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IHfll.ODUCCIQN. 

EL EN'POQUB lllISIANO DE LA. Ilf1'LA.CIOM 
Y EL CICLO EC011<mlCD 

l 

•(Loa ~nde• eccmmiiata• •o•} un puftado d• h .. br•• 
qu• Piio•'-•• •l•pr 11.D e.atra8o t{'tv.J0- a la ••l•~ 
SL ao• l'li .. •• par l&a nol'9.A• qu• rigaa •• 101 11-
br•• de hiatoria qu• airT•• d• texto en lAa eaaue­
laa, ••e pft.ad• •• h•br•• o.t•r- aen• ein iapor­
tanaiat a• ••t••i•r.n al fl"llnt• de ·~•raitoa, n• en 
Yiaroa h .. br•• a l.& 1n1.erte, no aad.nron iaperio• 7 = 
tuTi•r-on ••e•- pa.rt;1c.ipaci6a ni laa dellJ.lllionea qua 
moldearoa la Hi•~ort~. Al~• de alloa adquirieroa. 
.oati"'dia, pare ntaci;m.» llagó a la ,..te3or!a 4• h6 
ro• aad ... l; alguacaa rua:rron y{ottwaa da •u.rae a~re 
ai•••• ••~la•, perm a nin«v.11•, lleg6 a oonaider4r­
••1• c090 un.a T•rgueai.a -01~1. Y, ein eat..rgo, -­
lo que elle1 hioi•rca. tu•• ..,, la Hiatoria influen­
oia ... d•&ieiya que ... aba• aocri911ea do loa eetadia 
ta• a quien•• la gloria coid'iri6- 1JU .Axiao bril.lo1-
pr.4.uj• trs.11sWrnoa Qu• tuwoa 1 aoa !r•ou~ai.a, -4.s 
protudo• qu• al. ir 7 •••ir da lo• ejfrc11;•• a tf'!, 
,.,. d• l•• tront•ra•, 7 tuvo •7or •t'iaa&ia, para 
bt•• o para mal., QU• 11Uaho• d•tsre1;o• 7 1•7•• protnal, 
,;a.do• por •oaaraaa 1 legi•l•tu.ra1. Lo que ••O• b•~ 
bres bioi•~a: tus •oldear 7 r•gir la• 1nta11genc1•• 
b_.m•. 

't .... tollo •qu•l qus recl•~ brtall-«••.U• bUJI.& 
na• a4qui•r• u.a p•d•r Mi.peri•r al da l• ••P•d• 7 a1 
d.J. cetro, ••toa bumbra• ••• aold•arG11 y risi•ron . 
el IJUDdO ••• nallad.a.mant•~ en la obocur.idad, Y sin 
iap.r1arl•• gran oosa lo qu• •l .un•• ll1J••• •• •-
11••· '- , .... r d• la cual, o•• tntalla da ft ,. •• , -
••J•rttn 1.-pario• 4••tre ... o• 1 •onti.a•'l•a sn eru2 
o16n¡ apuntalaron o socavaron reg{aanee pol!tiooa¡ 
l•T&Atar .. • una• cl.'1D•• conif"l otra•, 7 •ntrent•­
roa en,r• &! al•• riac:i911aa ••• ; pera na p.rqua •• 
propuai•••n baoer d•fto, e1ao por la potenci•lid•• -
e.a.1:1'o:r4iaa~ de •u• icleaa. * 

Rab•M L. Htiilbrcno..n 

A lo larg~ de loe est:udioe de la lioenoi•'b.lra ea •conocía, eiempro hu­

bi•ron don aat1r1aa c¡ue a's mo a~claroa: Hie~oria econ6mica general e -

Hi111toria del pensamiento econ6:11co. No n6lo eso, sino que al curear 7 aa­

tudtar le.a otraa aateriaa -Kicro•oonaa!a, .:acrooconcm:ia, Taoria 1 Politi­

ca monetaria, Ceaarcria Internac.ional, Deaarrollo Econ6a1co, •ntre otra.a-, 
t'raau•nte&ente trataba de e.ncontrarl•• un aantido hiet6riao; ¿Qui'n hab1a 
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fonnll.ado d•termiaada teor!a e deten.inado eequexa te6rico? ,~n qui 6pcca? 

¿A qui e~cuela d11 pet1111&.11i1nto eccn6s:ico pertenecía el autor'? ;.Dentro de qui 

contexto elaboró la teoría o el •od•lo te6r1co?. Todo 6eto ae provocó un 

gran •ntu•ieaaa hacia el eetudta de •ataa diecipli~a. Me iat•reea =ucbo 

entender 7 profundizar en lu bietor1•~ no 'lb:iicn=•nte ai la htatorta de la 

eonaom!a, eino en loa aeontecc11:1ientoe hie~riaoe en R•n•ral: Loe tt~poe 

o ed&dee hietóricae, l•e grandee llUltunt.e, lee grandes i•perioa, l8 aotua­

cJ.fa de re7ee, caud.illoe, pretd.dentee, lideree. El intoatar aos:prend•r al 

b .. bre costa de deteraiaada c:ul.tura, regt6:a y 6po-.. h1at6rica en eu Yida -

cotidiana, t:rw.tando de "traxu1lad.arwe"' aent&lllente hecto. all4, en el tie1:1po 

7 en el ea~a:i.e, I,;uat.ente a1.imto una gran at.racc.16n bncia el eetud.io deo 

la bi•t'llri• de l• t:Ultu.ra, de la tiloeor..ia, deo la cieonc.1• política, de la 

literatura¡ de l•a hU&anid•dea en ganeral. 

P.a d.1f::bo Paul Sa.ue111on, que l• eoonoa!• ea uDR ciencia que torma. parte 

de l•a Mdoa cultura•~. eo deo.ir, en su ee't\l.dia ae combinan l• rarte mute=~ 

tic• y eetad!etica, can l• parte buaan!et1ca. Al8UJUI• p•r•o,_e ~atan aáa 

de la pri•era da ellae y otra.a prete ~i•GJ:I la aprte h~!etica -ttiat6a::!. 

ca-. Evi.d.enteaente, en la •11tu•ltd.ad 0 la.parte -t1ua~t1aa, d;o.1-na el pe.no­

n;!••• llegando al extreca de que loe 1nveat1gador•• n01t preaeotan aG.dlll.ou 

.. tealltifUI• •ot1at1ca4!-1ao• -Y•rdad•roa ,;alimat!a.- 0 1Ju;:f tor:alae0 pera, 

en oaaa::icmee, apar1a4ca de la realidad que enfrentan loa m.1jeto11 econ~ai­

coa Cl0t141.•11a11enta. Ka parece que,por •O•entoa,11e ••tá !ra¡ru11ndo unn reoc­

a.16a0 •una vuelta baci• lo• ee'CUdio• h~~6ricoe y buaiuatateoe. coa• UllD 

bdaqueda an laa 14eae del pasado, ~ara tratar de encont!""ILr aolucianea a loo 

grave• probleaaa eaon6a1coe que entr•ntaaoo. Creo, que el ecane:teta.•ode~ 

no. debe tratar de coaprendiar 7 demiaar lllllba• "culturaa". 

Ea eata una t•aia que •e enmarealdentro de la hie~oria del pent1&111iento 

econ6atooi eapec!ticraaente trata eobre Lud•i~ ven ~ieee 7 zrua ideaa acer­

ca del ten6meco intlacionarbo y de liur tluctuac1onea eccn6-.1ca8. Fer 1n1pue~ 

to, cttbe tozwular•e la pregw:i.t.a: ;Por qu6 ~1••~?. ~iee• ee un• de lO• ec~ 

nomteta• a quien •'• tengo 1nter6• en ccnocer: pero de~o decir, que no ee 

el dnico a quien qui•iera ccspre•d•r a tondo. ~uahoe otree podria.n haberee 

elegido. Incluoo cuando =e decid! a hacer un trabajo hietlrico, penal 1n1-
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cial•ente en John Stu.art Kill, y poateriorsente en a.lg4.I. te6.r1oo aeno• co­

nocido -~icolaa Or••••-· Sin •abargo, •1 1nter6a 8.Jl Ki•e• au.eat6, produc­

to de lao cd.tedrae del licend.ado 4.rturo lla .. , ael ooao de lae pl4t1oaa, -

que tuera. de ola•• tuve con 61. D1 eata ter.a, •• interea6 por la eacuela 

aurtr::faca en genef'&l. 1 por Kiaea en particni.lar. Pr..ito leí BUe "Seia lecci~ 

nea aobre ol capit•J.i•o" 1 l• aual •• 1lev6 de la --.CL a otraa de llb.111 o­

bra., deede luego a mi "Acc16- Hua1u1a•. Lo aatertor, utaido a ai i.nter6a -

-t.aabila bia~rico- por l•• di.1'erentee esplioacú .. ea que ae baa ror.ul.D'o 

aobre el fen6aeno del cic.lo ecce6-ico, ae bioieroa eecoger ea1;e te .. , Poa­

ii.r::l.ormente, '••pule de leer la icoiihi. Hu.&na 1 la ~eoria del ~ero 1 •L 

cr6dita, oomprend{ que debía e1plioa.r el fen6aiene intl.11.cionaria, anteo da 

•bardar 11.l. eatudi• de1 a:i.Cll.c eccn6•1cci a4e tua., debia e:r.plioar 11\lChca c­

troe conceptee tl.11.• 1 pa:ra poder pla...,r tocSAa l•e idea• •iaia:s• acerca de 

lae !.luatuaoi•nea oíol.icae. Dentro de esto• cono•ptoa que era n•aettari• 

analit.ar eet4.n: la pra:r.eologta •1•1e.na, su teocla t11C111.•tar1L,. .u• aonoepci,!!. 

nee sobre la oiei:zc.:!a econ6w.1ca, l!U& idea• politicae, ltUD 1deae acerca de 

l~ tunct6n tllllprcBBr1al y •Ucho• otros. Sigu1endc eete cas1nc 1 poco a pocc 

ee ~6 eetl'\I01':lU'tlndO l• teaie. Por otro lado, igut.lJ.aente i•pa:r~t•, desde 

lae pr1aeraa lect:unla de ~ieee, ee •• VUl.o a la aente 1• ide• d• que euo 

entoquee te6riat>a, prelud..1.•l>aa -ein perder pcr •ll.o concepto• •u,y orig1~ 

les euyos- a 1011 aenetarU:itar. y a loe te6ricoe de la ••o:uela de lae espec­

tRtivne ra~ia..-iee. Por ell•, eeta te•ia p~tenda dar UJlfl e:r.plicaei'-: cc•­

plet• y eshauetiY& d•l en!oqu• =i•i&J:1.o de 1• iaflac16n y •l oJ.clo eoon6=1-

oo, al t1e•po que bueo.a demostrar que ~:Leee, preludia a loe oc~a1•t.aa -

e.ntee menldonadon, y que pUd!L•l"fl d&zne> la lll.&ve, o por lo ••noa 1d••e dig 

na.a de coneid•nlMl•,peT"ll •aplicar y t::atar de aoluo.1.anar el tTSV• probl•­

aa de l• eeten!lcc16n que p•decen t3ntae eooa .. iae. Ad••'• de lo anterior, 

trato de sa.tra.r, dit•r•ntee conceptos •i:Sianoe •obre toda la econma1a, lo 

ra1itica eccn6a1ca, la praseclo~!a, el de~rrol1• ecoa6-ioo, loe probl•&ae 

=tinetarioo,•t~6t•re.• Sn particular cr•o que ne debe• '••t•Gar B"&e sxd.ti.c•a 

aobre el aatell8.•1c1irao i•perante, •l que anteo •lu•ia•oe, Por Ülti•o, el 

eatudio de l•• idean ~ieianaa, noe eirv• para tener de alguna for••,un pa­

r4aetro, pat'9o co~prea,er 1 cueet1eaar a otroo pen.a•or•• •con6aicoa, •n 
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••p•cial • loe cl,eicoa, a Mani::, a la ~•cuela hiatóriCA ale.an• y a ~7-

a••• Jw:ito con todo• lo• d1r1&ia"C.aa • 1nterrenc1oniet••· 

Coao •atud.1•tit• 1 •• b• dad.o av.eio.ta, de que nada INf"C• d• la D&ú. Por 

-1.1•1 be ~•queri.si p~ •labor-ar •i propto p•!U11La1eato 1 de l• int'luenci& 

de ua aotabl• pen.91.'0T' eco•6aioo. Ha aido preciao buecar un punto de •p•-

1•1 ~ra i•t..-r coapren•e.r fenh•ao11 t-.A OOflPl•joa co.o l• :la.!lacib y 

•l oiQJ.ci •a:: .. 6a1co a. .. to.da• wa coneeau.911.aiaa. Paftl.tr de uu «rt1n autor -

pre11ad.eiite, a p•..r de tod.o, •O quiere decir ha .. r de 61 u.a !eticha, ado­

i:arlQ 7 '~r eobr• su palabra. Pe beoh•,t•P.&"• •l«W'&• 'ud.aa e U.terrogan­

tee eobre cierto• C•&Ce.¡>'t-0• aiei.nee; lo eual •• u.a f-\J.11'.rt• tnceot1?o pa.~ 

ra ••'A141ar ..... tanto a ~1••• COllO la biatoria del pentJILll.iecto ecoa6•11l"O. 

DecJ.aa lea ••'tavalea 1 loa cu.a.le• t•af•• u. respeto exa~er-4o por la auto­

rid.ad 4• n• auier•• a.JA.aiicoe, qu• lo• •o4•coe, a.u. U.ndo "a.n.a.001111,. -y •n 

&i ca•o ·~ e,.ano•"- •n o.D9p&t"tt.ai6n co• •q~9.l.~••• •l ap~ree •n ell•• #e 
ccay-.rt:.faa •n •enaae• • hom~r•• 4• gtgaate•. ca.a lo cual veian a&• all.Jt 

~U• llU• pre4•c••Or••· 0Jal4 7 eeto •• b•7• ~11d• FOr lo aeno• •• v.aa p~ 
quena p&rt•• Estllr{a 9\1.J' as.tia.feo.ha.. ai ••te trabllJo prapa.rc!•~ru un nue­

•• '-culo· o un- IJUll'Yll 69ti•• al hacer u.a leo'&UJ"9. o relectura d• ~1•••• 
E• \la.a Yta16• pan'""'-ic• d• la tea.la, •~p•~•ri•~o• dtcia.ado que a.e d1-

Yi.d• •n ei.nco c-piTI&l.u¡ l•• ••• priaero• •trv•n 4• !undaa. .. tacJ.Aa ~ de a 

peqo para p•••r c09preuter c&b&laeal• a lo• do• •igientee, quo •o~ la sue­

tancia de tQ41o el t,..._ba.Ja; 1• que an tü.lo• •• &ber.._ •l t••• da la int1•­

ot6Ji 7 -1. o.1ttl.• a.ooat.ioo Tia.toa balo el enfoque ~iaiano. El dltia.o cap!• 

tul:o, sueetra la.e 14• .. de Mis•• para l~r que un pata. teng<¿ un proceso 

•o•t«aidc de de .. rrall• •001t6-ioo. 
D••gl•A!N1do u.n ~oco •A• l• teultic• del tt"ll.ba~o, diría, que el cnp1tulc 

pr1aerc, noo d4 a co•oo•r lcua cobO•ptoe ai•i•no• aobr• la oienc.ia •con6si­

ca. f!at>laaol!I abi de su p~•ologia -01enai• geMr&l d• lA acci6n bu.ano., 

de la cual l• econo•ia •• par~•·, de la hiatori~ económ.ica -CD•O 41aciplL 

raa- en relaci6n a l& teor!a eooa6aica, d• l• ccsprobaci6n ekper1•en~al 1 

de la u~ili~ao16n de laa eatecl.tic•e en a1 tirreno eoon6ei~o. Ad••'•· da­

ca" a conocer algu.noo datoü biogr&!~a.• de l• vida de ki•••• &l ti•mpo qu& 

b.abla.aoe tw poco.. de l• e11cu1tla &\¡•triaca. 
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Ea •l capitulo eegu.ndo 1 ooa•id1r1laoe 11 problema del .,...l•r, ta fon:Ja­

cd.6a de loe pre41o•, caabio• tln loe aieaoe; IUl.bla.oe del ca:tbio indirec~o, 

de la actuao16n del qipre.ario y d• la 4ind.91ca. •• .la aooii.o•ia. Introduo,! 

11011 loe iraodelo111 d.9 la ecf1s.uia de •iro unifor.e, 1.a. "aconoaia progreoiva, 

regr1eiTV.. y 1etae1cm.ar1a. Por ~ltiao trstai:oe el ten6.1no del inter'•· el 

allill. •• clave para coapreader lae fluctuac:Uonee ciolio••• 

Can baee .. loe coac1pto1 •KJl'l••toe en loe do• priaeroe oapihll.oe, pa­

(l&aoe a oetJu.diar la teoria m111arm 4• l• i:aflac16n. Para el.le •=pe.,..oa -

hablando del diaero 1 eue f\lncionee en la eccrna&!a 1 del mercado di!dl'8r1.a 

1 ored.itioio. de lA• vartaciooee en el preaJ.1 del dinero. Paeaao.a luego a 

e1tudiar la 1nflao16a 1 l• deflaa.i.6n, deetaaando eu.D D•BtLtiYtLe con11au.n-

01ae en la eociedad y en la econoa!a. ~n eate tercer cap1'tUJ.•, ~ aparece 

c.lara 1 111 .ntic1pacrl.6n de muQhaa ide•e •01Letariatae 1 de loa to6riooa da 

la• Bz.\)ect.ativa• raoio-1•11, por parto de •1aea .. 

Bl cont.c6a del tl"ll'063o l• conatitu;r• el cap1titla IV, ha.bta.oa ab1 de -

loa periodoa de au«a y depr•a16.IL en la aconcmfa¡ ou or!&e•. eval.un16n y 

co111111auena1Doa; la .anera de nitarlCJI 1 da acortar1oo. Ccmtr1u1t-oa la •s­

plicalli6.Jl miaiana con ot:raa teoriaa 1 bac .. oa, pcr bazm da K1eaa 1 ~ pa­

ticU.6.n da VY.el:ta Pi.l orden aonet.ariL Koatraaoa 1 •n aate capitulo, al ,;ran 
paral•1t .. a entre Miaaa 1 loa ••••t&rietaa 1 i..a aspaat&tiT&a raoio..,l••· 

Por dltiao, en al capitul.o Quinto, tr&t&ltioa idea• contr..J.aa,dentro da 

las toor!aa mia18Jl•a 1 •••~ dal proceeo d• da ... rrol1• econ6aioo, la iapo~ 

tanc.1.a de co.to.r oon u.na legielaclib adeoua4a, de aalarar 7 respetar loa 

dorecbtUI de propiedn~, 1 de pr09avar la d .. ocrao.1• politica 7 acon61i1c• 

para crear V.A entera~ que faYoracca l• generac14b d• riquas.a. 

Para tarmiaar eata 1ntroduco16a. oonvien.. h&o•r \IJt ctrmen~rto sobre l•• 

crltaa de la test•: Altr&taraa da un tr11.baj• aobre un autor an particular. 

laa otnw.a da Vi••• ea han citado, con abrevi•tuni.a, para avit.e.r u.na tr6.aqu~ 

u tadioaa al lector. De cu&lqui.•r aa..nara, con91U.ta.ae la bibliogratia al 

!iisal del trabajo. 



EL ZNPo ... u:; :.:::slANC ~~ ~ INPLA.ClCN y EL CICLC 

Lc.;::,1..i.11.:.._ 

l. Ludwig Ton Kiaea y ous conceptoo sobre la ciepcia econ.6mion. 

1.1. Loe auetr!acoa y ~lees. 

.,ta idea de que ¡iode::ioe de!!lenter.dt>rnoo 
de lae opinionet de cuantoe peneador•e 
noe han precedido, quita todo !unda=ep 
to a la esperan~ de que nuestra obr•­
oea de algo.in valor p~r& loo qua nos ~ 
c:edan," 

lóorru1 R. Cohen. 

Ludwig tdler von ~!ses nació en 1E61 en la ciudad de Le:ber~, per­

to.neciente en aquella •peen •l imperio auetro-h~ncnro, Pronta c-.arch6 

a Viena, donde a ccoien~oe de ~iglo, se g~~dul en econom1a y derecho. 

Creció en la •poca ='!!! brillante ~~ la escuela auotr!aca: Solamente -

siendo interpretadas a ln lu~ de eete escuela de pen~a~iento econ6mi 

ca pueden reeultar c11.t.ale1eote cca:pren:i~bleo euo nw:i~roe'°ti co:>1tri~•.1Ci~ 

nea c:ient!!icae. 

