P. Diamond y J.Mirrlees, "Optimal Taxation
and l'ublic Production, 1:Production Efficiency and 11: Tax Rules", AmericanEeonomie
Review,61. 1971, págs. 8-27 y 261-278.

Para una síntesis de la teoría del impuesto óptimo sobre la renta con impuestos
redistributivos óptimos sobre las mercancías, véase A. B. Atkinson y J. E. Sliglitz,
"The Design of Tax Structures: Direct versus lndirect Taxation", loumal of Public
EClllllJmics, 6, 1976, págs. 55-75.

Capítulo 21. El impuesto sobre la renta de las personas físicas

El mejor análisis elemental de carácter general sobre el sistema norteamericano del
impuesto sobre la renta es el de J. A. Pechman, Federal TaxPolicy, Washington, D.e.,
Brookings lnstitution, 1987,5". ro.

Una rica fuente de casos judiciales que muestran lo dificil que resulta medir la
renta es el libro de M. J. Graetz, Federal lncome Taxation: Principies alldPolicies, Nueva
York, The Foundation Press, 1985.

El libro de H. J. Aaron y M. J. Boskin (comps.) The Economics ofTaxation,Washing
ton, o.e., Brookings lnstitution, 1980, es una colección de ensayos sobe la equidad,
el tratamiento fiscal de la familia y otras cuestiones que siguen siendo relevantes en
la actualidad.

Un aspecto del impuesto sobre la renta que se ha estudiado extensamente es el
efecto de la ed ucación de las donaciones con fines benéficos. Para un análisis de estos
estudios véase e. T. Clotfelter y e. E. Steuerle, "Charitable Contributions", en H. J.
Aaron y J. A. Pechrnan (comps.), Hnw Taxes Affect Eeollomic Behavior, Washington,
D.e., Brookings lnstitution, 1981, o e. T. Clotfelter, Federal Tax Policy and Charitable
Gil'ing,Chicago, University of Chicago Press, 1985.
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Capítulo 22. Los impuestos sobre el capital

Hasta hace poco la mayoría de los estudios analizaba los impuestos sobre el capital
a1margen de los demás impuestos. Una importante excepción es la de e. E. Steuerle,
Taxes, WaIlS, andIlIfiation, Washington, D.e., Brookings lnstitution, 1985.

Para un análisis del impuesto sobre las ganancias de capital. véase M. David,
AlterllatÍlle Approaclles to Capital Gains Taxation, Washington, D'C; Brookings lnstitu
tion, 1968.

Para un análisis más técnico, véase J. E. Stiglitz, "Sorne Aspeets of the Taxation
on Capital Gaíns", loumal 01 Publk Economics, 21, 1983, págs. 257-294.

Para una muestra de las controversias más recientes sobre los efectos de este
impuesto, véase J. A. Minarik, "Capital Cains", en H. J. Aaron y J. A. Pechman
(comps.), HowTaxes AffectEconomic Behavior, Washington, D'C, Brookings lnstitution,
1981;M. S. Feldstein y S. Yitzhaki, "The Effects of the Capital Cains Tax on the Selling
and Swilching of Common Stock", loumal 01 Publk Economics, 9,1978, págs. 17-36;y
M. S. Feldstein, J. Slemrod y S. Yitzhaki, "The Effecls of Taxationg on the Selling of
Corporate Stock and the Realization of Capital Gains", Quarterly loumal01 Economics,
94, 1980, págs. m-791.

Para un análisis extenso sobre la influencia de la política tributaria en el ahorro,
véase L. J. Kotlikoff, "Taxation and Savings - A Neoclassical Perspective" Toumal 01
Economic Literature, diciembre, 1984, págs. 1576-1629.

Véase también E. P. Howley y S. H. Hymans, "The Measurement and Determi
natíon of Loanable-Funds Savings", en J. Pechman (comp.), What Should BeTaxed:
Income or Expenditure, Washington, D.e., Brookings Inslitution, 1980.

