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La economia del goteo

Resumen Este articulo critica la politica econémica promovida por el gobierno del
Reino Unido bajo la primera ministra Liz Truss. Segun la interpretacién convencional,
el estancamiento y la crisis de productividad de la economia inglesa obedecen a la
carga tributaria excesiva de las grandes corporaciones y la presién fiscal sobre el 1%
mads rico. Si se redujeran tales obligaciones tributarias, aumentaria la rentabilidad
de la inversién, la demanda y la tasa de crecimiento. Lo que se traduciria en mejores
ingresos y mayores niveles de empleo. Esta historia se fundamenta en la curva de
Laffer y asociada a la hipétesis del “goteo”, falseadas por la evidencia empirica. Las
reducciones de impuestos a los mds ricos desmejoran la distribucién del ingreso, y
no elevan el ni el empleo. La causa y el efecto son de las ganancias a la inversién y
al crecimiento; no del gasto a las ganancias y al crecimiento.

Palabras clave: Goteo, bases impositivas, carga tributaria; JEL: P24, P34, 935

The trickle-down economics

Abstract This paper criticizes the supply-side economic policy promoted by the UK
government under Prime Minister Liz Truss. According to the conventional inter-
pretation, the stagnation and productivity crisis in the UK economy is due to the
excessive tax burden on large corporations and the tax burden on the richest 1%. If
these tax liabilities were reduced, it would increase the profitability of investment,
demand and the rate of growth. This would translate into better incomes and higher
levels of employment. This story is based on the Laffer curve and associated with
the “trickle down” hypothesis, falsified by empirical evidence. Tax reductions for
the richest people worsen the distribution of income, and do not raise income or
employment. The cause and effect is from profits to investment and growth; not
from spending to profits and growth.

Keywords: trickle, tax bases, tax burden JEL: P24, P34, 935

Economia de gotejamento

Resumo Este artigo critica a politica econdmica do lado da oferta promovida pelo
governo britanico sob a lideran¢a da primeira-ministra Liz Truss. De acordo com
a interpretagdo convencional, a estagnagio e a crise de produtividade na economia
britanica se deve a excessiva carga tributaria sobre as grandes corporagdes e a carga
tributdria sobre os 1% mais ricos. A redugio desses passivos fiscais aumentaria a
rentabilidade dos investimentos, a demanda e a taxa de crescimento. Isso se traduziria
em melhores rendimentos e niveis mais altos de emprego. Esta histéria é baseada
na curva de Laffer e na hipétese do “gotejamento” associada, que ¢ falsificada por
evidéncias empiricas. Os cortes fiscais para os mais ricos pioram a distribui¢do de
renda, e ndo aumentam a renda ou o emprego. A causa e o efeito é dos lucros para
o investimento e o crescimento; ndo dos gastos para os lucros e o crescimento.

Palavras-chave: gotejamento, bases tributdrias, carga tributaria; JEL: P24, P34, 935
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Economia del goteo

Cémo nos dicen que funciona

Las politicas econémicas del gobierno del Reino Unido bajo la
nueva primera ministra Liz Truss, han causado un revuelo, no
solo en la izquierda, sino también entre economistas de la corriente
dominante. El nuevo gobierno dice que la solucién al estancamiento
y las fallas de la produccién capitalista britdnica es reducir los im-
puestos a los ricos y a las grandes empresas. Tendrin a su disposicién
los ingresos adicionales que les lleguen para impulsar la inversién y
el gasto que hagan posible el crecimiento econémico.

Esta es una reversién a una idea muy antigua de la economia neo-
clasica: la economia del goteo. El término “goteo” se originé como
una broma del humorista Will Rogers, quien lo utiliz6 para criticar
las politicas econémicas que favorecian a los ricos o privilegiados
mientras se pregonaba que eran benéficas para el ciudadano promedio.

Se suele considerar que la economia del goteo es parte de lo que
los economistas llaman “politicas econémicas del lado de la oferta”,
cuyo argumento es que el problema de la produccién capitalista son
las fallas de la y, no de la demanda. Lo que quieren quienes abogan
por el lado de la oferta es una fuerza laboral “flexible” y una mayor
productividad ocasionada por una mayor inversién; no el manejo de
la demanda macro, que es la respuesta para los keynesianos.
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6 Michael Roberts

En particular, la teoria del goteo aboga mads especificamente por
una menor carga fiscal en el extremo superior del espectro econémico
para aumentar los ingresos de quienes ahorraran e invertiran mis. Es
un subterfugio para aumentar las ganancias de las empresas en detri-
mento de los salarios so pretexto de alentar la inversién. El aumento
de los ingresos y las ganancias de los ricos eventualmente goteara al
resto de nosotros cuando los ricos gasten su dinero o inviertan en
sus empresas.