Llegado a Viena, ~ieee ee de~ic6 a estudiar ccn ah!nco y pro!u..~di­

dad el pensamiento de lee auatriaco11, deetac4ndo9e pronto, co~o uno -

de 10:1 ~'111 a.vent1.jadc11 e11tudian~e11 del s11::iinu.rio 4.'.l~ tcd11T!a ::-.. lnt11n!a 

Eur,en van B~ha-Sawerk. 
Entre loe principales econaci11ta11 cc=prendido, Uentro de la e"cue-

1• auetr!11.c.a JlOdrla:noa c:encionar a: Carl !.:ene .. :- \ l."·:.'-l':Zl ), ?ric.irid: 

ven '\°1e11er (1851-1926), y 111 c:encionu.do i.u,.~en vor. 3t!.::-3:i.,..erk (l"')l -

1914). Co=o cc:ntlr.°.l~dcre11 de e11to~ rrun..tes ~11e3t:-011 1111 t'f.Cu,.~.tran, el 

propio 1.'.111e1t (18~1-l<;j]) y su diocipulo, el r·rt"r;;io :iobel i'r!e<!rich H!!. 

yek {le99- ), 

El =!todo de la eocuelo. auut:ri~C« 110 noru.al:nen~e J .. J.uct;,!.vo :t r.o r.a­

ter;;,tico. La rrincipill contri~~ciln de loo austriaco~ a la econo~!~,r~ 

oide en 111 t .. crla 11t~:~~.,-:;~v11 '1el vulor. :.er.,;er ~.le t<.n<:: Je :1?1: pricero:.i 

peneadoreu en for:rular l• teorl• ca la ut.1lid11.d a:a.rr,1r.ml, qu"' fue :tila 
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a.cplia.leente desarrollada y di!uniida p~r ~ie~er y BOtu:i-Bnwerk, El des~ 

rrol1o de la teoría aubjetiviata y mareinal revolue1cn6 el penQ&::.ientc 

eccn61:1ico. cueoticnando oevera:::iente a leo cldn:!.con inr.lesee Adar:: :::n.1~.h 

(1123-1790)~ l.loaYid Ricardo (1772-1823), John Stusrt ~111 (1E06-187}),­

na! cace a Karl ~arx (l81e-1ee3), en lo que ataíle al rroblema del vnlcir. 

lA escuela auetr!acD cuenta con caract~r!aticae prcptea, rero al1n aet, 

partic1Fk dentro de un peno&ttiento econ6mtco tt4a an.plio que ea la llan.~ 

da escuela necc.l4etca o marginalteta, Eota ae deoarroll6 ~n diatintco -

p1.!aeo, mediante laa aportaoione11 de pereon&e diferentes, que en un pri!!, 

cipio trabajaroii. de ttane?"h a.ir:;lada. De beche, por curicDO que pw.rer.ca, -

ha eido ~recuente en la hietoria de la ciencia, el que dietanteo investl 

ga.dorea deueubran una ~1s11:a realidad c11.ut simult'-nea11.cnte. no ontericr 

tue le que euced.16, eepecificacentt- en el n.f',o de 1~71, cuando '11'1llla.:m -

;tan.ley Jevons, en Inglaterra; Le6n ~alraa, en 3u1z.a: y Corl ~enger, en 

','ier.a: reoclv1trcn. la arcaM paradcJa Uel valor, ol~br11..11Jc c<:1n elle -

!a ecoi::.am!u neccli.!lici>. Cabe oer,nlar que yo con ar.tt"r!cridMd había atdo 

!r.tuiaa la aolt1cillr:i al prcblr11.a del valor, par el bant.¡"Uera 1D8lée Sncuel 

=ailey (17':1-l.870), que criticó durai::ente el objettvic1110 lle Dnv1a 1<ic11.r­

oo¡ nai co::o por tl ale11:d.n Her::-.ann Htinrich Goa11er. Cl"lO-lf-5~). quier. -

plantea oeriairente la eoluei6n roare;inal, rero r.adie reparó en olla, han­

ta que prec!e:a:-.ente Jevon~ ln :iac6 o. la 11..;.z. (1). Pcr ctrn parte, el enc.r 

~e pr~~tlglo de lae dCCtrln&ll r1card111.nun, Uif1cult6 la aceptación y d1-

.";;ni 6r. j11: !dl"a:-10 d<! ,T"vcnn en t>! etrtrecho :iuru1o df' 111 Inr.laterre v1c­

tcriana. la úoctrir..a dl' ·~alr11.o careció i1,"\lal1u•ntt de ta.pacte, y ~u pene:!. 

i::."!.t1ntu vine a f'er aprcvechado p.ra e5tructurar unt~ m1croeconomi11 lf,ate:;a­

ti:i:ada, <:;ue n lit lar¡;a 1to. a rier ::;uy crit:c:.da por lo:> uu1•trí11.cof.' Y ~or 

~iceo \véaoe oecc16n .1.4.). Alli l:>a cooao, todc pn.rt1ce indlc,,r GU• le -

ccrres~a..::;Je a Carl i~er:ger ;ie 111. Ur.1,,•cr1adud :le '~it:nu, el honor ac r.uter 

:c~U.llodO la outér;~ica tec:-!11 neccl4nic;;., !un=a:r.~ntandt u11i a lu eocue­

:.u au11tr!ac11, en iir, :r.cr:<ento nl>!t~r1co o·. <¡\if <'l l't:c-rt1Cr.l\r.'eir.to tul.Clll -

:_¡¡e tll,:"ÍIL!; 'tTlldlc!.onJ.lf'O l".al:{O l!e,~11iO li ':a;, frO..!O, --:ue r'Tlt. frr'l;'~t•(• Uf\ 

¡;rc!un::to rep.lilllltir:a..caento. 
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'Lee. lDllrginlllieta:i en reneral y lo:o a.utotrl111eos en ¡-articu11u·, siCUi.!!.. 

ron una. t:etedolog!A abatrac~a y deductivk. Za centrar~ en el ¡¡;argen,­

ee dec1r, en el }:Unto de ca..11:.bio en ~ue Fe tonan L&G oecillionea para •;! 

plicar loa fen6men~s •con6aicoP. Ctor¡;¡i.ron i:port~ci~ a los ef~ctoa Je 

.los peqt.1edoa 1ncret:enta:i y decreu;entoll en las ca.r.tidadec eeonlt:l!:.ica11. E,!! 

ftlt1Z4ron en el Actuar del individuo y en lan ~cc1a1ones ~e loe suJeto• 

•oonlmicca iru1lv~u.l.ea haciendo ttukr a l• c1encih eoon~ica un cauc• 

eubJei.1vo y pi;teol6gica:: l!ll ir.dividuo e11 el per•~;j• principal d•l dq 

lltJol ecoJS.6-ica. En connoDB.nc1a con lo A~teria:-, lu de~ar.da ce convirti6 -

en la !ue~~• preda1tiaaiste en la detet"Dialci&A dsl precia, ein dejar de 

cons1tteraree~ decde lue&o~ loe costee de produccidn, o el lado de la 

oftrta, del Que tanto ae ~aoia.n preoc~padc loa cl401coa, al trst~r el -

prableiu. 4el Vlllar. Aunque para ~io•a y loD auntr1•coP, in Q1V1e1tin ao 

exinte tvfaPe oecl:'i.6n I.5.), e• puede decir que •l en!oquc margilUl.llst.a 

ea micro~cGaócico ~4u que =acroecon6m1ea: 1 aunque ta:poc~ los 11»utria­

coa contr1~era:a a su deaarrotio, nl ioa r~co~endkran, otros ~ar~i.Dll­

lieta.o -Alfred ~•ram.11, Jevaait, Wilfredo rar~~o, ~alrao, Jahn Baten -

Clark, Prancie Yeidoro Ed~e•ortb- util.J:~a.J'oa nu~voo y poaeroeoa !net~ 

aentoa de an4l~a1.B eaon6•ico., eapeoial.taente reprooer.t•ciot:1en grttficaa 7 
tlcn1CBP ~ate~tic&u eatlatielod~t. 

T11Jtb16n ~erece uer oenalad.a otra. c~ractcrtstica de lea ~arF,irut.liot~a, 

que ccna1 ate en .:-l fi\:ll • r.tt cr. ~J. nilll;ero e lll!porunc1a d.e '<ICOno•iDta.P d.11t 

d:if•r.ntes naa,jonwli4adea: no.rt.-.i~erlce.noo. ~~~lta.llos, nu1~oa 1 auDtrta­

coo. lo~ cual.e•, Junto cQb los itieleoea -que nnotun 00~1nadc enttr1or -

ment• •l pa.nonur.a d•l pe..n:i.&:1ento ocon6111:h:o- ~xrun,,.ro:o y dt:u.rrclla:ron 

11\a nuevas concepcioneo te6r:l.c11.s. Cabe aqeea.r, q,u,. l.11. e!Jc·.a·lti. r,eccl4.S,l 

e~ o ~arcinnl1a~11., Pe identlf1c6 en gr~n cedid.a, COlllO ya ~r~ou d1cno 1 -

c:in AU!\'tria 1 paiJl quv pre11c:nu1.tia ~n nqu.,.l.t.011 a.too, tcliaY.fa 1.1n d.eaarro•'· 

llo eccc.6=1co incipiente. 
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"liliees nofl ha. JlldC un 1116toda dt!iniU­
~a que encuadra. t..ada el pCllll-=1•nto 
eccneir.1co ~· "'001a.l.. l• ue ccr.cu11rdt e 
l1Q. co~ '1 en todos lo• d1"tall••• di!i 
Ciliaente puede hntler una 111ater1.& im-­
portanto sobre ~1\ qt:e tl l..lcta.r de su: 
ob~ na OM9.Jl41i. entuú .. ~ 1' d1ci11ivo -
•11"t.Í•u.10." 

~r1edric~ A. Ha¡ek. 

A petwr de loo notablea trabll.Joa de uua 11111.aatroa, lili••B adv.:LrtiA a na 
tltrd!fort que era preciso avan~ar 111iu, que el peneamiEnto nuntr1nco u.a. ..._ 

t!a cÓJllo llegar a las concluoi~o 111.tiaaa que de?!i.Taban de su.a propias 

pre1:11.eaa; babia lacuruae que ero prt>ciso cclcar. ne l.ect.c, u.ni f'UCf'd11 l'!.C!'.. 

~l.Ulente con el progreeo oient!tioor dieaipul.oe ~ S'(Jll.timuad.araa, ~:!..·~ 

do de las enoefianutn del caeotrc -ir.ovié~dooa tr.4~ bien ~n circu]ou o en -

espira.lee que 911 l.i.J:ieas recta&-• eup•~ y 111ejo.na.n ou ideario -'lglatral. 

J':nten.J.!n V.iaeo, que lu tec·ri11. ecc.n6m1cu, incluoivc 1 ... v•rni6n vienesa que 

t.anta ad.l::lir11.ba y de ln que eni. tribut.11.r10, no eouHill compl.et11r:-&11te uillt.!:. 

irati::ILl.la¡ habin que precisar ti1en &".l'- ~r,¡¡,.5 r.1-todol6,:icnc ~- C:i..rlc t!'li!-JCr 

co:crecidn y ~idnd a la. teoría del J.inera,. que par mumentao parec::ia 

dea1Ul89-r.-da del r•nto del eiatema aue1Lriaoa. Por tAl. mot~vo aa propuao 

d&r a la cienc.ia económica la b&De cetcdol6gica preci1111., la definitiva !1 
,jM-Ción, eietem.U•tiuc.i6n y coro.ruu:i6n de ln eocuel.a au11triaea.. J'lll"a ello 

nall b,abl.ord de la aacibn hUJmL?ia v111t.11. en can,junt.o, fundando ael, eu pre.­

xecla~iu, coma :rAo ndelw.ntc vere~ao, 

!'ara Mi11eo 1 ).JL reval~oi6n que en el mundo científica prOTacaran lan -

ecocomiotao cláoicoo, fue complementada por la econ01Cin irubjetiva, que -

venia a trano!or::.ar el puro onálio111 de loo ~reciao en lo teoría r,eneral 

de la uoci6n hu:.ana. ~n eate uentido, la ciencia eoon6mica abrió a la i~ 

veet1guci6n unt1 zona virren y nt oiquieru i;agi~~- anterio~ente. 

El n~vertir la ex1otenciR de leye9 in::iutables que regulan la se­
cuoncia e interde~end•ncia de 100 fen6~enoo oocinlee, deoborda el -
niste~ tr~dicior.ttl de1 oaber. Se alu::ibrabnn conocimientoo que no -
eran ni 16g1ca, ni =-nte~dticu, r.i ta~poco po1co1oblu, ~!oica a bia­
lagin, (AH .. p.11). 



Loe teniU:enoa en la a.c;1:1Tidad b::wuuia,_ ae a.juetaa a 1e,.ee regul.Urtoe que 

•a preei•Q re•p•tar por qu1•n deee• alean~ aap•lt!.t'ieoe ubjGt.ivoa o ti­
no~. IU.a•s noe aalas-&: 

~ •• la BUet.1tuci6i::tde la docttina. ~uica dial valor por la zweva t.eo­
r!a aubJ~~va. represe~tab& tasta.nte &:.is qu• renirlasar tap1rt'eetQ e~ 
p:t.1eae1ó:n del interc.a:.bto ~erc~nt41 por otn.i. mejor. ~na teorin E•~•= 
rat dt: 18 elecc:\.60- .,- lrt pre!erenct.n reti..1111.ba el ~bº ol que loa -
toctm.or.i.11t.au, 3.eede Cant.1.ll-., liUJ11• ~ A~ ~1tll ha•1oa .tohn. St.ua.rt -
~illo ci.rwn=..d:"tbiemsn eue eetu'.tiaa. I19pllu.ba que 7n. no. ba.11taba •l 
ai~ple e~cn d•l. •a.apee-to eeo=.61t:tc:o" d•l ea.tuera.a. bUl!lllno, t.,n.i~t• 
exc::.luaiv-=ente • C'OJieer.uir lo que el b~re. par. el ~ejorllknieato d• 
uu bteneat~ i.aterial.9 . prerlfl•l"•· 1.11 aoa1M bwliana, en m..i.alqut.eru. de. 
nuu ••p•ato•. er-a ya ohjeto de la nu•Y• ei•n<rta. roda~ la• dea.1•1aneu 
del h.oatrra ~re1ruponcn atectiva eleod..6.a. cuando lea gentes l•n lle­
TIU>. • e!ento deciden no a61& •nt~ diver•a• bien•• y ~ervi.cioo mn­
teri.al.ea; al cbntro.rio, cualquier valor hu=anu, uea el que ~ea, en­
tra 4IU la opo~6n. Todoa loa !inett y todo5 101 aediou -lao u~pti-ac1o­
na~ -:::.ater111..l.•• y lan e1pi.a"ttual••• lo sublU!e 7 lo deepreciabl•, lo 
Dobla 7 lo vil- ofrlcensc al ha~bre k id,nt.i~o a..1.-.1. p&T• que el1j•, 
pref1r1ando Urlon y repudiando otro•. fla.d~ de auanta lQe ho•bre• u:i.­

a:ta:o o rep\18tlJl.U qued& tue~ de tul luilcn. eleccita. LB teor!a oodor­
n.a dol ,alar venia R 1U11rli~r el horiaonte cient1ftco >- a ena•nc.har -
•l ~~Q do loe eetudioB e~ond2iuao. Pe aquellH eeanaa{a politiea -
q,ue !L eec:ue!a cl.4.uic.a ei~tea:atiut"U, (.!l;".err.ia la 'tet.r!a ceno:-11.l dlt -
l• acctAn buml.mo, la pr.x•o~og{a {2). Leo proble.a.a econ6=icoe o c..-. 
~a-ti1noa ~uedaban erur.a.~cadco rn una ci•noia -4a gen~rail, 1~tet"Ta­
c~6n 1~pos1ble ya de slierar (]). Todc eetudia •eonla~c~ ha~· pax­
tir de ai:\.o!I conai·ntu1tev. l!!n optar y pr•t'er!.::r, la. ecotioi:!a conoutu.­'ª ~na parte. e~ UleA la ~l!!JOr tru.b&J•11&. he.ata ahora, de unca ai~n­

ciA PI.Ji un:ivera-.J; 0 la pra•eolcgta~ (Ali&p&2i). 

Parn lo:.iD•fl 1 mi die.<:!pula !t11y•k, la cuta.1'<:'1~ ou .ta ~•oria. general -

~al ini~rcllmbiu en ftl 211roado libre, ~ient.ran que la pt'1l1eolo&1•, conati• 

tuye una nueva o:iencia que oe 01n1pa do ia ac~1v1.11ad hw:w.na. Vale l.a pena. 

re~arear d6l p4r.s:n!o anterior la fM1.ae: ~r •• -1"a anp1.rflcionea 'll&t•ri-1ea 

y lao enpirit.ualee. lo oubltme y lO ••Dprec.iablo, lo IUlhl.c y la vil-•••" 

en la que ne GbDtot"VQ 1 que la pr'ILX•oloe'l.a. etigloba y deabonta el 4.mbito d• 

la eocnci;.ta. la nual alude ~an n6iO al •~Fecto, diga.11101 aercantii do1 h&­

o:.r 4•1 t&eabre. 
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Fodemoo n!ir:r.ar que ~1oao, Fretende o1tuar loo pruolemaa econOmicon -

dentro del llUl:plim 111&rco do una teor!a. E•aeral. de la acaióa hwr.aa:a. cona.!_ 

d~rando la •ituo.U6n prevaloo1entc en el per.EB.E.icnto ecoa6m1co y en 100 

eetud.iac pCl1.i.t!coe re!erantoa u :ao aueot.1anoo !undw:ier.tal•• de lo orr.n~! 

cacida. DOaia~, no eo pon101e conu1der&r ae ~u.nerJt a.i~lada el rroblema ca­

ta.J.Al.:11100 propiamente die.ha, puee en rtalidad, no constittcye oino uno ra­

ma oe a oienc10. gene rlll oe .La acd6n ln~aa, o mea, la p~eolo~•· 

I& prax.eolagfa estudia la acc16mhumana oc=o tal, de moao ~enltñ.­
co y univeraa.1. No oe ocupa de lae circunot1U1oiao p&rtic:ulftreo del -
••41~ an. que el hambr~ a11.~6& ni del contenl.do concreto oe lao TMlorm 
ciQJUle que le 1apu1aaa a practt-.r eapec1t1cnia aatoa. la praxt1ologi.8 
parte en mte eotuQJ.o~, de lea e!~ctiva~ c!rci..catnnciao r1aiol6g1c•~ 
Y po1cológ1cao du1 b11111bro ~ue ac't"lia, de nu~ aut6ntioou doooou 7 ...al2 
raeia:n.ea, de laa teoriae, aoctr1ca• e ldec!og1ae que muntiene por o~ 
tii:aarl&M; td6nea• para,. dada la rea11dad circuadanto, &J.coo~•r mejor 
l.ao metao por 61 aicbiciunaaaa ••• {Alr.PJJ.941-942). 