Para un análisis del impuesto sobre las transmisiones patrimoniales de Estados
Unidos, véase C. Cooper, A Voluntary Tax? New Perspeciites on Sophisticated State Tax
Avoidance, Washington, D.C., Brookings Inslitution, 1979; y B. D. Bernheim, "Does
the Estate Tax Raise Revenue?", en L. H. Summers (comp.), Tax Polieyand theEconomy,
Cambridge, Mass., NBER y M.I.T. Press, 1987, págs. 87-111.

Para un análisis de los efectos de la inflación, véase H. J.Aaron (comp.), IlIflati(Jn
andtheIncome Tax, Washington, D.C., Brookings lnstitution, 1976. Para estudios más
recientes, véase M. S. Feldstein, Inflation, Tax Rules, and Capital Formation, Chicago,
University of Chicago Press, 1983,o A. Auerbach, "Inflation and the Choice of Asset
Lífe", loumal 01 Polítical Economy, 87, 1979, págs. 621-638.

Para un análisis de la influencia de los impuestos en la asunción de riesgos, véase
E. D. Domar y R. A. Musgrave, "Proportional Income Taxation and Rísk-taking",
Quarterly Toumal 01 Economics, 58, 1944, págs. 388-422, YJ. E. Stiglilz, "The Erfects
of lncome, Wealth and Capital Gains Taxation on Risk-taking", Quarterly loumal (JI
Economics, 83, 1%9, págs. 262-283.

Para un análisis más avanzado de algunos de los temas examinados en este
capítulo, véase A. B. Atkinson y J. E. Stiglilz, Lecture« in Publie Economics, Nueva
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York, McGraw-Hilt 1980, cap. 5, y A. Sandmo, "The Effects of Taxation on Savíngs
and Risk Taking", en A. J. Auerbach y M. Feldstein (comps.), lIarrdbook o{ Public
Economics, Amsterdam, North Holland, 1985.

Para una comparación internacional de los impuestos sobre el capital, véase
M. King y D. Fullerton, The Taxation a{ lncome Irom Capital,Chicago, Vniversity of
Chicago Press, 1984.

Capítulo 23. El impuesto sobre la renta de las sociedades

Para un excelente análisis general del impuesto sobre la renta de las sociedades,
véase J. A. Pechrnan, Federal Tax Policy, Washington, D.e., Brookings lnstltution,
1987, 5·. ed. Para una valoración crítica de este impuesto, véase Congressional
Budget Office, RellisingtheCorporatr lncomeTax,Washington, D.e., Ll.S, Government
Printing Office 1985; y G. J. Ballentine, Equity, Efficiency, and the U.S. Corporation
lncome Tax,Washington, D.e., American Enterprise lnstitute, 1980.

El nuevo sistema de amortizaciones de 1981 dio origen a una abundante litera
tura (casi toda crítica). Véase, por ejemplo, A. Auerbach, "The New Economics of
Accclerated Depreciation", Bostoll College Law Review,septiembre, 1982, págs. 1.327
1.355. Las nuevas reglas de impuestos para las empresas se analizan en A. Auerbach,
"The Tax Reform Act of 1986and the Cost of Capital", lournalo{Ecollomic Perspectives,
1, verano de 1987, págs. 73-86.

El leasing se analiza en loint Committee on Taxation, Analysis of Safe Harbor
Leasing, Washington, D.e., Government Printing Office, 1982.

Para un examen algo más avanzado de las cuestiones analizadas en este capítulo,
véase Alan J. Auerbach "The Economic Effects oí the Corporate Income Tax: Chan
ging Revenues and Changing Views", Financing Corporate Capital Formation, B. M.
Friedman (comp.), Chicago, Vniversity of Chicago Press, 1986, págs. 107-121, A. B.
Atkinson y J. E.Stiglitz, Lectures in PublicEconomics, Nueva York, McGraw-HiII, 1980,
caps.5-7.

Para un análisis de los problemas que plantea la integración del impuesto sobre
la renta de las sociedades y de las personas físicas, véase e. E. McLure, Must Corporate
lncome BeTaxed Twicc?, Washington, D.e., Brookings Institution, 1979.