Los principales economistas del lado de la oferta, como Thomas
Sowell, rechazan el “goteo” como parte de la teoria o la politica del
lado de la oferta.

Hagamos algo totalmente inesperado: detengdmonos y pensemos. ;Por qué
alguien abogaria por “dar” algo a A con la esperanza de que gotee a B?
¢Por qué una persona en su sano juicio no se lo daria a B y eliminaria
al intermediario? Pero todo esto es discutible, porque, en primer lugar,
no existe una teoria del goteo sobre dar algo a alguien” (Sowell, 2014).

La teoria es en realidad un vastago econémico de la filosofia de ex-
trema derecha de Ayn Rand, la estadounidense que consideraba que
los ricos debian gobernar sin restricciones, que las masas sin criterio
debian seguirlos y que la codicia es buena. De hecho, esta filosofia
impregna a los nuevos asesores econémicos de la primera ministro
britanica. Uno de ellos es Matthew Sinclair, antiguo director ejecutivo
de la derechista y mal llamada Alianza de Contribuyentes (Taxpayers’
Alliance), financiada por donantes extranjeros desconocidos. Sinclair
escribié un libro llamado Le# them eat carbon, en el que argumentaba
en contra de las politicas para prevenir el colapso climdtico; y donde
afirmé que: “Las regiones ecuatoriales podrian sufrir, pero es muy
posible que esto se equilibre con dreas como Groenlandia. Asi que
todo estd bien, pues los del Norte Global estaran bien, incluso si miles
de millones de personas pobres en el Sur Global se achicharren o se
ahoguen.

Sin embargo, la teoria de que reducir los impuestos de renta au-
mentara los ingresos suele ser apoyada por la corriente liberal. John
F. Kennedy argumenté que las tasas impositivas podrian ser tan altas
que tendrian un efecto adverso en la economia. En un discurso de

1962 ante el Congreso, John F. Kennedy dijo:

Es una verdad paradéjica que las tasas de impuestos son hoy demasiado
altas y los ingresos fiscales demasiado bajos, y que la forma mds sana de
aumentar los ingresos a largo plazo es reducir ahora esas tasas.

Y en 1933 John Maynard Keynes dijo: “los impuestos pueden ser

tan altos como para frustrar su objetivo”, y que en el largo plazo una
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reduccién de la tasa impositiva “tendrd una mejor oportunidad de
equilibrar el presupuesto que un aumento”.

Pero ses cierto que la reduccién de impuestos podria aumentar
los ingresos del gobierno en vez de reducirlos? Esa es la teoria. Los
defensores derechistas del “goteo” consideran que unos impuestos mas
bajos a los ricos provocardn mds inversién y gasto y, por tanto, mds
empleos e ingresos para todos, es decir, un crecimiento impulsado por
la oferta. Loos defensores liberales consideran que un recorte de im-
puestos (a todos) significa un “goteo hacia arriba”, ya que los ingresos
medios aumentardn y habrd mas gasto. Esta demanda adicional llevara
a la expansién de las empresas: es decir, a un crecimiento impulsado
por la demanda.

Pero ;cudl es el respaldo empirico del ‘goteo hacia abajo’ o incluso
del ‘goteo hacia arriba’? El principal defensor de la teoria de que la
reduccién de impuestos llevara a un mayor crecimiento y, por tanto,
a mayores ingresos del gobierno, y no a menores, ingresos, fue Arthur
Laffer. Pero incluso él pensaba que eso solo era cierto si las tasas
impositivas eran superiores al 50%. Otros autores consideraban que
si fueran superiores al 70%.

En realidad, en los afios cincuenta, las tasas del impuesto de renta
personal alcanzaron el 80-90% en el intervalo superior. Esto no parecié
afectar las tasas de crecimiento mads rapidas de la historia econémica
de Estados Unidos y Europa hasta ese momento. No obstante, el
nuevo gobierno britdnico hoy afirma que la reduccién de la ya baja
tasa maxima del 45% al 40% impulsara el crecimiento y los ingresos.

Curva de Laffer
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La evidencia empirica no respalda la teoria del “goteo” ni la curva
de Laffer. Un anilisis del Servicio de Investigaciéon del Congreso
publicado en 2012 encontré que la reduccién en las tasas impositivas
maximas no estaba correlacionada con el crecimiento econémico vy,
que, en cambio, estaba mucho mds asociada al aumento de la des-
igualdad del ingreso (Hungerford, 2012, p. 17). Un estudio de Tax
Justice Network realizado en 2012 indica que la riqueza de los stiper
ricos no gotea para mejorar la economia, sino que tiende a acumularse
y refugiarse en paraisos fiscales, con un efecto negativo en las bases
impositivas de la economia nacional (Henry, 2012). En un articulo
de 2015 elaborado por investigadores del Fondo Monetario Inter-
nacional se sostenia que no hay un efecto de filtracién a medida que
los ricos se hacen mas ricos:

[S]i la proporcién de los ingresos del 20% superior (los ricos) aumenta,

entonces el crecimiento del PIB en realidad disminuye a mediano plazo,

lo que sugiere que los beneficios no se filtran. Por el contrario, un au-

mento en la proporcién de los ingresos del 20% (los pobres) estd asocia-

do a un mayor crecimiento del PIB (Dabla, Kochhar et al. 2015, p. 4).