~e parece entender que K1aeo, •l hablar de nu praxaoloeia, destaca loo 

conceptoa de cauto de oportuo.id..ad, elec~16n y de eecaoe%: Si optamoo por 

UDa aoaa, dabemoa renunciar a otras, n lao que en circunotllnc16D diverllRD 

n~ babrfamoo querido renunaiar. El cauto da oportunidad rPpreoentn el en­

crifiaio de un bien para obtener otro bien. l• encnoe% de 100 medio~ pa­

ra eatio!acer !in•a de illpcrtanci• diverca ca una. condici6n aie~pre pre­

aent• en la eonitucta h~. 3ato caracteriza la unidad temAtica de la -

praxeologia, ce decir, todne lno !ormao que reviate la cinductn huaana -

al diaponer de medioa que son cocaooo, ~·ra uatiofacer loo fineo o nece­

aid..dea ilimitodao. De manera q~e, todo tipo de conduct~ humana cae den-

1iro del campo de laa gen11ral:L.zaaio• a econ&.tcaa, en la medid"- f'n i.ue -

presenta ooe Bapecto, No decimcs ~ue la producei6n .Je pan e:i ur.l. ól.C'tivi­

dad ecanl1111tca y que no la. ea la producción literaria¡ re.to bien "" oet.1o.1 .. 

que ~iene un aspecto ecoa6aiag cualquier tipa de actividad ft'l la •adid.a 

en que tNpo~e l• renunc1a o ei aacriric1o de o'tnao coca11, otruc cercan­

a.1&o u otra.a actividad••· Vi..Bta. &oí, la ciencia econOQ1c• no tiene mán 

f'ro.ntera11 que ~ata. La limitación de 111edioa en t.an E:eneral, 1.¡ue int"J.uye 

ae aJ.e-0,n moco en pr4ct1ca~ente todoa loo tipo~ de conducta ~u:iann (4). 
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la praxeolog1a aieiana, en principio, •• intereB& por la actuao16c -

del hombre individuali:tado. En un eee;undo momento, se er.rrenta con la -

oooper&«16n. humaba, analizando l• aetuao16n eoci•l. In acc1.6n es obra -

lnd.~viduai..e; loo ente• aoleattvoe op1run1 ineludi-

blemente 1 por mea1oci6n ae uno o var100 individuo•. De tal !oE'lll• que et 

aoitprendemoe la e~encia oe 1ae acc1oneu ino1vidunlee, por fucr~a ccmoc~ 

raaoa lo relatt~o a la actwac16a oe loe col•ct1v1oaOao. Un fTUPO uoeial 

carece de extetenria y realidad prc-pta, indepen11iontement11 ac .las 11.0012 

nea de •ue mieabroe, TA que ln Yida aoJeativa oe plaoaa on J..e.e nctuac12 

nea de quienes 1a tnteel"ll.D. ~o ~· puede concebir un ente eootal que pu­

a1era operar e1n meo1ac16n iodiYidual. For tanto, el 11.ico Callliua que -

conduce a entend•r a lo• ente• •olea~i•O•r es el conocimiento ae la ac­

tua&16n 1n111vidual. (U-.pp..Jl., 78' 7 7~). Por atra pllrt•• la econoa{a, -

dentro ttel en: oque m1~1an~ a.parece co~o una. a1encia te6rioa que o• 
abatie.a• de establecer ncrmae oe conttuc~. No pretende oe.flalur a lu. -

hambrea c~lee metae deban peraasuir; exo1uoivamente quiere averisuar -

lan mediao .K14e id6neoa para alckftr.&r ll.quellou obJet;l.Von que utruo aei.e.!:. 

•i.a.•o. Ja•do pretende indicar • loe h!lllbrea loo finen que aebll.ll apete­

oar. I.ao eleccionee d.l.tiiaao, la •alora.c16n 1 elecc16n de lau met.ao a •i 
c-.nuir, queaan 2uera del 'llmbito de la aienaja eaon6aica.. Eota nun~ 111-

~ a ia buman1dad qu6 deba dee.ar. pero en cuu=bio, ni r.roeurar4 2n31car 

ioo meaioa m~a adeauadoa para alcaa.9&r loa ob,,.tivoo concretoo que dice 

ape~et.:er o a loo que aeoea llegar. 

la aco.16n human.a ea una manducta re!lex1va, t.:ontu:ie.11":e, vuiunt&r1•; -

que pretende alaan=.ar procieoo r1nee y obJetivoe. ~1 oo:ore ai •cn.iar 

procura alcan1.ar un r11:1.. De doo coea11 que no puede J.iotrut11r al ni::z.c. -

tieEpa, elige ur.a r•ch•&ando la otrn. La acc16n,por tanto, implica nie•­

pr11 preterir y renWlc1ar. Actuar no 11upone aclui:-er.t .. l1f1Cer, hinc tecb!.4n 

llejlU' de hacer nquello º·'ª' rodr!n st.r r<'aliudo {Aff.pp .. 37-39). t:s l• v.­

lorac16a subjetiva, na acuerllD a ~o. voiuntad T al juicl~ persoai.l lo qu• 

hace ~ las gente• más o monc~ 1e¿1cas o aeagraci~daa. Sn este sentido, -

du acruardo non ki11eo, na111e en capaz na a1c~am1nar quu hn d6 prcporiU.a-



• 
nar pyar bienestar al pl"Ójiam· es una «Ueatidn abaolutW!lon-ce personal • 

••• ~l rtn.dl.timo de la a<Url.6& aill!lpre ea la sat1efacc1ón d• a1cdn 
d11111ea. del. bambre actuonte. Puesto que naa10 pueae 1·e11mplazar l.aa -
juicios de valo~i6.n del sujeto en accidn. por le~ prcFio~, vana ~ 
TE<t1:;.l.t111 er.juic1ar lDA l•nbellH; 7 lns <rolla4.ane111 de lozi tlt~a. li'.adi1t 
estl" cu.l;ficado poro dtcidir qué ~-t:rd u l;"tro tt..d• o renes t811z: ••• 
(A.H.p •• 6). 

la pnu.eolo.gia no ae interesa por loa !iDBn u. objettvoD dl.timos qu• 

la aocidn. Pll•d.u. peroeguir •. 5\111 eneenan:i.an reBUltan villidao pat"liL eoJ.D.l­

quier tipu de aatuao16n, independientemente del ~i.D.. a que se aap~ 

• ••• CanaVituye a.ienoia rtinent•. exalueivamente, a loa medio.Bf en aadoi 

aJ.gunn. n loo fi.Jloa , , , • (.AH.p.40). 

l.11 rkzón hW11Dne. no en ini'alible, con freauenc.in el hombro ee equivo­

ca, tanto_ en la eleccidn de med.iao como en IN utillzaa.i6n. Una acci&n -

ino.deauada,al objetivo propuesto no produce el reaultado euperado, *1~ 

ro que no par dejar de obtener la f11Ullidad peraeguida, dejará de oer 

una condU~ta. racionu.L, oino lo que podS110D caliric&r de incangruerrtr. 

A la praxoologia mini.u.na, como hemoo visto, le oonciarne el aspecto 

do la ~onauata humana qua provi.one de la eecaoez de medioo para D&tia­

racer neoesidadeo ma~erialea • in.a.terialea ili.mitadaa. D• ~ que l& 

praxeol.agia en enteramente neutre .. 1 f'ranto a loa ~'1ne11, loe eua1ea,en d~ 

!1nitiva,no le intere1UU1. SupOZ1.e que loo homb!'i:t& tdenen ab~eti.vo11 o tt­
ne1, entendidos 6otoa co•o tendencia• que pueden der1niree 1 co•prende~ 

oe en un comento deten::inado. ID. pruxeolcgia trata de averiguar c6ma la 

eoc:a.eez de modios cand1Ci0$\ la roa1izao14n de 100 abjetivae hW11mnae; -

clma 1a aoiganCU.6.n de medios eocaeoo dependo de l•a valoraaianeo !ina­

lea do loa hambreo, Al afini:ar lo anteriar, pareciera que a la pru.xeo­

losia y u l& eaonmiia, lea J>reocup,u·an 11111. eopecial 1aa conduotao que 

podamoo cali:Cicar co:io "bajaa .. , !'ero al eccnomi.ata no le int.eres11n loa 

fines mlsmon, Pino la forma •n que el 108ro de ellos eo lilll1tado. Loa 

fine e pueden aer "nobles" o "bajos", 111 se pueden llo.111ar aei¡ pero si -

la conoecuc16n de un conjunto de !ineo BUpone el oacriíieio de otroo, 

entonces 11a11 activ.id•d tien• un asp•cto eccnln:iico, y e11to aer1a 1o rel,!. 
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T&n'• (5). la praa:•oDogia •1•111.a& tr9.t• •••ar ooncluei .. •• que ••&n Ttll! 
da• para loe pu•bJ..oe de ~da• la• •poca•, r9.s&8 7 al.•••• 7 eoci•l•• (AH. 

p.25). Sua •••••rao.ionee, ••i ca.o laa de l.ll econ .. 1a, r•aul'tan Ttllida• -
para tM.o tip •• &srl6a b~ td•p.•1141-t;ea••'• 4• 1•11 ao\i:Yo.at csu­

..._ o f.iG..1111- ea ll\1.11 'ª'ª o• fund.aa .. t;e. Para ki•••, loa juici•• f1DA1•• -

de valoraci-68 7 loa fia•• dl.ti••• d1 la acai6n bu.ana, aon becboa a •ato• 

parfect ... ente 4atenitnadoa para cualqui•r foraa d• 1nY••t1gaci6a ci•nti­

LJ.ca. 1 na •• praetan a ningán --'11a1a ulterior (A.H.p.49). En definitiY&1 

La. pra%eologia 7 la ecan .. ia t?9.*-1 de lo• ••~•• 7 •i•t• ... • adO"ptadoe -

para la oonaeeuci6n de loa ti.nea, BU ob~eto de ••tu4.1o aon loa a•61oa 1 -

nunca lea fin1a1 par lo a1nao 1 ae abatienen de efectuar 3uicioa de T&lor 

(AH.p.1274). 

En c:uaiit• a la oueet16n de ai l• econ .. !a •• u... ciencia nerw•tiYB o -

po11itiT&, Mi••• t•rat11a t• aol&J'9.rno11 1011 conc•ptoa1 

••• Ia•gta .. oa que ai•rto oc•noai•t• •• p•n• a an.al.izlU" ai la· a•t~d.a 
f\ e11 o no capa& d• prov,ocar el a!•a1óo J!.1 p&1' au,.a GDD11•cma..16n 110 -
Pretmnd• a aqualla raClllrT1r; su inTa11~1cac::16n ll6T&l• a deecubrir -
que !. no •Ólo no pro4llc• !.• •ina; que da l~r a !:o ccm11•11U-a..1• 6et& 
que incluso quienee r'co•enUbaa aplioar !. o•n11id•ra:1.,p11raici .. a. -
!al Y•• n•••tro boabr•, a la Yi•ta de le.aateriar C•ncl\t)"& 4i•1•ndo 
que la ••414• a •• *aala~¡ dicha arproai6n, •in •abe.r~ci.. en aua l•­
bia11, no supoai o•pr•ear juicio do.valor a1guo. "'11•re aiapleaenta -
decir Qua aut.n daaaa coneegu.ir al obJetiY• 2 no daba recurrir a la 
ae!U.da a••• la •Oon .. {a enjuicia la• actuaa..1cmeo buaanaa ••clueiva­
asnte .-1. lua da IN 111.onaiU6 para al.canear lo.a ti-• 4e••9'o• ••• 
(AR. pp.1271-1212) • 

~1••• •• bian oonoc111.o por hab•r •ido un iaY••tigador qua analia6 di­

terant•• aapectoa a..1antflt1coe en general y ecoa6aica11 en particular, pro­

ol.lr9nll.o oatar lt~r• da su• propia11 opini..,••• aata•, 14•al.ee o creanciaa; 

en U%I& palabra: libre de juicio• da valor. Fara •1, l.& autortll.IMl da la -

crtencia autrtria un aano•crabo, at al ciantitico persiti•ra que IN• pareo-
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oal•• YBlm:r.cl911•• •• tn.1•1m7•ran en .ua ••~••: '• tal ••n•ra que lo 
•ojor •• tener u.na a.ienaia libre de aualqutor juici~ d• valer; nuestro •­

OJIQ ... iat• auatr!aao 1 trataba de eer aa! lnc•rrupti~le • i•p•roia.l en su -

lriaqued.a de ... bar-Uient!tlco. Pero al ai••• tieapo craia que l.a oienoi• -
ecan6aica, pod!a d .. oetrar la v1112.\aja de vtv.:Lr en \UI& aoo.ied.ad libre. L• 

anterler nea lleya a un talao dll .. •: Par un lado, llia•• quiere eatar li­

bre de i~ueaai•• 7 de Ju.icloa de yaleracl&:n; par otro, nea d.ice que el 

inS•:rTenClioni .. lll en la econoafa •• -io. Pero la eoluo16a al acertijo ea 

~0111 Oeao 7a decd .. ae, 'l babal del aal no oo.o a:n aerallata o til6••­

~o, ala. dentro del alcance de l• economía1 l•• pelitlcae acron6a1caa in­

tel"Venm.o:nlataa aon aal.aa deede el punto de •lata de que Jos objatlvoa o 

••t•• que peralguen -progreso econ6nico, gen•racU6n de riqueaa, eatabili­

..... de pr•aioa, Klto• n1Y•l•a d• .. pl•o, .. l&ri•a re•1•• a.l.too, •t«'leru-, 

no ae Ya.n a lograr baj• •aoo ••dioe, por ello 1a pol!tica •• ••la o err6-

n ... o erra6.&. 4•1 por •Jeap1o Ki•e• dinl, que al acmtrol de pr•aioa ea -

u.a po1!t1ca .. ia, d••de al punto da Yiata d• quien la 1aat1t¡qa o r•aJ.! 

sa, 7& qu• provecanl re9Ultadoo contrario.a a loo ••• .. doa. •n oote caao, 

••aa.••& dal bien en auoati,lm (6). Y oont1D11a Mi••• eaol•r•etfndoaoa l.& n!_ 

Wral.•sa'. de la pnueol•«i• 7 su paaw.ra •carca de J.ao Nlaatca•• entre t­

td.-. 7 aoonoa!a1 

••• Loe riaae, aCllc d•lli .. ••• aonet.1.~•n elato• irr•duotibl••• •on -
~ .. ,. aubjativoa, C1f1area da p•racna a perooPA 7 1 aun en un ai~ 
•• individuo va.r1an e•glia al aaaanto. La praxeola«Í• 7 ln eoonoa!a -
•• tntaraeaa. par l•• ••diaa id6n•c• para alaaa ... r lao aetao que loo 
aertal.ea, en cada aJ.rCUD.•t-e1• •l1J••· .r..-a pr6n1ncianne ae.rc. de 
le• proble .. • aer9.le•t no partia::ip&r:r. en el d•b&te entra el oibar1 .. o 
7 el ao .. ti .. o. S6lo lea praoau~ d&t•e.inar ei lo• aediae adoptado• 
resultan o no apropiadoo par. ccnquiat•r loa objetiYoo que el hoabra 
efeoliY&&ente, '-ice, deaaa alcaaaar. 

Los concepto• de anan.ali'°d o perYeroidad, por conaiguiento, ca­
recen •• vigoaci• an al terreno aoon6aico. la acon•a!a no pued• eo­
tt .. r p•rY•rao a quien prefi•ra lo da-.~dabl•, lo danino o lo dele 
rooo a l• •«rad•bla, lo ben•ttoo a lo pl&e•ntaro. ta eeono.1a, ac•r• 
ca de tal sujeto, s61o predica que es distinto a loo dem4e; que le • 
guata 1o que otroe d•t•atan; que peraigue lo que ctroe rehdy•n; que 
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go~• •n aoportar •l d•l•r aieatrm• loa •llaJ.a prefi•reo. eTitarlo. Loa 
'1fítsinim nor.al 1 a.nor-..1, somo concepto& ••tini•na, pueden aer uti.­
lt&&4Da por la antropole~a para di•~~ 11n~ quienes e• coapor­
tim. c!3lo la &llJ'or!a y qu1en•a conetitu1eu eeree •Vipiooe o extr1LTB­
&11ntea1 tambt6n cabe ••rt1rue de elle& en e.nti•o biol6giao para ,.._ 
part1.r aquello• ~ contu.cta apunta hfteti• l• oonaerni.c16n de la -.d.­
... de quteoee aigu.8Jl viaa pornic.1...,.a para .u propia iialudt ig,.aal­
a8nte, en cent.ido fttc:o, cabe, con a~gl• a loa ateaoa concoptoa, -
dietint:Uir entre ~uienea proeed9C C01"1'1!at .. eate 1 qU.ienea actdaa •• 
w.odo 41atintoG. 1& c19Jlcd.a teórica ele l.& •a&.16n hu.ana,. en ca.mbio, no 
pu••• Ml:l1"1:1r a-ejantea diatJ.ag- •. X- pcm.d.erud611 de loa !11111• 61~ 
••• reaul:ta, 1nT9ri~---.te, -bjeti,_ 7, 11ar tant'o, nrbüi:nria.(.aft".. 
py.157-158). 

Heaoe d.i~ha,.aterie1'9ente, qua baae~u.a teaia &Obre allfÓ,n tema de un 

•ctenOlli•ta •obr•.-J.iante, no qui•r• desir que ee baga d• &l un fa~ioh• 7 

jut'IU' •Ore su palabra. Ba elrt• •enti•o, cno que l.a ooncepo:i.6a tan11D d• 

l• pre.Miología coma. de l• etRZ!mfa •i•i&na 7 de au di•dpUl• Licautl R­

bbina na.•• defini"i- del teiAo. Cona.ter-do con OU!I ooncluaiouep de que ~ 

... ctanGa.ta huaan• que 11e hall& baje. la iaQ..uenoia de l• e11caoes, tini.e un 

&IJ)lea.to ect0n6aiaa¡ 7 que 11e babi&. de bueno o aal• en ecori-ia, totiando en 

~ta loa ae•~•• para alean~ loa olljetiToa de11eado•. Pero oreo que en 

o•ciimea, ae h&bal 4e eaam•fa 1 tti• ccma. 111 no bubiera ni~ rela­

c.16n ent¡:e .. be.a. E11to7 convPJa.ido de que al deber aer •oral tiene priaa­

a{• aobre •l progre•o econ6mico. Sol-ente entiendo ~ l& pra.xeologia mb-­

•1•• 7 • la eoonoaia, c~do aon ttaalaent;e tribu"ri•• d• la &t:ic•i 

cie.a.o1.a Que no• al\lllbl'9 acer.a de loa fi.Dee del hi;mbre; principaJJionte 

de su tia 6.l.toi9•••1 cual t•nd .. oa por lo aencni •• aa.nera virtual (7). AU!!. 

que eoono.ia 7 &tica eon independiente11 •n lr\l a•b1~01 y •unque lo 6tica -

no juzga eobre lae l•Y•• econO.icaa, qua noa ilu11tran acerca de lne re­

laa.1cme11 de cedio 7 fin, e indican qu& fin•• eon poelbl•• en ou terreno1 

aeria ain embargo equiyocado aep•l'9r loe do~inlos de lo ec~n6~1co y 10 6-

t1C• ha•~• .i pun~o de que aqu&l oaresc~ 4• toda aepea4eno1a do ~et•. Ho 
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hk:y una ¡:ni.xac.J.cg!11,n1 ta:a econo=-!a abet:nLota. 1111p1u .. da del bo:mbr• 1 el• •" 

conu1.au1•. ~om.o at1rttlU ~1ue•, toda aot1Vid•d pra.xeol6aica. 111 una oec1•1°" 

Qwi:a.Da.¡ pero precie•a9J:lte por ello, eet4. accet1oa a la ley ~oro.l. lA 6t1-
ca no es ü l1cib1to 1 pero si ol vrec4;;tn i¡" :.r. ,.e·-r.u:.ir• :¡ u lu prir.\era. J..a 

correupcr.de. Jur.r.ar, dec~d1r y r1e:.0111endar la• 11oluci~e propi111.Uent11 •cané! 

D.tcae, e.ca arregl:.0> a unce criteri~ y a una GllC&lw de valar-... ~aJ:IA-­
t--. •. En aeta mini& linea, quieiera, h~ilde::iente comeota.r, Q.u11. lo11 oon"lZ.. 

toa ~ieiarioe de p1r1anis., eociadad, !IU!lil1a, trabaja, EetBd~ entro otroa, 

~•;d•~an dud.ae ea oU&nto a eu radical !un~amentac16n, 



I.J. Praxeolmg!a e hiator1a. 

l) 

"ldeaa y a61a ideaa, pueden iluminar laa 
denaaa tiniebla• que nea oiraundB.1:1. El -
penaaoiiento !ecundo,ain •=bllrgo, nay qua 
aaber prea.nta.rla, pare. que aea kccsido 
favorablemente por ~~ienaa no quieren ba 
car el earuerzo de penaa.r, aunque en ello 
lea Ta la •1.ia ••• • 

Lud•ig YOn Miaaa. 