Véase también e. E. McLure y W. R. Thirsk, "A Simplified Exposition of the
Harberger Model 1: Tax lncidence", NationalTaxlournal, 28,1975, págs. 1-27.
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Capítulo 24. Guía del estudiante para eludir el pago de impuestos

Los principios de la elusión del pago de impuestos se exponen más detalladamente
en J. E. Stiglitz, "The General Theory o/ Tax Avoidance", National Tax Tournal, 38,
septiembre, 1985,págs. 325-338.

Existen numerosos libros sobre los detalles prácticos para eludir el pago de
impuestos en Estados Unidos. Un conocido libro sobre la manera de realizar la
declaración de la renta (y eludir el pago de algunos impuestos innecesarios) es el de
J. K. Lasser, Your lncome Tax, Nueva York, Simon & Schuster, edición anual. Véase
también A. Bernstein, Tax Cuide for Col/eKe Teachers, College Park, Md., Academic
Information Service, edición anual, y R. A. Stanger, Tax Shelter«: The Bottom Line,Fair
Haven, Nueva Jersey, Robert A. Stanger and Co., 1982. Un libro representativo que
promete "más de 150 formas de reducir sus impuestos - hasta no pagar nada" es el
de J. A. Schnepper, Howto PayZem Taxl's, Reading, Mass., Addison-Wesley, 1986.

Capítulo 25. La refonna del sistema tributario

Una entretenida historia de la aprobación de la Tax Reform Act de 1986es la de A. S.
Blínder, HardHeads, 50ftHeart», Reading, Mass., Addison-Wesley, 1987,págs 160-190.

Losresultados de la TaxReform Act se analizan en H. J. Aaron etal.,"5ymposium
on Tax Reform", loumal ofEconomic Perepectites, 1, verano, 1987, págs. 7-119; Y J.
A. Pechman (comp.), Tax Reform and theU.S. Economy, Washington, D.C., Brookings
Institution, 1987.

D. 8radford, Untangling the Income Tax, Cambridge, Mass., Harvard University
Press, 1986,sostiene que una gran parte de la complejidad del impuesto sobre la renta
de Estados Unidos se debe a que es un hfbrido de impuesto puro sobre el consumo
e impuesto puro sobre la renta. Ofrece un excelente análisis del impuesto sobre el
consumo y sobre la forma en que podría aplicarse.

Existe un estudio sobre el sistema impositivo británico realizado por una co
misión especial, encabezada por el premio Nobel James Meade, The Structure and

Reform ofDirect Taxation, Londres, Allen and Unwin, 1978, que también defiende
la introducción de un impuesto sobre el consumo. Otra excelente exposición del
sistema impositivo británico, con un análisis de las ventajas del impuesto sobre el
consumo, es la de J. A. Kay y M. A. King, The British Tax System, Londres, Oxford
University Press, 1978.

Para un excelente análisis de la propuesta de un impuesto sobre el consumo de
tipo uniforme, véase R. E. Hall y A. Rabushka, Low Tax, Simple Tax, Flat Tax, Nueva
York,McGraw-HilJ. 1983.

El impuesto sobre el valor añadido se analiza en H. Aaron, TheValue-Added Tax:
Lessons from Europe, Washington, D.C., Brookings Institution, 1981.
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Para un análisis del impuesto sobre toda la renta, véase [oint Commitee
on Taxation, "Broadening the Tax Base", en J. A. Pechman (comp.), A Ciiizen's
Guide fo the NeU' Tax Reiorms, Totowa, Nueva Jersey, Rowman and Allanheld, 1985,
págs. 21-57.

Para los problemas que plantea el impuesto sobre la renta de las sociedades,
véase R. S. Mclntyre y R. Folen, Corporate IIrcome Taxes in the Rea~an Years: A Sfudy
o( ThreeYears of l.R~alized Corporate Tax Al'oidance, Washington, O.C, Citizens for Tax
[ustice, 1984, y Rel'ising the Corporaie IIlcome Tax, Washington, O.C, Congressional
Budget Office, 1985.