En contra de las afirmaciones de la teoria del goteo, un trabajo publi-
cado en el Journal of Political Economy en 2019 encontré que
la relacién positiva entre los recortes de impuestos y el crecimiento del
empleo se debe en gran medida a los recortes de impuestos a los grupos

de ingresos mds bajos y que es pequefio el efecto de los recortes de im-
puestos al 10% superior sobre el crecimiento del empleo (Zidar, 2019).

Finalmente, un documento de trabajo redactado por investigadores
de la London School of Economics and Political Science en 2020
compard los resultados de los paises que aprobaron recortes de im-
puestos en un afio especifico con los que no lo hicieron, durante un
periodo de cinco décadas, desde 1965 hasta 2015, en los 18 paises
miembros de la Ocde. Los investigadores encontraron que, en contra
de lo que afirma la teoria del goteo, los recortes de impuestos a los
ricos no tuvieron un “efecto significativo sobre el empleo ni el creci-
miento econémico”. Y no encontraron evidencia de que los recortes
indujeran “respuestas de oferta de trabajo” por parte de individuos de
altos ingresos (es decir, “que conducen a mds horas de trabajo, mds
esfuerzo, etc.”) que alentaran la actividad econémica. En cambio, si
encontraron evidencia de un aumento “considerable” de la desigualdad
de ingresos.

Las grandes reducciones de impuestos a los ricos aumentan la partici-

pacién del 1% superior en el ingreso nacional antes de impuestos en los
afios posteriores a la reforma. La magnitud del efecto es considerable; en
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promedio, cada reforma importante conduce a un aumento de 0,8 puntos
porcentuales en la participacién del 1% superior en el ingreso nacional
antes de impuestos” (Hope y Limberg, 2020, p. 5)

De hecho, fue durante el mandato de Margaret Thatcher — la heroi-
na de la Primera Ministra Liz Truss—, de 1979 a 1990, cuando mas
aumenté la desigualdad del ingreso debidos a sus recortes de los
impuestos de las personas y las sociedades.

Coeficiente de Gini del Reino Unido, 1977-2021
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Estos recortes tributarios no produjeron un crecimiento mds rapido
que en el periodo de la edad de oro de 1948 a 1964, cuando esas tasas
de impuestos eran elevadas; e irénicamente, la carga tributaria como
porcentaje del PIB tampoco disminuyd, porque el PIB no aumenté lo
suficiente como para superar el aumento de los ingresos provenientes
de otros impuestos.

Desde mi punto de vista, es obvio que el mero hecho de recortar
el impuesto de renta personal o incluso el impuesto a las ganancias
de las empresas tendrd poco efecto sobre el crecimiento econémico.
Lo que importa para el crecimiento es el aumento de la productividad
del trabajo y esta depende de que aumente la inversién en tecno-
logia. En el capitalismo esta depende, a su vez, del aumento de las
ganancias y la rentabilidad. Si disminuyen o son bajas, incluso unos
grandes ajustes del impuesto de renta tendrdn un efecto limitado en
comparacién con los cambios en la rentabilidad general. Y debemos
recordar que la mayor parte de los ingresos fiscales ya no proviene de
los impuestos personales o de sociedades, sino de los impuestos a las
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ventas o al valor agregado, los derechos de aduana, las deducciones
de la seguridad social y los llamados impuestos encubiertos.

La carga tributaria llegard a su nivel mis alto desde los afios sesenta
Impuesto como proporcién del PIB nominal en el Reino Unido
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El FMI ha argumentado que “el aumento de la participacién de los
pobres y la clase media en los ingresos en realidad aumenta el cre-
cimiento”y que “para hacer frente a la desigualdad [...] las politicas
deben centrarse en aumentar las habilidades y el capital humano y
hacer que los sistemas fiscales sean mds progresivos” (Dabla, Kochhar
et al. 2015, Summary). Aqui el FMI estd a medias en lo cierto y a
medias equivocado. La reduccién de los impuestos a los trabajadores
podria reducir marginalmente la desigualdad del ingreso, pero el
crecimiento econémico no depende del aumento de los ingresos ni
del gasto de los hogares, sino de las ganancias y de la inversién. La
causa y el efecto son de las ganancias a la inversién y al crecimiento;
no del gasto a las ganancias y al crecimiento. ;Goteo hacia abajo o
hacia arriba? Ninguno de los dos puede cambiar mucho el crecimiento
econdémico.
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