IAa aian«iaa de la aooi6n bum&DP ea dividen, para Kiaaa, en doa nu:1aa 

pr1••ipa1aa; la prlU.•ologia y l.JL biateria. El conoailllienta, di!aranc.ia­

oi6n e Uitarrel•oionaa entre 11U1baa, nea aclara =ucbo al rea-pecto de1 -

c.oncapto mi.Jlian~ da econcmia, hiatoria económica y lo que podria~oo lla­

mar -por utilir.ar una terminología co~dn- sua recomcodacirui.ca3da politl­

ml a aon.óaica.: 

X. hiatcnria recoge y ordena. aiate=4ticamente todaa lno realidad.ea 
ange~a por l• acEión hl.llaana. Se ocupa del contanido concreto da 
la acti.;ac16r. del hombre. E~acina lao ampreaaa tuma.::.aa en toda su cu1-
t1p11c1dad y variedad. ne! COlllO las aotuac:J.onee individunles on c:u.al­
qu1era de BUe aopectoo ac~identalea. eopecialeo y J'l'rt1cu1areo. Ann-
11~• lae mot1vaoioneo que lcpulsaron a los ho~bree a actuar y lan 
coneeauenciae provocadas por tal proceder. Abarca cUBlquicr proceder 
de la actividad bWlllli:w.. Existe, por esa. la hiatoria general, pero, 
tambi611.>o la historia de auceaoe partiaularee; hiotoria de ln actua­
oi6n politice. y =111tar, hiatoria de las ideus y la !iloeor1n, hio­
toria econlmiica. historiu de las diveraae tlcniCllo, de la liter~tu­
rs.. del arte y de la ciencia, de la relif';i6n, de lae cootu:.bre:i y- de 
lao ueoe tradicionales, aai COlllO d~ ~dltiples otros aspectos de lh -

vida bum&na .~. (AH-p.61). 

f'ara todas lae cienoiM.s hiatéricae, el p&61l·.io couat1t'.1ye ml objeto fu!!. 

d.air:entnl. de eotudio. lle noe iluotran, con ensei\e.n=.nu (iuc J'Uf'dnn a11licoret1 

a la t.i;tal.idad do la actividad hUll:Dna, o oca, ta.cbi6n a la r.cci6n !'ut•.u-a, 

¡;¡ conoc111iento hiJJt6ricci no sirve partt. cstructur1ir tec;ríso ni p11r11 prcd.! 

c1r el !'.lturo. ~ ••• Los hcct:o:s no hablan, t1ino qut? necei:;itnn 1<1.le :se h'l.blo do 

ellon por boca ;ie una teor!.a.'' (TDC,p. 520). !cid.a realidad hi:!:t6ricu, por 

lo ci9co, ruede aer obj<:'to de !nterpr•ta.c:ioneo vartuo y, er. realld11d ha -

eido oie!:.pre interrretada .:le 1o~ ::i.cdc!! <::á::s J1vercc:s (;.H.p.~)). 
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Loa oonooimiento• que laa cienciaa de la aco16n humo.na manaJ&n, alud·.a. 

•1•mpra & t•n6rir..noa ccucplaJoa, engendradoe por la oancurrenoia da div11z:­

D&e cauaaa. Vistoa 11imple:r:ent111 a.111, no per.:it:tei:i: evidenciar la ceMeaa .. a. 

•l ·~ da alsuna taor!a, Por el contrario, esos !en6~enoa a6lc ee to:­

nan. intol1,g1blea interpretd.nioloo a lt1 luz Je an:iaz:eneu teórico• previa­

mente deduoidoa. En eate aentidc, loa hechos h1at0r1coG 1 prt.r-.. tecer caha .. 

rancia tienen que estar previa:.ente 1nterpretado11 por el conociciiento 

praxeológ1.ca. El que dicha interpretación de la realidad se eet1ae ~ n~ 

c..orrecta depende del Juicio pereor.al que nos 11'.erezcan lae propias teorfae 

tormu1adae con anterior1Jad :r.ed1ar.te el razonc111r11ento aprio.r!etico. 

ta biataria no puede inetru!rnoa acerca de nonr.ne, pr1nc1p1oe o l•y•e 

sene:rale6, Refl".llta 1:'1p0"11l'l1" 1c>"'~~tr, a. poater1or1, de una eJtper1enc1a -

hietórlca, "1~ teoría o teoreca ref .. rf'r.tt a :t. uct· ... aci6n e cc;:ru.lucta. 

humane. {AH.p,.·r~). La h1B\.or1a ne eeri11 :i-.1\.11 -.u<: un conJunt.o de a.;:on\.t:Oi­

a1ento1 BiA 1l.aai6n, un =undo de confuaión, ei no !ueni. poeib1e cr~enar 

• interpretar loe hechor. 1&ediar.te e1 e1~tecat1zaoo concc1~1ento ~raxe~!: 

¡1.~Q. ~iaaa eear1bi6t 

...... en la aofara de la hi~t.11ria, la prnxeolc;61a viene a 1~~c~cr a la 
1.n.terpr•t&c16a de les hec.hoa reatr1cc1cne~ ae~•Jllr.t~a a laa q~e l.aa 
t•ortaa esperi1&ental!llente ccr.~raataoae ir.-pon<Jn cunn::o ee trata lie íi: 
terpretar y aclarar etp•o!t1cue rou¡idoJca ~o crden t!aico, qu!~i.o~­
a !iaiológico. La pnixf'clcg!11. no e:i ur.tt e ter.e :t• ~'~ inJ.ole :ll.B\.llr1oa. 
aino de carácter tc6r1co y i:::stt-r":1t1co. ~Cn!lt:tcye iiu objt'-:c 11'1 
acción humana, co1110 t~:., cc.r. 1r.ctei;cr.d•r:.cla de .i.ae c1rcane-:&r1~·.a am­
b1ent&lee, acc1a.entaJ.•G o e.:fec!fico.D ¡¡·..;e i'-Ucdcn .,,dcrr.Ar 1r.d1v1du•l!. 
111&4ae •Qtuacion••• Sue enaer.anza.e eon de orden ~u:-amonte tcr:-a! y«!.. 
nera!, aJena" al cont ... r.1do ~ater1al y aleo conJic:.cnee pe~~l!aree -
del caso de que ae tru-:.c, ;.~-f:ir1:1 l. r~tr.,.ct._r.i.r tecr1na c.·.1e r..-euJ.t•D 
vAJ.111ae en cuaLqu1cr caao e1; el c,ue ef ... ct1v11.i:.t:nte c~nc·..;rn.::: 11.:¡uel.lae 
cir1:Unetanciri.e 1mpl1c!tri.a er. tl",.lC :!!u¡·ucotc.to y c~nl'ltr.•cct;:--.~!. :ca 
aaertoe y propca1c1unee a.e Ja 11:111¡;¡1:1 no J.criv<o.n J1;l cc:--.oc1::~en1.a. ex­
perimea:tal. CQlllO 1013 de la ;.óetcr. y l<& ~nte:i:dttca., 8':ln de "!r.:i.o.le 
DpT10r111t.1ca, La ccrrcspond;.t-nte v11rac!iaJ c. fulet>Ja;i no ¡;_".O.ede aer 
ccmtraotal1a r..edie.nLt e! r1,c•;r3c r. <1cot1".;<c1rtentc~ v e~p"r:.tr.c;ke. 

:;;e trata de antecedcr,".;fo, t. .. r.to l!~ics. c:c::, crcr.cL6¡;!.c;i:.e~-:.e conai­
daradc•, de teda cc:;:rer.e:.ór. :Se .la ren.lion·J 111~t6r"!..:r, 1.:cr.l!'tlt'.Jyen -
obl1gado pre11Upueata para la Bfrehenoiin intelectual de lee auceaCUJ 
bi11t6ricoa. Sin IN cor.curl.'o, .lcl.' r.cc-nttciraentc:i ee frese~-;an ante 
el hombre en caleidosctpica :i!.ver::o1Ja.i. e !.r,ir.te:1i:;1tle des~!en. 
(AR.pp .. 6)-64), 
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Bl ra.sonam1ento apr1or1et1co ea e1•~pre conceptual y deduot~va. t...;. 

aonolu•16a que, 16g1co.i::entt 1 •e ~~OOti aJ.cancar oeo1&nte 01cho ra~onami..a 

to, •• dedua..e de laa prem1eae eetablec1dae, en las aualee aqu,lla ya ••-· 

tab& 1mplic1te., IJe.sde lueec i:ue rol nuevo cvnoc1:n.ento alumbra.do gracia• 

L la.deduco.16n, ea fecunl1o 1 ya que noti pen::ite aUvertir 1011 concepto11 que 

en le.u p:rea1sa11 11e hallaban OC\lito.111. r:oi:; hac( ov!.dente lo que antee r•.u;!. 
t&b& 011cu.ro, o.llnaoJ.e ll.L rtle:no 't;.e::-.po. r!cur c~1·1 tifico a nueetraa ooncl..u•!~ 

nea y hacienda que la ciencia avance, 

Deacubrir el eentido y traecen~~n~1a oe J.U act~ac10n oe.l hWllbre, •• la 

&lta m1a16n que ~1••• lee h& !1Jado a las cionc1ae de la aca16n humana, -

l'ar& lograrJ.o, recurren eetae cienciae, a dos diferentes procedilllientoa -

m11t.odol6e;icoe: la co111pren~1ón y lR ccnc,.rc:en. l:.l cc,-,c.c1ciiento pra.xeol6-

¡¡1ao ea 11ie1:1pr• conceptual, •• refiera a auan~~ •e otl1ga~o en toda aaoi»n 

llUlllana, por elJ.u :u:ipJ.1ca, 1.nvari•bla1:1 .. ·nte, l:'.D.rlt1Jar catee;oria11 y conaeptn 

uld.v11raale11. En ca.~010 el conoc1~1antc n1etOr1co se re!ieril a la esped:t­

!.i.a.a da ca.da evento o conjunto de evento•; analiza eus ooJBtoe ce eutud~a 

mattiante loe 1n11tr.:.r.ent( i-- 1 t-r.tb:"r o:;,ue ctrae ciencias le propcn-aion&11. 

Oaa- vez. realizada eotn labor Df enfrcntu e ~r. !:.;. ~t.rti; t:er.u1i::a: la de ttea­

auori.r mea1ante J.a c01:1preneiOn loe ccndicion~• privntivna e 1ni1viduale• 

del aconteirim1•nto 01 que a~ traty. 

kV1a11nt11mente 1 al anl.1111111 de loa =dl.tipla• aconteoimientoe rereren­

t•ll a J.& ncci(in m.::::ftr.a, cQna'tituye el c=~eto je la hiatoria¡ oin e:::'ba'l"go,. 

eata diecipllM ea incapu.z 1111 .1u.Loi~llr et~ct~·1tirente los hechoat 

••• una aut~ntioa y plena reproducci6n !el ayer eY1r,iria recrear el 
paaodo entero, lo C.\ll\1 1 rc:r clf>'<t::ra..:!~, :rnltu. ir:~u~l~le, Ia hietn.­
r1a no equivale a una copia r-.ei:i.tal: l:l C'.ás bien ein'tetir111.J11 t:-d[:en 
de c't.:rc• ti~1·.1·c<s, !crrull\~; ~r t~r:::u•1."' "ª"'ª""u• L::. nistc:rU..!or ja­
llli• puede t.acer "que 1011 hechos h&blvn ¡-1.r si r;:.o:::;us, tta a• o:-:1ena.r.-:­
loa 111e¡¡Wi. al ideario que in!or:e iru eiq::c!>!c16n. liuri.ca pu:.rll retl•J&r 
toa.0111 .Loa a.conteal.::;ientca r=.auneatea: 11:.itaae, ;:cr eao, 1n111pJ.•-
1tenta a destacar aquelloe ~.echco que ttt:.::a ;:er"::iner.teu. Ja:i:au, aea­
tte .iuei;O, acoras. .iaa f~eutel! histórica~· ~ir. :iupc!:tcicnoo pr••1ia11, 
Bien pertr•cno:1.o ccn e.L arBer.~.1 ae ccr.ce:.:-:.entcs c!e~tfficca da au -
t.1•mpo, o sea, con el ooa;u.~to ae i1ustrac:6n que ie prcpcira:.ontL~ l.& 
16~ica, l•a :ateo.d.ticas, la praxeo.ioeto J .lB.d <,;,¡.en~illd i.a.~1,0ro!•o, •~ 
la. entonce• h4llaaa ca;:acitaio p.:;.:&. trnr.~:r:.:ar " ¡r;t.,rrret.o:- f'J. ne­
c~o ~• ~ue aw trate. l~R.pp.e6-S7}, 
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...... !lill&Ó-n bi11t1.t.·riador -ni 111qu111ra eJ. ='a ine:•INo rnroirt:.ro o c:='lloo-­
n1:11ta-r11ll11~& todoa 1011 11uce1011 cocno o• verdad acont11ci11ron. ka. a• 
0111or1miiiar, ha de d111tacar ci11rta11 realidad.ea, que 1111tima de 111111or 
traacenon1101a, 1111enc1anao otrae circun~tano1a11 ,,, (4R .. p .. B7). 

IA comprensión n111t6r1ca nuncu pueae llegar a conclu11ion1111 qu11 hayan 

4• 1111r aceptadaa por todoe1 uos n1et<11"1ao.ore11 puede~ coincidir en la 1nr 

tarprat~ci6a: d• las cienc1an nu nJ11t6r1caa: 1nci~eo tal vez concuerdllll an 
q;ue los !actores a, ti y e contr1t1•Jy .. 1·or; 11 rru.u..,ar e.1. erecto p. ::$1.n eC1ba!, 

¡o pueden diaentlr gravemente al i:on ... .,rar .1.0 .raa.., .. uon111.:1a oe cada UA4 

da dJ.ahoa taotoree en 11 resultado !inal111ent"' pro ..... u~ ... o lA.H.pp.100-10~). 

Ad111:14a de 6sto, concurre O\.r& c.1.n:wiu•••t1u.1. .. traacendent•: Depende de la• 

rrop1ae tvu:i:.1a.11 UU111.wnt11d11.e po.r el hietori~dor el que un determi'nu.do a1-

~ecto ee 'tOl:le en e.;.:-.91a.,raclor: )" c.trc ae ao. :e ut- ll'...'.O al exW11ir.ar al ave,a 

't11 hi.at6.rio.i d• qui 111 t.r•l.•• r.J. n.i.utpr:.aacir nur.cu 1·e1i,.ju J.a totaJ.1dad 

ae .uu1 c1rc\,lnet&ulc1ae concurrente•, eino tar. 1161·0 aquellas que cone1o•ra 

<1.e l!l&yor interli111 de ~c1;~1·0~ r• ~cr J.\T.1.C~ <\c.:•.r:.1·l!Jee t,.u11 it.untenG;l, 01:1t~ 

t!e~dc le ~ue est!ta ir1elevru-.te paru Jh 1nt•rpretacidn del 1Nce110 •e O'U•!. 
ti6n. • ••• ·Loa tni.oaJOB h1et6ricms carece~ práctieaoente de valor cuawi.o. 

eu autor ha eioa cega.Jc ~or errOnoae teoriae." Cabe deetacar, que el OO!!_ 

cep\'o tiii:!nno de i:cr:-.r:r1:rr~l.r:, re re orl1ca l!Xci.uo1va.:::ent.11 al terreno hi.!. 

~ioo: fir.&lcente too.0111 J.u ut1l1:a~oa en Jo v1oa pr4et1ca1 cualquier P•!:, 

!Hll1& 0 al a.b11rvar-1ae crtrouneta.nc11u1 del cied1o amo1ent.e y J.a. lnoert.1<1ug 

bre del fut\lra reaurre a. la cooprenei6n. ~eo1ant.e v.i..i.a sopeea::ioe la 1.Dpc:: 

tanc:.ia. de los tac.tare• 1nter11n1erit ..... 1.;\1e ~:n,r ... rf.J1 ¡¡, • (:01.l idn.J ft:tura. 

As! se podría ~cc:!.r t.\le eJ. no=c:rv cu11t11:r.p.ia uJ. futuro con o-joe de h.111-

\oci.ador. 

Entoncen, p~ ~111-•, al intentar explicar lM realida.d de nueetro mll!l 
o.o debe~oe apc.yarnoe en :.a. concepci6.n pra~eolOe1~a y wn la cccprens16.a. 

bi111t6rica, exi.61endo •eta 11lt1cn :ic.mJnar J.as c!enc:!.ao r.aturales. S6lo 

aa.!, podeir.os vi&l"Ur.1br11r 'J ¡:rever el f\lturo lAH~po942). Cada rama del -­

'ber nos 1luetra, pvro :1'1 r:ar.ert"1 d11·e1ent11 e .i:ncoa.pletn, por lo ci.ua. •• pr.!!. 

ciso la cccp!ecentac16n entre toJas laa c!enciae. No podemoe deepreciar 

a rune,-ur.a d1ec1pl!t:.f'. Li dt verde.i.;. to~t:u:-ct• co:.oc:11r :i.o. rt·e:.idad. 
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I.4. Oomprobac16a experinental en ect.no:r.!a. 

"••• La• taleedad•a, una V•& qu• pasan 
•l dOlllinio p6bi1ca, 11 hac.n an6is.i.maa, 
perdiendo laa erutiler.ae o vagu1d&do.a -
que pued•n obaervarae en loa autoree -
que ~-· han cooperado a su propagación. 
La doctrira re aic.pliticn¡ 1 el ear1.-, 
enterrado en una tiarafl.& de diatiDCml 1 am 
bi~edadee o ecuaoia.nee mat~tdcae, - -
surge a plena luS •••" 

fi•nl7 lia&J.t.tt. 

Da acuerda can la conoep,c16n praxeol6sics 1 la compr1nei6n b1at6riua, 

de la.a qua bemo11 venido t.11blanoo, ea lmpooible recopilar real.idadea obJ11-

ttva11 ein eotruaturar ur.u tt•.r!a, l'r.1;1. !!!lurl~ <·ll(c1r.cilr. de dos hechos, c¡­

la i.nal.ua16A de a.i::ibaa en una cis::;a claee, presupone ya recurrir u Ull8 •.!. 
pecif!C& teo~a.. Sólo el ~11&1• teórico, ea oeclr, ia oienaia proxao~ 

5i,.C9o, ¡naede aclararnoe 11 J.oa aoe eventaD de retere~clK luaraan •r.tre a! 
•lgWla relac1t.n. Ur.1car..ent,. c~·nfrcr.tn11dc n li. lu~ da una prov1a aa.ncapaJ.6». 

to6r1ca, ee pa1101e Uet•r:ioar la ra1ac16A entre doa !an6cenaa (8). 
Ac.tualmonte, eJJ comW; e!.:uc}.C\J',l~\lf- r&ra Ptpl!.alr lee c:r:c1n:1entoe eco­

i::.fmi'cce, -=~n"tf'ndr!r cr.;N:i:-.rr rl , :·t,·dir t\" • "tc> i'!l'r~rljrl\ dg -e:nlo ccm 

loa ll'i6todo• ae&Uidu• en medid.na, !!aica o qulmica. Tal opinión deaconoo• 
l.& radical difaranai• metodol'1c1ca ax1etente entre c1•nc1ae natur.i•• 7 -

aí•nc.iaa de la acc16.:s. h~na. Na hay dud~ de qua loo •nonuaa y e~itaaaa -
oa:nocim1entoa aportado• par la.a o1enc:iaa naturu.lea, aon !ruta.. de la. ob••!: 

vac:.16D y l• e~per1m•nt&c16n, cr•c1aa a la• aualed, 11 pueden ex~1D&r •1!. 
ladament• cada una de l&a c.1raunatllnoi•a d.ol !en6:neno. que intereao. En. e!, 

ta~ ciencia• ea 1rref\lt&bla la procedencia del emp1r1amo. Paro ne ea m1111aa 

c.ierto,que ae r•rra grv.vecente al pretender r~·cha:::ar todo conocimient11· • 
p:ciciri. y r.i.pc.nor qu1 la lógica, la mate::iit1ca ;¡ l& praxeol<l&!& deban aer. 

4cnaidenLd&e ~o=o d11ciplintL1 i=p1r1c~1 y e~peri~ont~ea ( AK.pp.62~ 65, 

l25i-l252), t& praxeolag1a c111..,., parte del individua que aet~, dal: 

baabre que aiente deaeoa, ~ue pretende alaan:.ar e•Fecir1aoa objetivo•, que 

c~vila en tcrn~ a c~ao con1101ir preo~sos fine•. Carocen de inter61 paEa. 

•at~ ciencia, t=ag1nar1~ 1uj1to1 que, cc~o el fueran piedraa o col6cul.&a, 
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ee comportaran coator:na a leyea !ieie&.fl predetcrmi:i:mdaa. No pucie h•ber 

reE:Ul-.ridadea hLat6r1eaa y 1eyea cuantitativa• en 1a enferu t{pic.sutionte 

bu:'ana, ya que loa =ortu.lea opet'UiClon de mlUl.ert\ diepar, negdn loa pereo­

rw.lee iapuluoa que en cada c0111ento noe hacen ac."tuar. 