Las dificultades que plantea todo cambio fiscal se explican en M.s. Feldstein,
"On the Theory of Tax Reform", lourna!of Public Economics, 1976, págs. 77-104.

El problema de la evasión fiscal se analiza en J.Skinner y J. Slemrod, "An Eco
nomic Perspective on Tax Evasion", National Taxloumal, 38, 1985, págs. 345-353.

Capítulo 26. La autonomía fiscal

Para un análisis general de las cuestiones de la autonomía fiscal véase W.Oates, Fiscal
Federalism, Nueva York, Harcourt Brace [ovanovich, 1972.

Para un análisis más detallado de la ayuda federal actual y pasada a los gobiernos
locales en Estados Unidos, véase Special Analyses: Budget of the U.S. Gol'l'rnmenf,
1988, Washington, D.C., U.S. Govemment Printing Office, 1987, págs. H-I-H-40 Y
Advisory Commission on Intergovernmental Relations, Significanf Features o{ Fiscal
Federalism, Washington, D.C., U.S. Government Printing Office, números periódicos.
H. S. Rosen (comp.), Fiscal Federoliem: Quantifative Studies, Chicago, 11., NBER Projeet
Series, Universily of Chicago Press, 1988, muestra las investigaciones empíricas
recientes.

El artículo clásico sobre la teoría de los bienes públicos locales es el de C Tie
bout, "A Pure Theory of Local Expenditures", [ournal of Polifical Economu, 64, 1956,
págs. 416-424.

Para una visión panorámica de la literatura posterior, véase George R. Zodrow
(comp.), local Prol';s;on of Public Sm'ices: The Tiebouf Model after ThJenfY-five Years,
Nueva York, Academic Press, 1983; y W. Oates, "On Local Finance and the Tie
bout Model", American Economic Raneui, Papers and Proceedings, 71, 2, mayo, 1981,
pags. 93-q8.

En muchos casos no se cumple el modelo de Tiebout, como se analiza en J. E.
Stiglitz, "Public Goods in Open Economies with Heterogeneous Individuals", en
J. F.Thisse Y H. G. Zoller (cornps.l, Locationa! Analysis o{PublicFacilitíe«, Nueva York,
Elsevier-North Holland, 1983; y G. R. Zodrow y P. Mieszkowski, "Pigou, Tiebout,
Property Taxation, and the Underprovision of Local Public Coods", loumal o{Urban
ECOlwmics, 19, 1986, págs. 356-370.



Los intentos de los tribunales de garantizar una distribución más uniforme de
los bienes suministrados localmente se analizan en R. P. Inman y D. L. Rubinfeld,
"The Judicial Pursuit 01 Local Fiscal Equity", Harvard tillO Review, 92, 1979, págs.
1.662-1.750. Para una propuesta tendente a aumentar la equidad dentro de los
estados, véase K L. Bradbury et al., "State Aid lo Offset Fiscal Disparities across
Communities", National Tax [ournal, 37, 19R4, págs. 151-170.

Capítulo 27. Las haciendas y los gastos regionales y municipales

El libro de G. F. Break (comp.), State and Local Finance: ThePressures of the 1980s,
Madison, Wisc., University of Wisconsin Press, 1983, contiene una útil colección no
técnica de artículos sobre las cuestiones más importantes.

La diversidad de estructuras impositivas existente en los cincuenta estados de
Estados Unidos se documenta en D. R. Feenberg y H. S. Rosen, "State Personal
Income and Sales Taxes, 1977-1983", en H. S. Rosen (comp.), 5tudiesin StateandLocal
Public Finance, NBER Project Report Series, Chicago, Il., University of Chicago Press,
1986.

Para un análisis y critica de los impuestos sobre la renta de las sociedades recau
dados por los estados, véase e. E. Mcl.ure, "The State Corporate Income Tax: Lambs
in Wolves' Clothing", en H. J. Aaron y M. J. Boskin (comp.), TheEconomics ofTaxation,
Washington, D.e., Brookings Institution, 1980, págs. 327-346.