El que l• teor{• eo4ll6miea. no pueda eer eouietida e coaiprobaci6n­
tli • retntaci.6n esperimental tanto en l• ee!cra del conocimiento -
pu.ro COIDC c:uAndo de IJ1l. p~ctica utili.tac16n ae trata, confiere a a. 
&ia=a parti.culAr condici6n. l.ao medidaa que un acertadg r&~Onallllen­
to ecanÓll:lico uconeeja provocan ia.. coneeeuenciaa deocadae: misntrne 
qua lac dictadas por vanae lucubraciones, en ca=bio, no alc~nzan -
~ctae apetecida•. Loe oorreeptmdientee reisu.ltadoa, ei.D e&'tll!l.rgo, 
~OC!Jcit-u,ye~ pura experiencia biet6rica, ea decir, ••per1encia de -
ten6mQnos co111plejos. Hu.nea puedoa,por tanto ••• ucrvir pmra e011pra 
biu: o re!utar teorcm& ea1JA6=ico al~. lA. &dopa~ón de •l"r6neas =°é 
dida.B econ6=1caa •ngendrn, deodc luftgo, coneecuenciao iniepcadaa.­
Taleo oonoeotenoias indeaealin.o aarecon, no obat.aotc, Fer a•, d• a­
quel indiocu~iblc poder au.~orio del que, en (Ul..ll¡bia, ga~ laa re& 
lid.a.des ex.pe1"1.laentnllsente att:alif:Undaa pvr lna rl•nciao nntural.eo:" 
5610 la razón, aia en ninr,iln cuoo recurr1r a co=Frobo.ci6n oxperi~e~ 

tal BlM.1.na, en capa~ de de~OBtnLr la procedencia o el BTTQT' de UZ\ -

tcore:na econ6aico. (Att.p.124?}. 

lJi. ar,terior citn,t1ene unn rran trnt·ccndnt!cin on el '=ibi'to ocon6mico 

J social, ya que nos mucatt'll lo difícil que co CO::pftUnoier la certe=n e 

in4l1'.on1.bil1dall del pcnoaQien'to pr~eol6r1ca. Nadie d iacut.c el reoult11do 

ie un experimento bien practicado; pero el plnntai1UJ:iento de l.Ao cooaa en 

el ca:::ipo de~ conocimiento econ6:nico ca ~uy d1!erantc: aqut no ea eviden­

te la •;erdad. o el error. Se tru.ta de fen6:nenoo, que por nu propia natu­

rale;-.a, (C' put':ien 1nt<irprctar d.ll :iifercnte11 c1;1.r.11rau. Pirutl•ente e6lo la 

l"8.~6n puoide J.eco11t.rar lo. \•eraciditd de un teorema econó~ico, '.:ero cnton­

:ieo1 ca~e ¡a 1·rcgunt.11.: ¿c:o:io p:;acde ecr c!enti!icB UJlU. diac~plilli\ donde 

no ente 11t. f'CT . .1;:irac16n ni lu. i::c.iic16n'? :.:i..eoea !"f.'!!JlOnJ.11 qu .. , c:·J.lltlJ.o se tl"!!; 

t:1. de cienei!H• es¡:ec:'.lllltiVtt.!1 c:o11.c la !llol"of!u. o l~ ec:onoc!l>, el JlrOErc­

~·o i;.tent!f ;ce: st1e e:i ;¡ceit.111 a ~-.n:r~a .l;;, t:ennnr, :-c>fleit1c:n1tr J !!";e:ht~.r 

~;.!\.Jlp.:'25?-l26C), La praxeolor,!f> rnrte ;!e unois cuantc~ ,.x~o:::u.:i r-encri;.­

::.eu, re~1;rer.tec :i. 111 Cfl!ncia y :-.~tur.i.le~r. de !a acc:.tn ht:.J(.11.:-.0.: laa cm:i­

c:.·.lo:.onc:. t,'..;.e rcrt.(.·r:crr..cn'te ne van entretcJi.endc, uon :ic..!·..:.c':'!or.":::o J.c 

aquellLLa ax1ccdticua ¡:reiniun:i: ¡utc el l'.c!llbre act!.,~ •¡uc rref¡cre \ln!l.:il cg_ 
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oaa a atrae; que recurre a la acci'on para alcillls:&r objet.ivoe; que ea­

toe obJetivcui aon cRmbinntea, pero an cada mo~ento concretoa y eepec!­

t.icoa: que el taotor tiecpo influye en el actuar, etc&tera (9). 

,,._ "1 ... , ae equ.1Toca el ecoJ!daiata· que pretenda· hablar por media • 

da la eatadl•tica, de pr1eetablec14ae ~e7ea del actuar humano. Cada BCO!l. 

tecimiento, cada suce110 bf111t6rioo 1111 15.nico y diferente. P".a 11ic10 proYocn­

do par 1n YOl'W1tad, por el actuar de pereonae que aienten, que pionao.n, 

que 1u1 in!luyen, r-or el1o, er. tocono:.fii., de nada va.len eDtad!iiticao ni -

teeta¡ que de aer tiabl11e, a~titu;ren a6Za hietoria econ6m1ea, I.a eata­

d!stica y la biau:ria de nlla.n V'Blen a la economia a1 no van acaripanad.ae 

de UJ:UI expl1aac16n deductf'Ya de lo"' hechoa. rriDKdn anlllil'lifl do la bieto­

ria econfcica, ni a1quie1-a la c~rrecrcmdien.te nl ~ás 1r.i::ied1Rtc r..n~adc, -

pueae eruet1~ir al purc razcn11e11ento eccnóatca. La econcm!a e%1go recu• 

rrir al razcnaziento abatractc. La Ciencia económica nunca puede acr ex­

per.1mt1nto1 r:.1 emp!r1c11; s1cnac erróneo• por elJ.a, tomar n lll l"{cico co­

ma moU•la y patr6.n para lB ialrectiga1116n eccn601c11 (AH:.p •• 26 y 125J). 

Le bn11ta al economiata, para 11ovnr a caou aue 1r.vect1enc1cr.co, e1 con­

tar con una monte ldaidn, capaz de dieccrnir entre l.o. co11plejidad de 

c:ircu.nntirnd.'aa conc\!rr'ente11 cull.le11 de f•tan oean eaenc1nleo y C't.litJen 

aolo acc1d~otaias. 

••• Lo. hiato.ria eccnlmt:ca ca pooible en r&&Ón 11 que exi:>te uzin te..2_ 
r--. eco.n6mica, la cual explica Jne conaecuenclBD econóc1cac oc iBD 
actuacio.nen bumarw.a. Sin doc-trina econócica, todn t111tor10 referen­
te n heabon eco~ómieoa r.o aer!a cdr. Que ~~"" ncucu1ac160 ac anto.e 
1nconexoo, abiertJ:ia a las zr:4a a.rbitr&riao intcrpretacionoa, (A.~.p. 

9l.). 

La biatCrill econd:Di'ca ea. de11de 1Ue111;0, un:1 icpor-cant.e a1:ic1p.1.1r.11: pe­

ro por 1a.tore:iante que sea, no se debe con.tu.adir con. el \'erUa.Jero llrl411-

11111 eoonemico, El oanJ1111to de datos eotadieticoa e n1etór1coA e n1etor1-

coe que ae cbt.J.onen por la me41c16n acon6zr:ica, r.o cabe ocple~ao a poe­

teriori, para cCl.!:l e.l.lao eetabiecer n1pótea1~ y tccr~~ne, ~icna. 1n:or:::iu­

c1Cra por el. contraria, 11610 cebra .een~icoo cuando es int.,rpretnd.n 3 la ,¡.·J 

1ua de previa" teoriac lói"1c11c'"nte oe11uc•cae ,y 11utructurll.aao ccn totl-1 

1.lld•pendaaai.a d1 ln que aquelloE estudio• puedan do~i..r. Nimeuca diocu-
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si6n económica. rueae so!uc1onnrse con J.a cola Tisi6n de 109 hechas hie­

t6riooe; ea prec.iao recurrir a laa teoriaa Fra1eol6gicaa lAH.pp.J.2,~-

12)JJ• ~or supuesto que no ae trata de en:Crentar eat•=-11::.ente a laceo~ 

1U111ia 7 a la histeria eacn6m1ca. Caaa nuzia deJ. saber tiene ou propio 

•frito 7 uio1J.1dao.. no eUatiendo en absoluto ant14toni111ios entrt! ell.aa. 

la pretena16n de eetructurttr a la econo•in comu a1 tuera ciencia fi­

aica 1 experiaental -como he:oo viatof-, f'up aiec~re rectiai:ada por Miaee. 

Loe e~erim•n<tal1et.a11 -como él lee l.iaea-. er.ttcnotm que J.a tarci;. de~. -

ecancm.iat&, al igual que quien eat:u.dia rtaic:a, cona~ute en deocubrir \Ul 

c11D3unto de le¡ea o~ cuu.ntttatt'tfl reguJ.ari~ad que regtrf&n la conducta 

bUlllWUl, decl:a41.endo de el.).a11 not1t1ae a CU;JO ampara ae rum. e:ru. predecir el 

!uturc y C\01~ leg1t1~111&0. ca~ria, a poater'iar1, cantraat.nr 4 •erifioar 

•adiiante u1~er1oree -.nd.11e1~ ~st.adiaticoa. liablariaaoe aqui de 1c.genie­

rla •ocial., que ~anipul.aria a loe bcmbree, ordenan.do eu con~ucta co=o e1 

•e tratllra ele oe~etoa l.tllln1~clO!o' 0 lo C\U\l, rorr.c1lJei=t>nte, no ee Yerdad. 

( 1l6a•• eecc.16.n 1L4.). 

1A realidad econ6mica ccnoiete !Ullaam~nta.utvnto en act1Yida~oo PWllB­

nae, por al.lo no se ubU:• en el insieneo mundo fieico, sino en el co~ple­

jo cuno.o ooc1n1. ~ur e11u •l.eaa, con baee an iru praxeoloeia oie=pre c:ri­

tia6-. • ..... Lall hay tao en boga 11i11teS111o11 eata.a.iotieue ':1 en.trr.fl.t1co11 -aariT!. 

aoa ael idearl.u oe 1A6n ~al.rea, el neoclAaicc suiso- eiate~aa que pr-4.ct!_ 

cazi:ente bon eJ1Cluiuo ·~ ~f!Dgu9.J• y la iOgl.ca diacuroivn del an4liD1• ecg, 

n6i::iaa. Xiaee juetificaba aai la postura antu.ate=dt1ca a~ clÁnicoe y -
auetriacc.a (=uchoa de loe inw.lea ain em4.rgo 1 fueren dc11tacudi:u i:utc¡¡;d­

tiaoa)." (lU). 11u1 ecuacicne1, f'r. ~l r.cJt:" dr ltc cr.~c!, ::.r. ~nico que -

1h1ecrl.ben ee un ltUhdo intmrporal. y entd.tico ... , , • Dei !Ül{ c,.uc 11o.s 11<11tui:o! 

'ticae, o:n 0:.1. ~ .. ,·r•uu o:uu11Ciui.i.co no u61o reS11lten 1r:dt11ae, a:i.no adeci4a en. 

'8110DR11, tan pronto como so apnr~a unu ª" aqu~l :cae1nar10 ~lrvan• de la 

r•gu.lar eao:r.octa, pretendiendo,en cair.bio, or.ali:..&r lu. real1ae.a qu., nou 

circuoaa, voa ~i..nno nonne el fe.ctcr tie~Fc cpeni., dende ~.ay &nh•loe, dO!!, 

de se t.aoen pla.c.as, dende 4!1itos se couecnan y :rucr.rcf !'•: ¡.adeC"!r:.• l:l), 
~ro vicl.o ..t.~ert1.4n por kiaea, acerca ce la aFlicaciCn áe 1an ~atem4t~ 
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e&• •n wcu~omia, ccn•i•t• •n l• 1cpo•1bilidad de l•• !unc1CU1•• :at•~~~­

c•• p&ra r111.i.1131u· uliu·a::wnt• lo• !in•11 y lea oeJ.io1; la.e cauaa• y lo• 

a1'aato• en la• actuaoione1 nll,Jl¡anaa, ~n 111J•op10 oe 1JU crt1c.a a la apli~ 

cU6ll !Se laa ~tn:.Aticae lo tenecoe en 1011 Bif'Ul111rn•11 párraioa quw nabl­

de la deter~inaoiOCl del pracio ci• equilitrio en :icroocono:ia1 

1,;a1;1e r1p1·eewn'l';ar ee'l';ai. u1teracci6n de la c!ert& y la de:r.anda =•"" 
dianta dca cu~•, cuyo p\U\tO 01 1n~wreecc~On nea oal.'1a •l precio. 
tacr:biln c•'b• IXp:'C't!ll:r ::.o :r~..:.o cq. :.!v.t.~)cr r.6.trrd't.iCc,11, Tero e-a... 
Ti•ne adv•l"'tir ~ue tale• repr••entacicn<3 para nada afectan la •••n 
cia ele la tetria y r.i en ,.r 1.1.1,-r.:~· L"'\.~-~i;.r r·~~·.trc~ ~::nr.:ci1 'ente•. 
~o Oe'b•co.11 olvidar que ni.~a, :er.tal ni ~xpericental=ente, aabeooe -
111 la cor:r1ci.1rae1t:r. ae o!ct_;,. c._:"•1t>::. ~~le cr.rcco.rrr.• µ1Q~ de 1111!­

cu.do, e,, ett:!r, el ¡:vr:to Co> ir-.:f :-reccite J.e oea11 t11.p1;1t6tie•1 eurv-.•t 
di •lle.11 i;ill'C&.11, r;.a;lu.. D1i:it:at rer.re11entae1cr.ee tul ve:: ruedar. 111c­
!T(l:t' !nter~r docer.t .. r"-'rf 1 '~f ~r:"~<-' ., • 'q ~; vlver.e• :¡:r1na.i.p18=. 
t••• »lre l• •·,¡t6nt1ca u;\'elitl.t."tLC.G-n C••tu".,ct:i.co., en C11.11".~1c, no 
cont1ti'tUJ1er. r.¿i1 ,,.·~t -r~ f ..... ~~c~;.c. \.;_"•!'i'•S.03-504). 

, •• (.1..101 11tud1an't1• un1v1re!tar1oe,) 111 le11 h• ••'turado, en i- -
O\U"•O• dt 1oonoale. aat19't!ca, d• fón=ul•• 1 1auacicn11 que recoc..a 
unCUI b1pot6t1~oe 111tadoa de 1qullibr10, donde no r.ay ya aot1v1d•' h-u 
aana, Co1p:r1nd1n «.out dillhat1 1aue.t1on1ti 01 r.ada a1rv1n cullnd.o 11 tl"'ll:­
t& da e.bordar •l ~UJ'ldo 1ccn6~1co real. ~111ult• pu111 ••• que aquel e­
quilibrio que oon t•nto interéa 111tud1aron ja1&11 en la p:-~ctica 11 -
alcanaa ••• (AK,p.1262). 

U.1 ::At•=•t1ca1 por aei:i.n1o1G-n, trat•n ~1 le C\Oantltativo. ~ capaci­

ad volitiva dt lot- ht.""?:t·••'-, f·\. :1t:- .. l'ltt-dr1o, 11\111 ¡::re1er•nc1&• p•reg.. 

naleti • .-ua •=b1ci~nee, no ca1n •n •l dcQ1to d.e :a Cllnt1ea4. re:- ello 11u 
ut1lirAc16n en eccr.c.11,11.1 4•b• d• ee:r culda:loaa en e:ic.t:re:i;;c. Me ¡::arec• 1n­

~enat.r: que no 11 o.\Ue 1;11eu rct.race cc~plcttir:.,nt .. ¡c:i. t.'ctudio• ec:;::1rico•, 

11no. ~u• a.boga ;ar& q,ue el een.i1;Soc1c ccnc.11ca :¡:r-i::-.erc u 1vn:;iu J.o ~•cr1• 

prax•olf>e:i.ca )' e. J.t luz. de ello d.1r1Ja • 1nterpr•t• c11chc.JI a:ui.11ii1a. Jl. 

•• J&rtid•r1o d1 la reIJ.e:ic.10g ~'o~u.n:;ia y troacen:l•nte, 11r. aceptar j&lt'•• 
loe pl1aatl•11 i:i11"1;et'.a.t1co9, qu ...... u ... .:..a::;e:-.te .1~11::1dce ta.je. e1~eo11 c:"l.Q'" 

:Car-...a1e11, pero apartao.cs ""' ..__. : .. a.1..1.:laa. y ~e .e!: ..-er"Jo ... -.roe proble:aa a. 

aolullioioa.r. Ta=pccc. eer~n =~J t. • .,.~ ... ~~e~ r~r ~101s,les trat.a.ja11 eoctm­

naa6cricae, que ne~w•ar1a;ent.• parten ce w~t.a~ieticaa, :le datce h11t6.r,!. 
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caa, de hechoo ya acontectdou.; , .. lo~ Ct.;alc~ r.o ae puad• ~ft."i.J!'- nJ:aguna 

lq· eoon6m:l:ca. J..afi c1enc1t10 i.1a1cna, amparán3ooe no •n la d•duoa:1.6.a a.t:ro 

en la inducaJ.6n, oeecv.orvn .l.Vlwl 1,1unnt1tativaa~ conetantea e invariabl .. , 

porque todo, en el terreno no hut::ana tiende a eer regulor~e iC11:Utable; -

1011 dt01:1011 ni guuii. ni i:adecen. Cuan·•: de act"uacionea tiwuu1.ae ee truta, 

ya q,ue lo.e t.\U:llT.Cll e1 cozf<f!lo" :; •i ~adecm::cio, el i:i•t.odo experil!leatal de 

l& t!eica reelil.u lnap.1.1caOJ.e¡ oe r.aJil e1:rver.aq,u1 P.J. .1.011 tu1tad18UC1U11· ~ 

la 1ntuo=16n \12), 

1W::oi:.6n a:rao entender que kiaea no rechaza totalia.e~te ~ la eoonCl!lebria, 

eiaa. cutt1tJo~rle ¡:u~u •,1.lr. llNJ lltí.lJ;aoa d" ~11nera ILU)' ef11,1.1. .. n'tw, J.IOT ... 

•J9C:pla, ao::ia gu!a para aJ.w:ibrar lo que pu•O• 6Cunt•o•r en e.l %U"tUro 1n-
1:1eo1ato¡ ~ln cuer nunta en el errar de coneidsr&.r a lae equaaionea a1.1ou~ 

~•tr1~aa ~ve~ le,yaa 1~tabl•a en el terrenc de la 1.1.cciO~ hw:.ana. 

Para cerrar e11tc cnritulc, t.P' r.c-! >11 ¡;lantea.Jo laa ¡;riDCipalee idea• 

i..iai&.r.tll! ~o~re 11< ¡:ruxeoJ.ogi~ 7 i .. eaona=to. 1 i::ie guata~i11 cementar, c¡u._ 

cm mi opi.aidll, la c.1enoia eaon6:i1ca ea 1nd1via1bl.e, no ad.-ui't1endo· irubdt­

v.1•icmee ni aec.cionea partic-.ilareo. Si~r;.pre t.a de tener::e preaente, 1n­

a.J.uao en an4J.ia1o particul.areo, la 1nexorable 1nterconaxi0n de todoe la.a 

te.ad:mlnoa d• l& accidn hu:ana, No hay prob1e~a catal¿ctico que pueda a•t 

reauelto eatudia.ndo a un eapecl!ico sector productivo. En el clll.mpa dal.o -

ea.bar aconó.cai:ca no hay md.a que un e.:lo ouerr.o de conocic1.ento c1entit1-

co (AH.p.1261), De tal canera ~ue el eatuü1oeo de la econom!a no puede 

bacerae \Ul e!!pec1a.l1ata, que cultiva una c:2erta ra:rA de la. C19'lo1a eoon! 

~tea, Al abordar cualc¡u1er te~a debe tener pr•eenta el aiatem.11.~co ao~­

Ju.n.'to del aaber eccn6mico {AH.p.17), Dicho oea de paao, qui&A por ea~o, 

la ¡;reaante 1nveat1gv.ct6n aobre el enfoque 11".iaiano de la 1n!lao1dn T el 

c;U.a.J.~ econdmicc~ eea lar~o 1 ya que hubo la nec~aidad de hablar de i:ucbo. 

ot~oa aonc.ep"C;oa, para lograr cc:iprender la expl1cac16n r..1a1ana de loa 

tondmenoa aencionadoa, 
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II. 1& aatal,oViaa o la teor!a d•l mercado. 

Il~l. E? problei:::ia del valor y l~ for:nac16n de los precioe. 

''llISS PRISPd.- ••• (Dirigiéndose a Cecilia,} 
Cecilia, m• harás el tavar de ••tudiar ~ 
leccidn de ecOnOJ!l!a po11tic& mientra.e r .... 
greao; el capítulo aobr• la b&ja de l• :ina 
pia la puedes o~itir. Resulta damo.ei&do = 
•11naaoionalieta para una jove11.. Hasta 1oa 
problecae mon1tario11 tienen su. .lada melis­
dTQ.m4tica... (Se aleja por el Jardill ••• ). 

librea y loe aa-roj~ ea 
bcrro.r da la tal ea~ 

CECILIA.- (TCl:la loa 
bre la mesa,) ¡Qu& 
mia pol,ftica¡ •• ," 

Oeaa:r w1iu. ~ 
"La 1~porte.nc1a de llamarse Ern11111to., 

Durante la aee;unda citad de: l!i5lo XIX, ,,.-, el dmbito del pena&oiento -

económico, b&b!a aeriaa duda•, acbre los planten~tentoe de ln eocn.ela el! 

a1ca, principalcent• en la concerntente al ¡roblema del valor. La teorf• 

eoon61111ca necesitaba ur.a reviBi~n y una c~plet9 refcn:.ulaci6n, fara Mi­

•••, buena parte de 1011 cueeticna:::ientoe hacia David Ricardo y hacia 

Stuart J.ltll--que eran on •ee =c::.ento lee ::.Aximc;.11 exponentes del pen0&­

mimto econ6111ico cl1'11tco-, se debian a una erruaa r:-.e~odolas!a. I.ce cl1'11.1-

oon hab!o.n abordado, cada ve: %4~, el oetu.Jio de la eccno~!a, ~artiendo -

del supuesto co=portaoi~nto je a~titrarih& cl~eee ~cc1alt11, gr-Jpoe o en-..· 
tee ooleotivo11 -trabajador~u, ~errutenicnteD, capiteli~taD-: clvidend~ aJ. 

ind1V1duot al 11iii9r.te que ea realiJad opera ~ actóa en el esccr.ario ecan6-

cUca.. Por ello, no pudieron ll&gar a explicar co!llpletar.;ente lae fuer:.ae -

que deter:llinan el valor y loe pr~cioo Jol :r.ercaJo, :1ci p•.uueron aJverti.r 

el canlcter pura=ient• hwr.anc y ;:-.r.,onal !e 101> J,¡!c!C& JE ···•lort1.c~~:-.. ~a.­

aaron por alto al coneumtdor, q~e es q~1en !ir.Rlcente or1enta :R a:t~vi­
dad. cercanttl, Parece oer que ~i..:e ::.ai::ueJ. t!a1Jey el i-rirne1•0 en percatara• 

d• la !nticn naturNleza de tc...!v acto que !l:JJ;'Onga preferir uru. cese a -

otra (v~a.se eecc.16n I,1, ), ~ir. e::-oarco su t'r.";;1yc, t>J. lCU~J. ~u .. .i.1.·11 .. 11i:.r:t­

toa o.e otroe percuracree de la tt·c.ria s:JbJt'tiva :iel valer, no !'ue to:iada. 

pcr nadie on consideración (l~. ::s cl.1B!co& ir.cleuc:.i, :;;. ¡.eoer ¡:e su .ina~ 



" a.abl• p•rep1cac1a 1 .1.ueron incapacoa ae re1olver cccpleta~ent•, lo que -

eiioa :ia=oa denoc1naban ::.a FaradoJa del valer, o sea, el probleca da 

por qu6 va.1.ia •J. pan r-enc:.o que J.cs 01a::a.ntoe, ;:ese o ser aquel cll.e ~til. 

que 6atos. Recaloitrantea siei:i;.re a cer.tra.r ¡¡u u.ter.c16n c11 ol oon~::.idor, 

no ¡:od:Can axpl1carllw q1.>é e,·o. en o.u::.r::.t:.\•a, .1.0 G.Ue c.eteri:anaba .1.os pr•~1oe 

C.•J. cercado. ~eaor1entados,penearon que el val~ era aleo ¡::ropio e inhe­

rante a las :iercanciaa, co:-c 8\.1 rc!lo \! "u u. .. r.,.,.n y u..ur e.1. propi.o proce110 

¡:r1.1a.uci:;1vu. •J.a eanipu.l.Jici~r. c!.e ::.a r:-.a.tt r111.- ;. la ¡iaulatinaeente ravalorii.112 

dn lOB biu11111. Inc.t¡>r.cea de encon':ro.r ec.o.uc1ún a .. 11ta c1Jv3t10n 1ina.Lcen't• 

ou~caron en .1.oa cestos ~•teriales je producc1Cn la causa del valc..r de la• 

cosae, Din peroataroe i!.e que, el ccoto :!.e :.ir.A &at;1o:acc16n no •O e:nu 

1.qu11.1..1.a ut;ru QI J.n c;.ue r.cs vei=.011 coJ.:i.,g:i:l.c11 a 1r11c1nd1r para po<ler alcan­

:.ar 16. ;;r!::¡era. JL.e.=-x :.:.ev!lr.'1~ t'.ast:.. B'.lS .;;.:.~:..e.as cono1&c-.:.u1c!&1 lOg1ca11 e.L 

J:wnaa:1enio º" l'11coro.u, J.J.ee;o a u.11~1\r, :;'.le 110 1:icclueiv11J:1onte el trabe.jo 

lo que da ~lora la11 ::.t::l"C&nc!ae: fl9 dec!r, loo 01enwu "" q_u• lh• tla lOCO!:, 

pora~o tra~jo cantienen valor y cartocer. Ut ~l en caoo contrario. Para -

la.a ::e.ri'!r.alistas, euta scl-.i.c:::: :J.nF~C':---::"'-r.o.~.ita, r.v t:'-.ila preva.l.ecer, -

ya c¡,ue, er. pr1tiera 1nstar.c:1a, co~ata sin explicar el \'&.lor da lOD !acto-

buei:in parte ce loo b1eneo 

ec.oné::.1coo1 ,¡,Fer 4·..16 ~·u::.e rr..rn •..;n t.o::.t:re ur. árt>L.1., "'" L·~·~ ..... ., -c¡, ... w r.a ~•­

lllQ.O eOlo-, 'J.t'.8 extensión :le t1rr11r.o, unP. i:;J..iJb. o Ull/I. co.ntl!!rn, donde no 

be.y tni.'.;t1.jo algunc inc~·;orooo", "Un traJe no ve.le u.:no vect111 i:cd.11 que un. 

11c:'trtrc Fº!":\U• rl!!rre11er.tt cebe ·:l·c:t~ ::á,i ~e t:'l'>tti.Jo -rc;-:ac16n 1111ta dlt1-

ca que 11., =An1.l•u• .,,,..z, .. r•.l"f"'1,aeric1¡, ;lf-J. \',.Jcr •lf'.;. ~~i~trr•rc y del traje•, 

e.ina G.u• la •ocil!!do.d eat! :l:.3¡:•..;e.it&. a 1nvert1r c:ct.o vec:ea cd.1 trata.jo en 

e.l traJ•, purquw .. ~.,ev, ~1~ vi!!% t .. rm1nn~c, valdrft ocho vecee cd.• que un 

a~brero" (2), En concr..,tc, parf. :'ieell y t.:io. lll 11ocuela au11triai.:a J.f\111 

&ptt"'n"'llll dv lCl!I CCl'l!H."'.:,;lo:•tti C'.:'"~tlT.\•~'<"I ... •• 1"-rlCl' C(•\.H• )' f1\%6r. 01 la. -

produc.c16n y el intercal!'.1:>10 ::.ercii.ntil. El h!!!Cho d11 qufl los cld.sicoe na -

v1erlll". Usvu 0 ~.a prvvocu a:nndcr.ur 11u a~o!c!cec p:an de llegar a 1111tru~ts 

rar una teor!a gen•1·al :ic la acc:.Ori r.u::-nr.u. :: .. t1.1\·.a.wrcn C,1.'.e conten~ar con 

:c:n:r.i;ar una. teor!a :1e.:1ic1d.a l!!J1;Cl•u11va:-ent" tl l!!Xt=licar lae P.ct1v1d11:111• -

d.al hocbre de r.eeccice, :t'JI!! atipl!"ll 1n .. :-Hpr• é. c ... ~;¡::rar •n eJ. .:;e rea.lo :d.a 
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bara.to :¡ a vender en el. md.11 caro, Je11cuidnndo el r.ocho de que,loa pr81"e­

~c1aa ae toce~ y caca unu ce J.011 nua:a.ncs eo el decisivo !aator econ6:m1-

Cl0 s. coneiderar. Xl individuo, el conaur.aaor, queQaOn excJ.uico ce BU cam­

pa. de abeervaciOn tAfi.p¡:. lv6-l0':fl• 1:1ses e.bur.:la en estos conceptoe: 

Repaas:oe tl penea:::ient" eccn6=ico GUe ¡:r<.'valecia c .. a11d." .La a;..,a•!:. 
na tecria d.el valor !ue ela?::ornda por Cai-1 1-~•ns:er, Willialll Stanl•7 
Jevon11 y LeOn ':':'alnu:i. i..v.1en rrv~entl.a tcrr.ulnr l"' i::4s 11..1.ei:ienta.L teo­
rie. cel valor;¡ 101, rr.c-:!r.r, co~enzard, evi.1ente1:1cn'tt, }'Cr intentar 
b11.«!ar1111 en el conceptc de ut111dnd. i'ero,.llPCf!dcr i>. Prt,. rur.tc, sur­
f:" \1n prooi"u.o wn cvyn 1101uc1ón lot ecc;noirictau cld3ico11 fracasaran. 
Creyeron observar 'i;.:"' na ....... ..,.,,.i;.,. "'"'J'n "ut1l1dad" eru. i=ayor y qu11 
ein el:lbe.rgo, lH valorab1u:. er. oenoe qui:! ctraB ae "ut1.1.1aaa" c¡envr. l>J. 
01 .. rro,a no ttuaar, •n el i=ercado, ee ¡:-.er.os aprt ciado que el oro.. Tal. 
realidad parecía eooar por -::.1.erra te.ar. teori& cel valor y d.e loe -
¡:rocl~f 'UP partiera de lee ccr.cop~c" ae ut1.1.1acij. y valor en ueo. -
A.ba.ndcn.aror.,¡:or e:'!c, :!oi!I =l1!>:1cc!.: t<>l t~rror.c, ;ret:er:diencc 1r.tt"Uc­
""'vª11¡¡¡•fl•v •A;:.1.1car .1.011 ltr.~r.eni:a. :!el valor y 4el c6':::bia por otraa 
viao. 

Advir't1ercn, 11.u.1 1;1:.1 .• t.:·e,o, u.eu¡:u.:.s, J.Ctl ti.;ono:nietas que er.i. el 1.m .. 
perteeto pl.anteR::liento del rroblec:I\ J.o c_-..i .. er.c;enoraoa .1.n n;:a:-en"te P!. 
rao.oJa.. Las valorac~or ... r ;.· jeclti!onee ..¿;;e plaz:::r.::in loo tirce de c&.111b1c 
U•J. a.erce.uo 11v b'"l'"•••U 1;J.t¿1r e1.trf EcJ ero y el hll':-ro, 1.1. t.ambre, al 
act-.;nr, rti:c~ re ... , er. e:;. 1,;URO de eocc¡rer entre te.Jo el cru y uaa 
cierta ce.ntid3:;l. aa rnei·ro, .\J. nec11Url!e er.tr" Clt"n cn:r.ae ª" ~ro 7 
0-1•0 tcneladas de hierro, !!u elecc16n r.o c.iar;l11 rcl11c16n a..li;,~-w. 0011. 
J.& decie10'n que adoptar!11 1!11 ~" t.all,ra er. la ~t::Y i~probable e1tua­
c1li1, u .. ~ .. 1 •• r q.,., 1.1p\nr entre t.cdo el hierro y tc.;l.o el oro exiotan­
t11. E:n la prtl.ct11:a, .1.u ....: ...... .,..,u.., c .. t1r.U-• ¡:ara tul su,:etc e• 91, be.Jo. 
laa eopec!fic~s ccn:\tcionec concurr1:ia..- .. , •b•lr::.,;.J.a !lfltllllllCC10n di­
recta o ir.directa Que pue:ian repc.rtt.rle ~ari 1:1 ... 11 vi·~" ª" uro r:111yo.r 
o c:en::r G\:e J.n i:at1i:o111cción que JErlvnr1a de ll•9 CiEn ~Of¡elada11 de 
l:lierro. A.1. i;u1c1u.ua. .. , uv .. a.to! 1or~'u.1.nn.:in n1nc.in Juicia- t1losO!iao o. 

aaad.ti:ico •n terno al v•lor "abtolutv· del c10 o Cel hierro: itr. cea.o 
BJ.gw:o hllll.aoe dict&.r.ir..u!o :i., p•r"" :a ' .... ::- ... n!ja.!, ir.p1.1r~u ::-.11e t1J. oru 
o el hierro • ,, ::le J1c-1ta a ~·le.:;1r er.tr1< .iuu llll.tlsf,..;:c.:.or.tdl .;.-.ie no -
puede, ai ~.to~pu, d1e;rutar, \A.~.pp.lS6-lS7), 

I.ae aoluc1oraa de loe auatr1ai::o!I, .i. :1!%l!"!!r.c1a C.(! .;.ae r1car.:~:.:"ln!I, go­
:r.aHn de generali:.u::l..a v1ger.c1a, ;rec!::a:-:er:t( por -..: .. 1.1.1u1.r u:-~ ::; .. \ca~1oe;1a 
dit•r•nte. Cer.trata.r. su o.ter.c1i!r. ~n e:. lr . .::.·::.;i. ...... , <:l• .1. .. act .. v1.i<1.a eta 
quien•• e!eativa:::enta cperan, ::-.c ... :.jc:i rcr !"J:J deeeo11 y rre!ertuc.1ae per11.2_ 

r.a.i.1111, n.rt!.:1,., "" .. us ar:dl1s1e, je lllt o.rrec1 .. c1ones y a11piro.c1cr:es del 

conirur.iaor, quien ac"t~a bae4ndo1111 ec su prcpia oece.la ~e va.l.oraa1ocea; la 

cual, =acte., c.::i•ri!r.11.::e ;; er.tre~l':a.dP. cc11 l~ ¿pJ re.!tc ae lae ;erei:.r.a!l 0 
t'.C.:1;8 :.n de:-.t>.r.da total. ccnsu:i:1cra,qu11 1 a "'" ve:, 1:.-:;:ulstt y Ordena a to-
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dn la actividad productiva. Gracias a que fijaran su atención en el indi­

vidua, que ea Q1J.ien opera an el mundo real, loo vieneses advi.rticron que ·l 

la producc16n. •• ~ta a aa.tia!acor loa dcaeoa de loa conau..idorea. Ca~ 

al.uyeron.., que ninguna aatividad ¡:roductiva, gonaidcrade. en a! ziaia.a, dubu 

valar a loo correepondientea bienee o aervicioa productivos. El valar de 

la coea britaria,unn ve~ produoid.n., de las apreciacionea 11UbJ•tivan de loo 

individuoo. Por eje•plo, oup1111~oa un. pernonn que dedicara cucboa a.e.na 

de trabaja y ~dltiplea otroe ~edioo a fabritiar un i~preatonante tricic.J¡~ 

da vapor; oi, otrucido 'tan singular artilugio nl 1u•rc11do, no hubicrn oa:m­

pr&dar, el arte!aoto carece~ completa.mente de Talor por ~ra.odo que ttu­

biera aido la i.Jlveroidn (J). De tal •&nera que en el proceoo de va1aru­

ci6n •l conirumidor juega el papel c1ave, El en quien orienta lo produo­

a16n; quien premia co.n g&Dllllciaa y cantiga can p~r4idaa nl proc!uc~or, 

Loa auatr!aaos, cent:ra.ndo au atención on el indi.viduo, pudieron. resol­

ver lue puradojae que tanto habían inquietado a loe cl4aicoa. Porque na­

die, como hemoe visto, no plantea. ul dile~• de valorar y prerer:ir entre 

todo el pan y todon los diai:nntee. Con baee en eute nuevo enfoque, loa -

vieneeee concluyerou que al au.a:ont.a.r el mlmero de unidadau diaponiblea de 

un bien, ~enor aería el valor que el coneumidor atribuir!& a todaa y ca­

da una de talee unidadea, UNL peraona qua lleyara Tari•a hora.a perdido en 

el desierta, daría enonne valor a un eapeo!!ico vaeo con aC\i.&; on cambto· 

el ciudadano de Viena, contando con al liquido vital a eu alcance, 11\Q" P.2 

co valar puede dar o 1d•nt1co ~arginal vano con agi¡a, paea rru utilidad ea 

m!ni~a. Por allo,el preaio que en el desierto aa pagar1a por tal unidad, 

ncr!a incoitparable~ente euperior, al que nadie, en Viena, eetar{a 41apue.!,_ 

to a pagi.ra. El aujeto que actda procede oiempre de am.ierdo ccm el valor, 

W\ cada oaoo, de la unidad marginal; da ah!·que l& eaoual• auatriu.aa ha­

blara~ como ~odoa los margj.naliatas (Yi!ase sec(t.16n I~l.), del• l.e7 de la 

utilidad =&rginal decreciente, El pan ea mi.a barato qua loa brillantea -

porque exiaten. en el mercado auaJ:.a!I m4a hap..za.11, que diamanti.feroa quil­

tee; en consecwencia 1 el procJ.o y el valor de eapec1.t1co pan, .forzoaamen­

te ha de ser 1.n!erior a los de eapeo!!ico diamante. Eate razopac¡iento, d.!t 

bilita completamente, la diatincibn e~• •l valor •n u•o 7 •L velor •n -
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caiabint Un pan. ln unidad de ~n 111&rginn.l, CIOIUl.idera:ndo la •buuta.oc:i& di:tl 

praducto, tendr-4. para quie~·actda •enoa util..id&d, menor valar, que cual­

quier brillante en lae concretas circunetand.ae planteadas (~}. 

Conaiderar al valor como una cunlidtul objetiva, intr!nneca e inheren­

te a lae co&saa ee aencillanlente -para •taea- un error; puee ••ria 1L0 advee 

tir Que lo fundamental en la valorao1'4n ee el deaeo c<ln que el aujetro ~ 

pt..ru. al bion. que le apotec:e. 

Algungo ea.on.mdotaa anteriorea a loo austrlaca11, PUpordau que, mediante 

un acto de med.:Lo1611>o lae gelllea eetableo!u.n el valor de loe bienes y aer­

v.icU.:QB, proc:edieDlo luego a tntencaabiarloe por otrcla b.1.en.e• 7 ••rT1oJoe 

de igUnl. val.air .. Loe au.atr!a®e por el o.OJltraria. conclu,yercin, que surge el 

truequ• ¡rec1111U1eate1. a ca.una del d::lepnr valor atribu:ido por l.Ae JRrtrea • 

loa Objeta tntercaubiiadll'8. IAe paraoaaa compran 7 ven.dan, dn.ica 1 ex~ 

sivaae.ate, pcu- cuanto va1araa. •n aenae los qu. dan quo la. q1111 rea:ib-en¡ de 

111.b.1. que se.a in.tru.c:tuoaa. toda. intento da medii:: card1n&l11ente el Talar. 111-

11.ea noa alllara idea11 al rtiripecto, en mi 'teoría de.l dinero y e1 cr6d;1toi 

Loo actea da V&J.oracr16.a no 11an aap•oea de 11er aometidoa a g6nero 
alrua.o. de ~ed1c16a. Cierto ea que todo el mun.40 ea capar. de d~cir ai 
le paree• da val.10110. der1to plldn&a d• i-rr· que aierto tror.o de htei:mo, 
o meneo v&lilooa. que iz-1erta tajada de caTne. Y ea verdad, par lo tan­
to, que 11odo al mu.mio e11tp4 •n u1tUAai6n de t'onDAr una. 1~aa. l:l:üta 
de val.orea comparatiYD.JI, \Ulll l.1:1ta que mantendnl su nlide• por u.1e!:. 
to tiempo, puea1;"1,. que b1 de auponer una cet1binact6n dada da neceaid~ 
deo y mercan~a. 51 cacb1an las c1reunntanoiaa del 1nd1•1duo t1U11-
bi6n cambia la eecalu de valorea de 6ate. 