Para un análisis de la incidencia del impuesto sobre el patrimonio, véase P.
Mieszkowski, "The Property Tax: An Excise Tax or a Profits Tax?", ¡ournal of Public
Economics, 1,1972, págs. 73-96. e. E. McLure, [r., "The 'New View' of the Property
Tax: A Caveat", Nationa'Tax Ioumol, 30,1977, págs. 69-75; y H. J. Aaron, Who Pays
the Property Tax?, Washington, D.e., Brookings Institution, 1975.

El papel de los impuestos sobre el patrimonio en la localización de las empresas
se estudia en M. .J. White, "Property Taxes and Firm Location: Evidence from Pro
position 13", en H. S. Rosen (comp.), Studies in Stateand Local Public Finallce, citado
anteriormente.

En los años ochenta muchos gobiernos de estados y municipios tuvieron que
hacer frente a una revuelta fiscal. Véase, por ejemplo, D. O. Sears y J. Citrin, Tax
Revolt: Something for Nothing in Califomia, Cambridge, Mass., Harvard University
Press, 1982.

En muchos estados y municipios hay loterías para recaudar ingresos; ésta se
analiza en C.T.Clotfelter y P. J. Cook, "Implicit Taxation in Lottery Finance", NBER
Working Paper N°. 2246, abril, 1987.
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Capitulo 28. Los déficit, la estabilidad económica y el crecimiento

M. N. Baily, 'What Has Happened to Productivity Growth?", 5ciellce, 24 de octubre
de 1986, págs. 443-451, resume las explicaciones de la disminución que ha experi
mentado el crecimiento de la productividad en Estados Unidos desde principios de
los años setenta. Las consecuencias se examinan en F. Levy, Dollars and Dreams, The
Challging American/lIcome Disíributum, Nueva York, Russell Sage Foundation/Basic
Books, 1988.

En los capítulos 2 y 3 del libro de A. S. Blinder, HardHeads, 50ft Hearls (citado en
el capitulo 25)se explican las principales cuestiones de la política de estabilización y
se ofrece una entretenida crítica del monetarismo, de la nueva economía clásica y de
la economía del lado de la oferta.

La administración Kennedy y la administración Reagan enfocaron de forma
muy distinta los problemas de la estabilización y el crecimiento. Kennedy se basó
en teorías keynesianas tradicionales, mientras que Reagan se basó en una reducción
de los impuestos y de la regulación para resolver los problemas de la economía. Sus
dos enfoques se presentan y se analizan en J. Tobin y M. Weidenbaum (comps.), TUJO
Revolutions in Economic Policy: Tite Firsl Economic Reporte of Presidenis Kennedu and
Reagan, Cambridge, Mass., MIT Press, 1988.

Para una visión panorámica de la literatura sobre la influencia de la política
impositiva en la inversión desde el punto de vista de la oferta, véase B. P.Bosworth,
TaxIncentives and Economic Growlh,Washington, D.e., Bmokings Institution, 1984.

Las causas por las que el ahorro nacional es tan bajo en Estados Unidos y sus
implicaciones para su competividad se analizan en L. Summers y e. Carroll, "Why
Is U. S. National Saving So Low?", Brookings Papers on Economic Activity 1987, vol. 2,
Washington, D.C., Bmokings Institution, 1987, págs. 607-635.

Para el estudio de un caso en el que el Estado financió la I + D, véaseG. Eadsy R.
R. Nelson, "Govemment Support of Advanced Civilian Technology: Power Reactors
and the Supersonic Transport", Public Policy,verano, 1971, págs. 405-427. Para un
análisis de la deducción por gastos en I + D, véase R. Eisner, S. Albert y M. SuIlivan,
"The New Incremental TaxCredit for R & D: Incentive or Disincentive", Nalional Tax
!oumal,37, 1984, págs. 171-183.
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