Fmro 121. val.o.raoilu:i. flUbjetiva, que ea el eje de toda actividad -
económica, e6lo ordena las cercp,noiao aegdn la impa.rtancio do la• -
miamao; na mide esa importnncta. Y la actividad econtmica no tiene -
otrn bfil.11e que laa asi:alae de valorea terma.das de ese moda por 1011. 1!!. 
dividuoo~ s~ efectuará \U! cambia cuando doe un.id.ad•• ~e UmL mercao­
c!a aenn colocadao en di!erente ordeo en la a eocMlaa de valorea de 
dos pe raanae distintas. En un marcado cont1nuar4n 1011. cacbioa ha•­
UI que yu. no aea poaible a W o indivl.duu eatrapr reciproco.mente 
mcrcP.nc!aa de modo que reaulte que cada uno de ellas adquiera las -
que an aua eaoal.aa do vale.rea tengan una cat1gor!a mda elevada que -
l.aa que ceden. Si un individuo deaea hacer un cacbio oobre baae eco­
né=ica, ha d~ considerar =era~ent• la importancia que, a au juicio, 
tienen las cantidadeo de mercanciaa de que ae trata. Eoa eet1.:nac16n 
dll valoree relativos no ~pone en zr.odo alguno la idea de .. edición. 
La. aat1cac16n ea un juicio paicolótico directo que no ea dependiente 
de género olsuno de proaeao i.nterm1dio o al11ilt.r. (~DC.pp~24-25). 
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:1 inaJ.11t• !ti•••• en 1011 miemoe oonceptoa, en la lcc16n' ff\Ullanll.1 

Ni' •1 preferir, ni el rechazar, ni tampoco lae corre11pondiu1t•• 
deci111on•• y eleoc1oceo DUpor.en actos de medicidn. LB acción no mida 
la utilido.d o el valor1 lim!taee a elee;ir entre alternativa.e, :io ea 
tr'ftt& del abetracto prcble~n de det•~1:nr lB ~tilidad total o el va 
lor total. ~1nguna operao16n racional permite deducir del valor ae14 
nado a e11pecíf1ca cantidad e a dt·~ln1J.o n..S.::ierc de ciertae co11aa el va 
lor correepondiente a wia cantidn.i o n>!r.iero cayor o r-.enor de eeoa 111i'ii 
moa bieno11, No hay ro~a de calcular el valor .ie toi!o un género de oO 
ao.11 el aon 1610 conocidOa loo valorea ccrreepond1entea a aue partee.­
Tlll!lpoco hay cedio de calcular el vulor Je una parte 91 linicru:;ente 1111 
conoce el valor total del tot~l óel género, ~n la esfera del valor y 
l&e va1oraoione11 no l'",:l>y oper.i.citn~J J.rit::-.éticaa¡ en ol terr•no d• loa 
valorea DO exie te el o4lculo ni nada que ae le aeemeje. El npre11.l11. 
de lne exietenciaa totales de doa coe3a ~~ede diferir de la valora­
ci~ correapondiente a •lgunno de BUa rcrcionee. ~n hc=bro nielado -
!\'.le poaea 11iete vacaa y 111ete caballos ~uede valo:rBr en 1tl1a ur. caba­
llo que w:m vaca: ee .11.•cir, .;ue, p\:e111to::.. optar, rro!'erir!\ entrega.r 
una VUc11. antee \l.ue JJl c11.ballc, i.lin e~':nrf;o, ese ;:,i!l:r.o 1nd!.V1duo, an­
te la alt•rnat1va de ol•eir entre todos !IUs caballeo y todao eue .,,._ 
caa, puede preferir ~ue'1nr!le con lo;; 0·3ca:oi :J Freec!.ndir de 10:1 caba.-
1101, Loa concepto• de Utili~ad total y do valor tot~l carecen d• ••U 
tido, ea.lvo ;<ie ae ~rate de aituacicnee en la.a qua el intera1ado •­
pee.ifica:r:ente naya :le eeocr;er ant:-c 1:.i ~otnli:iad de :iiv•re&a ell.i1t1n­
c!01.u, ::t:.c f"i oportuno ;:.:i.r.~ear 1i ;rO'"·l•~" ~~ q·;,~ 1e, t'!l ll!, :::d.1 d.­
til, 11 1l hierre o el ero, tratd.n.\cae :ie t'.l¡.:uest.t> en ol ll.U• la b.um&­
n.!dad, o urui ~arte 1119lada dr. la ~i11~a, hub1erm. d• escoger entra ~a.. 

do ol oro y tciO el h!.errQ disponible. {~H~FP•l~7-l~B), 

Ile tal 111an1rn c¡,ue, 111 una. prr11c1111 111 t.all& en :a al'ternut!va de •n'tr• .. 

car· una '1Jlida.d de ou• prcvieionet' de !!: o 'Jc!l -.nt,\ad ó.c lr.r. do ~ en ~al 

p:.a::n.es:::iecto, •v1.dentet1•nt11, ne coi:.¡:1;1.r"'rd. el valar de todo au ho.ber d.• 

~ce~ •l valar total de eu etock de g: ccntrnetard. dnicar.ent.• loe velen• 

aarsinal•e m11reir.aloe c!t !. y J1 .!!.• Aun.:,t.e ~a.:. vez vt.lore en r.4e la canti• 

·di!.:.\ total e.e .! que la d.e ~. el v&.lor r:ar&~nn:. ..:.e 3 Fuétle aer ~4a alto que 

el valor ::i,&rginal ~e ~· Con re9Frcto ~ :a ~c~ici~n de la ~tilidad o aati~ 

!acc.16u que nea Froporcic.r.an lo& ~leno:i, :.iet·o 1".011 hnb.:.a a.qui de la ::iedi­

ia crJ.!.r.al de la. utilida<.i, ;:11 J.ec!r, aGlc !le req·,,;.iere que el eaJ1to ord1-

r.e lae pro!erencia~ de ~oo tier.1!'~¡ ne oo ~ec~9nri~ \.Oll&. ~-oiUa cardtnal d• 

:a eat1e!acc16n que le ctorean, Lo er.~erier eot! i~plici~o en lae curvae 

;e 1r.i1!erencia de los 11"bro: O.e :~.icroeccr.ci::!a {5). 



29 
Al realizar doe pereona11, :ed1ante un acto de trueque, un cambio de 

bJ.euea, •610 dentro de llll".plio11 rrár&11ne11 cab{> pre,.·er la correapom1ian.t•. 

ra&6n o. tipo da 1ntercaa.b1o en q-.io:t 'et.e se hará. :.a catal4ctica, 11111 decir, 

lL taor!a de 1011 tipc11 de intercar.bio 1 no ~ueé.e en tale& supuestos, pr­

a.iaar, dado el amplio 1tár• en, culll eerd. el códulo do intcrca111bf(l que la.a 

intere&adoo adoptar4n, te ~nicc q_e ~e pue~e a•ec..r~r, es que ambr.11 pa'l!­

tea, por !uerp hnnC.e 
0

11alir oiinar..!.o, valon.r.Jo alee.pre cu.da una da ella• 

en md.11 lo que recibe que lo que entreo11.. 1.a:J gentes coi::.pran y venden, de~ 

bido a que valaran e.r. ~enea lo que ~an que lo que reciben. Si un 1ndiv1'­

duo atri~e •l. 111is:io vrolor ro J.c~ ºº"ª"• n:; ~:.,,r.<;< ::ptlvc para 1ntorca111b!.ar 
l.a U%lll par la otra, .A.bora blen, ei oon Ji!e:-er.t.e:r.tu\<;;e v•la.rada.e, lo m4• 
~U• cab at1nii&r •• que una de elln•, ~. ee ~~lOML en ~de, e• d•C1r, •• -

pret.1er1 a,!! (A.H.pp.)11 y :g~). :ie eet• fo~.n, les :::erca.ioo operan coor­

dinando la activi!ad eoon61t1co 1;(.i.O: ~!. P-1 ~r.":.-rc:inbio et vo:uz:star.10 -et 
doa pereOQil.B •nta.bl.an tal interca..~.llio eobri! i.;.n1. ba,,o- 3610 aerd. pol'libl.• 

ai be~et1o1A a a.c:bas partee, Eata 11 en realidad, la clave de la teor1a 

b!lll:l-bawerk1ana aobre la for:acitn de loa precioa, adoptada poeterion::ien 

te por ~·ia•o. 

Valorar no aignitica más que rrefer1r ~a ~ ba.JO eerec!ficae c1rcun1-

tanda11; ae! por ejemplo, cuando a.lcuien intercar,bia tre!.nta. :-.an%8r.n11 pcir 

u.na cam1eeta, lo cáe que ee puede decir alreopocto, ea que •1 actor, en -

e.l. mocento de convenir la t.ranllc.c-citr., ta.10 eF¡'~ciftotis cirC"'.:.r.eta.nc1aa,. 

pre:tiere ~ ce.miea P Q.oa libras .le :r.t1.r.tequ11111, 

••• En cada acto de pr~fer1r, deeJe lueeo, ee diop~r la 1ntena1dad. -
pe!qui~ del aubjetivo aent!..:r.iento er. q•.1e el :111::;0 !le baea. !l aisela. 
por alcan&ar un ciertc fin ~·.itd.e ::ier :-.n:1or '-' !t:er,cr: 111. Yel1t:r:encia del 
lluan:o predett-r,:-.1na lll- c·J.b.r.~!n d~ l:?t' t~zi.,~~cio t -..r.;.vecn: .!e ordan -
pa!quico, qut- la accifr., c:;:l:.;lo e~ :.jfr.e.J. :..ara r:-cvcce.r e.: e!1:cto a­
petecido, prcpcroiona 11.l in.i~Vi:iuo .:.·.1.e ,,ct.úa. i.aii C\.;íl.r.~!aa pa!quice.•, 
•in embargo, e6lo cabe cent.~rlae. Sen :ie indole ea~~1cta~ent.c persa.. 
nal y ne ee rosible, FCr :r.e:iioe eto:r.!l.nt1co::, expre1:1ar eu inter.aidad. -
ni in!or=ar a r.a:iil· ~cerea Je l!~ !r.t:~ ... :<:.l'.1ic1~n. 

Mo cabe arbitrar unid.ad al,-i...na ~e valor, Ccnv11ne, a eete reapea­
to, recordadar que nunca tienen el ~i•co valer dce 1d•nttcaa poroio.­
n•• de un ci•~o ccnJwito de bJ1ne1. El ~ue el hc•tre atribuye a la 
pcrci6D ne• eiecpre in!eriar al de la prcduco16n n-1, (AHopp.)11-
)16), 



'º Es prea:ieo oeftnla~, que l• reiterac16n de actoe indiTidualea de inte~ 

cambia~ Vli, paeo a paso ec~endrando al :ercada al deaarrollar-ue l• eepe­

cializ.aci6n y le dJ.visión deltr&.~Jo. Tod.~s laa reroonas ee van dedi~do 

cada Vet ::da a producir para el coni:iu:icc de loo Jt'cás, lo c;,ue prO\•cca, que 

ae incrementen lao cocpra.e y laa ventas. ta gente que produc1 a6lo Una oo­

tia debe ca:::erc.ia.r su e.ayer parta a c:a::bio de toda.a lao deci.d.a que :cu1caaita,. 

creciendo aa! la act1v1Jad =•rcar.til, Esta cultipltcaciln de loa actos de 

intercA!:lbio y la w:pl1aci~n del :Tdmero de peroor.no ~ue ofrecftl'l y demandan 

unae mia=ao cercanc!aa, reduce el cdrgen qua aepa!"n lao ~~tuna valoraoio­

nea, Loa ac:uerdOD voluntaricui entra loo que deae•tnn intercaabioal- bienes, 

!ueton,indudableaente, el modo -.ila ooirdn en el que eota C&tibio de produc­

tos ee f'ue real1~do. De manera natural y por coetuabre, el C011erc1a ee 

centrt en aitioe pa.rtieulareo de reun16n, n lcw que ee 11&:6 =ercadoo. El 

trureiaiento del cambio indirecto 7 la .. pl1ac1ln del mioma grua.1&8 al tuio 

del dinero, dan lusir, a que, en todo interc~tio, quepa dieti~ir w.. -

compra y uno venta. tao primitivu.e econaa!na Ae be.earon en el trueque, os 

dec:ir, la!I biene11 11e int11rc:&.1:1biaban unce por ctros, Pero el trueque reBUl­

ta. =v;y coetcoo en t6nr.inoo dol ti•apo e~pleado on 13 b~oquedn de cambiaa 

&11.ticfacotioo, Loe 111edioa de interaa::ibi11° - deaa:-rol~ron parn tnc.ilitn.r 

el cac.tio, ;.n inotituoi6A del dinero olimi!M.. la lncc~cdidn4 del trueque de 

requerir la doble coinc!denoi.n, al ccloe&rl'le en ciedio do lao doe parte• 

do. oada. tnmencc.i6n por truequ• ~vf.1uu1 eeoc..ió:n II .. J). La d1v!.~•1b11idnd del 

d1nc:r:q,.:Ll.1:::1ta.d.& para efectoa. pnlaticoe, permitt1 prod!J&.C' loe Upo• de i..n­

terca=bío que tcdo el l!NndD exprena. ~t1d1onte precioa ~cnet~r!oa, 

CCULY.:iene a.b.ora introduc.:ir 7 cUat1ngUi..r 1011 conceptoti de val0Nle1ó:n. 7 

juat.:iprelZia., Jll'r&. oO!llpreader iz:•jor la c:atalllcrtica 1r.ta1ar:.a. Son dtir:- concep­

tos ea'treahaceate relac1onodoa, de loa que aP noa habla ae!: 

Son loe juiaioe de valor del cOnlN.ll:idor, •n dlti..a instancia, lo 
que detcn:iina loa precice. te el valorar y prefe:-lr !!. l'l .!1. lo que -
loe engendra, Ccnotitu,yen ir.dudablement~, !ent:eno~ aocinlea por 
c::uanto oon resultante del aut'u.o etectoo provocado por lne re6pecti­
vaa valoraciones de todaa aquellas peroona11 qut en el ~creado ope­
ran. Cada uno de r.011otroa c:Cltprandc o deJn.ndo de comprar y vendiendo 
o dejando de vender, coctr1Duyc ¡::ereooalc~nte n ln r,n:ac16n de lOc 
preoio 11 del mercado. Ahora. bien, c~anto ~4e amplio eea 6cte, relati­
va.mente cienor e11 la traecendencia de cada una de dicb•11 .:individWllan 
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actuaciones. De llb! que loa precioe aparezcnn ante lns ~ntea como 
hechoa dados indiv1du&liz.adoa, a loa Cllalea tienen aqufllaa que ac~ 
11odar su actuar. 

loa valorncionea Que en~endrun loo proctoa son de diferente con­
dición, Cada uno de las partea contrntantee atribuye =•yor valor a 
lo que reo1b• que a lo que entrega.. El t1po de interc~~b1a. ea d.,_ 
cir, el precio, no ea la resultante de una identidad Talornttva; ea, 
por el cantr-ario fruto de dispares valar;i.cionea, 

VAlorar y justipreciar eon oonoeptoo que conviene dietiU&Uir, Na­
da 11.iene el negundo que ver con la valorao!6n aubjotivn que el bien 
pueda merecer al interee~do, Al Juet1prociar, el oujeto ne 09td ex­
presando el valor ~n uoo subjetivo que la oorrcapond1ente merconc!a 
para fl ten,ga: eot4 simplemente previendo el precio de ~ercndo d• 
la mil!llla. Bl valorar conetitu,ye juicio ezpr•aiva' de una d1ferana1& 
de apr•dio. El. juetipreciar en caabia~ ea eimple prt!igurac16n de 
11111perudo acantecimiento. Zl intert.-do prevé que' pre=.ia. pu.gard. el -
mercado por a:iert:o bien o qué su .. dinerRria oerd. nooeaa.ria paMl ad­
quirir deteri:iina.ta mereanc!a.. 

Bl YlllOr•r 7 el jU11tipreciar,e1n -t-r11to, h4llann11 eatr•obameate 
relac..ionadoa. El CWllpeaino M.ttdrquico, aJ. V•lorar, lim!taoe a Clllllpa­
rar la traocendnec:i.A que, en orden a la euprent6n de peraonal males­
tar, atribuye a medios diveraoa. El individuo que cai:pra 1 vende en 
el ~erGRdo, por el contt"ll.r1a, al \-Ulorur, no puede deDentenderoe de 
la estructura de loo preciOai eotoD dependen del juuttprectar. Paru 
onber qu~ aigni!icado tiene un precio d~tcrminudo, precino ea cono­
cer el poder adquieitivo de la oarroopondicnte valuta. Obligado re­
eulta hallarse al corriente, aunque een de modo geaerQl 0 d• loo pre-

cioo de nquelloe bieoeo que al 11ctor pudlUI intereearle pa.ru, oobr• 
tal taoe, :ron:nrtie unn to:tea del fu'turo precio de dic:h•l!l ll'f'rc:unciae. 
El bo~brw oxpreBfJ. loo aootoo on que ha incurrido al adquirir deter­
=1nudns aoone o loo que habrL de aoportnr en lu futura ajquiotc16n 
de ~quelloo bienoo que ee propmiga comprur medinnte t~r•1noe =oneta­
rioo. Lne ocrreopondientee uw.ao dtneruriao, para el intereeado, -
equivalen a aquellae &0.tiefaocioneo que hnb+in dio!r1.1tado do habe~ 
1-nvcrtldo Jichae cantid!ldea en 111 11dquietci6n de otroo bil!nee. El 
oujeto eetd vnlorando, pero mediante un rodeo, rodeo que implica 
prcvia11ea.te adVt,Jt'tir la entruotura de loe pr•cioe de mercado; el va­

lorar equtvnle niempre a cocparar entre ei modoo alternativos de PU­
primir el sentido ~leatur. (AH.pp.501-502). 

so.n ~!empre jucioo eubjett•oe de Taloraci6n loa que a fin de ouentae 

engendran loo preciou. Ln catáláctica al trutar el proceoo de la !ormn­

ción de prectoo, retornn a la cntegoria !unda=ental de la acción: pre~e­

rir ! a ~· Cuando eo dice que los precioo tienden a aquel n1vel en el 

cual le. da=IU'ldll total y ln otertn total se igualan, no eeta~op cdn Que -

ut111\'-&ndo otrne palabrao para decir lo =inmo. C!erta 7 de1D11.nda non te-



" n6111eno• que l& conducta. d• quieno11 ooir.pran y venden engendra, A.11! por ~ 

•~implo, •1 a.umenta la oferta permaneciendo conatnntee lae d•c•e circun~ 

tanc1aa 1 loe precios habto.n de bajar: al p~ecio anterior, quienee estaban 

diepu.oatoe a pagarlo, adquirieron cWlntae cant!dadea deee~ron del art!a:u­

lo en cueati6n, ae! que, para poder colocar la incre~entada producción, •• 

precie~ que loe anteriores cc~pr~doree nJqu1erun ~ayeres cantidadeo o qua 

gentes que 11nt1e no ee dec1d1an a co.,pr.ir, :.e har,.i.n. :::oto '116lo puede lo­

grar•• redua1endo el precio. Al proceao eoon6mico, lo fot"C'lan eittoncee 1 lae 
oontinu.a.e y entrela:r.&dae actuaciones tanto de índole productor-o como ooa­

eumidora ligadas por el ca~bio, l.JJ. actividad presente se relaciona con la 

del !ut-.i:·o por lP. prop1a eoencia de 111. u.cci6n hu:11ana; ~11ta, en efecto, 1D. 

va.r1ablamanto pretende ~ejor11or la:i coni1c1oneu da v!da iel ~~arut.. El b.Oe 
bre ea enfrenta aJ. futuro 1nc1erto y ;:l.eeccncc~dc a.:.uc11i.llio de au conoc1-

lll1anto del pnaado y da 11;;. ca¡:nc1 J.t:i ,,ie co~1;.r.!nei.fn. l.oa Frec1o:i de 11oyer, 

q,ue ror::.lltl parte da su cor,oc1J:J!ento del pnuuJ.o, le sirven coi:io punto de 

partida para intentar co:::iprendar el !ut;.iro y con 'tl1uH en ello actuar, S•• 

.iu1re=oe hablando de 6ato er. lb a1gue~nte oecci6n. 



II~2· Oac1l&c1onee de loa preo1oe. 

"C'-.ta.lqu1era puede convertir • un lera> 
en un ea~io econo:1ata 1 todo lo que 
debe saber son doa palabra.a: ot.-rt. 
y a.e::anJa." 

1A eccnca:i!a de cercado aoluc1ona el proble::".tt. eccr:.i!=ico: QU4 1 cC::io T 

para. c¡uien prod~c1r, me<Jiante e: ::.ec.ir.1.:J:-:.c j.i :.cl!I ¡::-tc!.cl!I¡ c¡ue ee ac01:1a.­

d.a diar1o.:r.ente a 19.8 variac1cn.iu cCr.!'t:..ntea e ~r.~erJa;:ien:i1ente11 entre a! 

de todo• lea elecentoo ;ue !nter·1!enttn en ~a !l.l!li.~oac1!::n Je loo recuraoa1 

co11toa de producc.J.ón, ber:.et1c1cs ;¡ pr1·cioa rrcpln=ente d:!.cttoo, Ce.ce ex.-­

pon!a:oe anter1or::iente, lol!I rrtc¡ca se ~~~un :!e acuerJc con la rel~c16n -

exiatente er.tre la oferta:; l!I il .. ;1n;1:. 1 ~r.!l·.;.~·e:-,,!;:, a s-~ ~·e;: en c.:,.irto mo­

do., sobre a.r.:baa, ¡rinc~;al::.ente er. les :i:!.:at1!::: .ie: ~erca::l.o a lareo placo. 

Cuando la gente necoeita :..i;¡cr ca::tiáo.:! 'º cit::-ta :::erco.nc!a, e11tá Jiepu•!. 

ta a c¡u.etar ::iaxor parte :le e:..i ~r.~,..eec por co:-.::iet,"1..!:-le, lo i:-.tal provoca 

que el prec1o e-.i.bn, au::.en: .. r.Jo ::.;,,, t.t:n·!ic:.cs :le :;.os ;:.i.e ~aOrico.n d1cho­

producto. Coco ahcr11. ee obt:.ent: :"ayer fro•oecnc Je :"atr!car eate ar~!C\l.lO 

que otroa, ae atraen prc~:.:ctoros !:o.c1a estu r.egoc!.o, y leo o!erontea que 

ya lo fe.br1catan au,..,entan !.':.l. Fl'"Cl".lcC!On. ::::. !r.c:-e:-:<':1to ex;ier1r.ent.iJo por 

l• oferta r1rJi.ac1 ~l precio ;; e: -.1rc:en ..>t ".!cr.ef!c!co, ,-:..:~ terr.!nnn por -

d•acenJer .,1 :i1ae.o n1·1el C::'"noral -cor.o!..ieranJc le:: :-ivst;ce reo¡;:ect1vois-

de laa otrae 1nJ.ul!ltr1ii.3, Por su¡;:·.teBtC q:.i.e, )':J.tl:ie .la:-se e::. ellfl~ Je -<.uo d1.!!;. 

cJ.au.va la de;:anda .:I!' la r.i. ~c;.1r.e!1. en cn~'11t!<!n, o · .. -:! !e ;;frez:ca tan ab~ 

dantecente .;.u.e eu ¡::recit; Jescien!a "' ·....;-. n1"-'tl tnl .. ;.i..- '..< e!aOornciOn o­

tor~e i:•no..a bene!1c1oa ..ri ;-e.li..::.!:-," l.;,..!~ ;~.-.-., ;.:".:!·::~e5, e !.neluaa, 

podz:ía incurrirse en p.!• d1Jaa t!c~tivi..e er. >iU r:..tr!cac.:~n. :::n ee-:t! cueo, 

lae e:;i¡:reeae r:;arc~r.1,lcn, eJ .i.c;oi,·, ln::i r.e: . .:t -:.!".;!cnttt> o e:;:..:~l::.at cuyo11 

cc11to11 a11 prcdueo16n su1. :cr :-. .1$ ele\" .. .:.-:.•, re:-.1r . ..:.c:J~.:.~0:.1.i:..e; e.;-.:.ar::ente 

oontinuanín en el r.icrc .. lc !aOr!cand.c ..,: ~-"r.e~cr,.s.!o ~r~~c..1lo, :..011 e:ipres!: 

:101 ::.el~ e!ic!ente~ que cperen e~n lee eort;~ ~~ ;r;~u~c16n ~de tajea, tn 

coneecr .. u1r:.citt, la c~,rta :r.o c.:1t.i · trc11r.c!;¡,_ Jt'-'c .. : • .ier:., o µ:r lo :;er.oii, d•· 

ja.r& ae nt<:tintur, 
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Lo11 precloe ac h11llan det"ri::int\.ioe rer la. ir.ter&.cciln de oferte. y d•-' 

canda. 'Eata últiinb depen::!.e biaic¡¡.::.ent.e Je la l.r1ter.ai.1a.1 ccn que la.a per-

11or~11 n•ceait&.n ci"tta ~•rc&.n~ia y por ~u capaci.iod ;ara cfrecer algo a 

cac~ia. LB oferta viene in!luenc1ai11., er. 'tlt:.cna me.11da, por 1011 ooatoe dA. 

producci6n; pero le Q.\U h&. co•tailo Fr(;;.i· .• cir 1,.11'1>. l!.ercnnc!i\ 11n el ¡:asado no 

¡:uede deter~inar-1u valor actuul, el cual ;;1. ... F"n.ie .ie la r~ciente r~lacifm 

entre la o.tarta y la derran·Ja, Ahora 'bien, la cautidi\::1 ¡irc1•.acidn de una -

c:iercanda. eatá en !uncilr. de lao Feropect1 ... no ;.,.ue lo!: hor:.bree de negoaioa 

coneideren reapecto Jcl ~atto é.e ¡ r .1•.:cci6n ";.1~ ta.l c ... rcanaJ:a ternlrd. en 

el. :Utul'o y del precio de \'ent¡¡. "r.'-le l~a~rár. ·•t t1~arle; J.esde luego, e11to11 

cál~..ll.011 1nflu1ri1n •n lu cfertn ~utur&. :&l ¡:;rod.ucto. 

Cc::;o i::enoior.Aba~:c1 ar.t1:s, c-.:.ar.d.o ltts re:reen1<s requ1e:rr.n i::ayo:r cantidlOd 

<!e d.eter:::!nl\:!.u .::erce..nc!::i, !'... prt~·::.a. ..:.~r. . ..;r.~ .. eleva el ¡:.recic del ¡;:roliuc't"OJ 

el a.w.er,to óe bene!!cict q,ue s;;: rro.i.uce ~t.ra a4·.1ell.c.e ;ul: lo fnb:r\.can . ...,.. 

~i=ula un ino:re:ento en la F:ro..iucciG~. ~trch ei::p:reau.rios tand.onan inclua! 

ve la fa'oricac1Gn ~e ot:-ca a:-t!c·;.lee i:a:-h :H.i1carse a la el.abo:rac1Gn da -

a.que: (l'.,1.e e.frece r.uyort:t ¡;:i.rant!.ir., -::arr-:.:r.~"• esto lO\;.tlenta lll oferta 

<!el ;:rcduc"tc, al =iiB!'.IO tli.:.pc '1.\..t r1:.!•;.ct: ~;;i ,'.e o.lcuncr. <Hroe; el precia. 

de aqu~l di ei=inuye, ¡:;cr co11e!E".i.h:nte, en :relacifn &. les f:" cica de otraa 

=ercanciaa, deeape.rccien:!.c el eeti~ulc e~i~ten\t p•r• elincrecento relat! 

ve de 1JU fa'o:rico.016r., :ie it;Ual ft..r:r.a, 1i ,·.11c..r.1r.1.ye- :a. Je:i.o.nda de alB;\iA •!: 
tioulo, -;ante al ¡;rcc!.o cc:;ic el :1:nef1c1,;i .; .. t> re obtcnia eo IJ\I ele.bcraci6r. 

deacenli•r'n, por lo que 11.1 ;:rcducc!~r. declu· ... r4. ~s-;e. >!lt1111a con";ineencia 

;!.el i:iecani~:o de =·e:rcado :.uch¡¡,11 \'foceo ne et t:ien cc:;ipre1.li1da, ac:uell.ndoa•­

le al ¡;r:p!.o ::ieca.n!.tr..o ·;r ¡;rcvcc<i1· e.11c1:..:e:.: ¿,7cr q,•Jó -ee preg'\lJ1tan :r.uo.hoo­

loii ecpreaarios l".ar. d.e 1r.t11rru:f!r !ª !'a~ric<iciér. ::!.~ lois t:ier.ea en el mom!.1 

to en q",l.e isu p:roducci6:r. lieja ::l.e :-enó.1r t-er.eficics'?. ¿por ;u4 han de guia?: 

11 t):.Clusivo.cente for ~1.18 ;:rc¡;1C! :.n~er"!C!;'?. , ;..,.é lefl !::-pidtt fabricar 

la• diferentes :ne:-cant>!a:i c:n -;c..'..c. ~·;. Fc:t·ncial'?. l.D.t !.nt1:rro[;tl.r:.tes ant•­

ricraa dcriv11.n de la !'a:.ac1a Q.a ¡cre5~h: ater.c:tn tan r;l:c a ur.a ln:!.uatria 

o aector aielaiio, ¡.erd!.en;J.e de vi5ta a -;c.;J.ü. la eccr,c::iia, o dicho er. tu­
cinc;za :!.el ecno:.i;ic 11!::-.!l: ccr.se:·.ier.,:i~ ::.t ·¡tr el drbc: ;: no r•pani.r an 

el t:ceque. líe.u.to. llee;nr.,, C!<1rtc. :!:.::!-;,, ~r r.tccuario !'l>'i.lr.!cc.r abria;oa, 
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ca~1ass, ~antalonea, pnn o cualquitir otrc: bien o servicio. Seria absurdc 

amontonar Eercar.ciae inr.ecesariae, simplemente porq~t se puedo producir­

las, ~ient~a centenares de otras r.ecesid.~des cdl! ur~er.tes que1an sin ser 

sotio!echas. :1e1tpre hay un costo de cpor~iQ.ad pcr producir '.lr. ~!.er •• 

El mecaniair.o de loo precio!! c:w:¡:lo funJ.ai::l!nta~ente t:-e9 funcione!!! in­

terrre10.aio.nada.e en la. :iccic~d: En primer luei-r, trnr.ar.iter. 1nicn:aci6n; 

esta función ea esencial paru ~ue se pueda cccrJirJ•T la activid~d econlc;i­

ca. Loe precios trs.nir.i:iten uno. ~a.a c;uy tasto de in!on:iac16n acerca de -

loe EUetoe, la d!opcnibilidad de rccureoe, las ro~~~ilidadee de proJucci6r.. 

La cegunda !unci6n coneiete en alentar n las rereor.a~ rarn que adopten -

los mt!todos .ic r,roducai •en :ioenor; coctoaoo y otor!'\.icr. u loe rec:urllon di!l­

¡;cr.ibleo lC:s uooo ~á!! a.ltur.-.cnte cv:il-.ia::.c:::. 7cr úl'ti~c, leo prcc1cc cu::.¡ ler. 

la tunciln de d.etcrminnr L¡Uien obtiene L¡·.;./, y cudr.to, e11 decir, <:!ll'trit.-...1-

yen el it1freBO, Coeio 11e J1u.,dc cbaervnr loa precicc Jur. i.;.n inc.:ntivo a lii 

gente rarn diatri'l:IUir el 1nrreao~ ai lo que una pernona rec1Lc di! uu uct~ 

vidnd ne dependo, en 11b11c.l\,to, de lo qul: hace; ai :;.o::: precio::: ne dl'Dci::re­

f.nn 111 t"rcers fur.ci6n; er.tcnces di!icilc.ente t.ubr!a. rar;lr. pn:-n u.i.:.e lns -

perOCIJUlll e.e precc:upáran por lu i.n!'or:i.llc.10.n 'i'"'~ le: f·l"ec!o;i!l :le trun::r.-itcr., 

ni hay incentive para que ce actu~ de acuerdo a. dicha in!o1'1!;11ciGn. f.n con 

trapa.rte, oi su ingreeo depende do lo que t.uce, ~e l~ ~1tcrenc1n de lon -

prec:iO!I que recibe por vend!'r euo servicios ~· le:: ,::-•'cicc qu!" !:':!. dr rn­
enr por lou articul.(.o que cc.::prn. -:ii depende :ie :~ Ji::'~rencia cr.trc in,~r~ 

aDB y coutoo, de!lJc el pur.to de Viata de un11 C!Lf.fe~a, o ~e sa!ur::.o:: Y ¡;·.i.!:. 

tofl p1.ru. un trobS.Jlldcr, etcl'te~-, cntcr.ce::: te-n.:ir:1 lól'". ;:od.erc•1:1. inc~r.~ivo 

par11 tro.tllT de aoecu,rar11e de que vende :l'Un Aervic:i«.>D en el !1'.l jor 110.rce.-

de ¡icr el ¡:·recio r. . .10 ¡¡,J.tc, que> rrc:l:.i.c!' ccr, el =.er.:r C(.<'t.r -.-. " : ;,.!;>riC-• 

:o que ctr:.s personns estdn d!o;:uc~t11s a pur;nr :.:. ;.:·cc~o :i;tl.:i r1:·.~ (6). -

,.uizd lo i:.d.o no'breoal1cnte ::.e lóf; ::ioteo .... de J.rec:oa, ne" lo ;::.:1.neru en '1.uo 

el Jr.cer.t1.vo p11ra. uctu~r en rellpUl!Ota 11 l<• J.r.for:::[l.c~Gn, ucc~·.ral .• l a 111 i!}. 

ro:ir:r.ac!Gr. qu.e er t:-.i.r.ci:iitid:i.: :;;1 el ini"_reoo .ie -.;..:,:, i-cr:'or:a l' .. :-:t "l r.iui:io, 

trntnje inteosu.cGntc e :.o, ¿¡.":- =:._,,f r.al:r:1 Je ct:": :-;:nrse", ; rcr :;ufi se 'ter:.~ 

ri~ 111 :::ole:!tia ;io t>u:::.c~r ul cc::.¡::-aJcr .,lóc ·1::i.~·;t- .:r. ~1:,, 1ci ~.o::·c:i.r.c!.< q•.Jl• 

el tiene pa.r& vender, :ii al lH•ccrlo r.c ter.Jrd. r.~r.,;-.lr. ~cnc:'icic, ;,· an! & lo 
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largo de toda la cader.a'?. La grnn virtud del incer:ti.ivg tra.nm::itido por 

~ediO del ~ecaniemo de Frecios ne es que, necesariamente, sea ~ás fue~te, 

~ue otros tipos de incantivo~, n~ que sea ~s noble o bueno, sino tan s6-

:a ;¡\Le ea pertinente a ia opero.a.!t..n e!'icaz del incentivo, ::r. ur. aiete~a 

de :ercado, cada quien trupervii.a eu propio desecpeBo y tiene un incenti­

vo para hacerlo adecuoda~ente: la persona que aplic~ su rropio trUl;Jo.jo 

a la producción de bienes para e! misma tiene un Foderoso m6v1i paru. lJLbo­

rar arduti y eticient .. •nte. El individ~o que arrieBf:U nu propiedad tione 

u.e incentivo para darle el mejor e~pleo posible lvéaoe secc16n v.1.). Si 

uaa uu propiedad para contre.tar a otroa a !in de producir un bien o pre! 

tar un ser-licio, tendrd un fuerte incentivo pnra eupervi;:..ar t>l trabaJo 

ie fetce y, nntiendo cual e~ el proccjer jcl propietnrio, que puede reco=­

Fenaarloa· u deepedirloe, loe trsb~Jadcree tendrán un poderoso 1ncenti'r0-

paru trnbll JUr con ettoienaiD.. El c:<lnsu:::idor q.ue go.iita su 1ngreuo tiene un 

podcrQao incentivo parn gueta..rlo con cuidudo, y nsi uu.ceetvacente. Pnrene 

!lcr que n6lo el ::iccani1.1i:io del mei·cado en cnrai: de re,¡;ulnr eficientemente 

1a producci6n y loo precioD. Este eu en el fondo ur. problei::.u de conoci­

!!:lCnto: :;adie tit!ne la !nf"or~ciGr. neccoaria pa.ra aontrolnr la econamin 

de ur.a i:::;nnere. ex.hauetivu., en ca.cbio la.e sefialea del i:iercndo co11unica.n lo 

que millonea de personas naben, 

Las neceeidnden non la cuuaa de la actividad econ6micu, pero ea lu ca­

~ncljad de cnda individuo la que pcr.:lte aut~sfacerlae, Un c1etoma eoon6-

~1co1 !unda~entado 6ticiu:oante en el :Jcntido de 4uc respete 111 nnt.urt•lc::n 

::-i.c.!0:.1•: ;.· •:cl:..t,.!.·:u. Je :a :¡;er:;or..u., y f.:f. ccr.s.,c\.:er,cia. IU l.ib•rtad, tier.1 -

a.que.l en el cunl el hoi::bre pueda producir, int.,rcumbillr y coneUlllir confo! 

i=.e a :i'.l cupt<cidad Be lo per-..i'ita, Jen~ro de un i::a.rco ético :¡ 1.tir,ul <;ue r. 11 .. 

piP't& ¡a Tid.a, la l!..bertn:I. y lu rropicdu:i d\> ca:!•l rert1or.u. 

;:s i:r.¡.ort&.ntc .:ei:lll:l.r -por ot.ru pur~e-, que en unn econcr.iía cquilibru­

:;i¡;,, ur.a act.er=.lnada lnJ.:.iotria. o ~cct.u:- cc..inti:iico s6lo ¡-oirá a:pli~r1:1e a 

e:iq,en-'ªª <ic ot.rll.B lnd:.i:ltr1::ul o :iect.ores; eBte fen6:r.eno lle r.iar.ifiestt1 en 

e: 1.nrt:~ , :~u:1 l;.H-!.'O pla;:.o, ~r.cluBo c.1:.i.n.10 l:t econo:!'.ÍU er. c.Jr.J•..into ere.ce. 

St> debe per.ic:rse de viatu q·.ic en c:..iali:r.üe:- ir.or.;ento loa. distinto~ factorea. 

!C l.a producci6n iicn escu.tioa.: c>:.illten e:ei:-.p:-~ en cantl..ia..ictJ li111it1.1.au.a. fo:-
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ella, una induatria aolaaente pOdt"Cl a•pliarlle doeviando hac:ia ella fact,g_ 

raa productivos, que de otra e'J.erte 1 na ••plearhu1 trn induatriae dietin­

t.a.a. Cu.ando aleuna industria restrinja o deja de &Ulllent.ar DU producoilin, 

6eto no ei~i!ica nece--.ria~ente qun ee haya origirm.do una dimiainuc16n en 

la prod.ucat6n total.. En oDn.creto, todo ae obtiene a con4ioi6n de que noe 

privo::aa da algu.no. otra CH>M; loa 'J't'Opicu co15too de ¡:.roducdón pod.Mo.n 

ditinirae, en efecto, como -.quello de qua nos deupr•P<i•=oo -•l ocia 7 loo 

pl.aceree, l.a.e cater~aa pric.ao o factorae productivos eruacaptiblea de apl! 

caoioneo diatint.aa-, p~ra crear el obJ•to f&bricado. 

Pode111011 deducir que tan esencial ea pu.ni.. la salud de una eoonOtllla di­

t'lllmica dejar =orir las induotri~a aconovmtea, co~o re:r=itir la espanei6n 

de las 1nduatrias florecientea4 Aqu6llno :etienen trabnjo y cnpitnl que 

4•Mrlui. .. ,, 'Cnuia1a.d&dca a indaatrint1 de ¡r6ttpel"9.s. Unic11nentc el •eca­

nl•mo de •arcado ea C*.p&• de resolver el CmipJJlicndi•iao proble.in:\. de doc..1-

d..lr con baot..ante p.re:ci.a16n, lao cantiliadeo y pr~orcionea en que d•bcn -

co~bt.aaree lo.8 tactorea produativoa parn ~abricar deter::iinadao bi~• y 
aervl•ioe que la.a peraon11a de!llandnn. Eataa ccuacianea, a~a~enta dcacon­

~rtantea1 ae reauelvan caoi a•~o.~tca.•M:- por el mecaniam0- de leo pre­

cios. benetio1.ca 1 acatos de produca.i6n {7). Ul. ideo. de qu~ untL eoon01ll.1& 

•n •:ap&ne14a. ilDpllaa. •l or•oi•iento at..u~•o de \Ddoa loa oectoreu •• 

•r.t'ILd.a. Para c;.ue 1.&.o nuevas ind.urrtri&a oe dea&rrollen con ciertn ra.pidei: 

ea neae&ario que alguna.o ~e la~ induetriaa a.ntiguae reduzcan nu volÚln•n, 

o haata oe loo d••• ~orir. Ea lll tlniaa :ia.nera de que el capitnl y el tra-

0030 nece11~rion po.rn lo. el'.pW'lciCr. de ltui n-.ievav l.l" • .!'..otriiaa qu~d.u.n libres. 

Si ae hubiera tre;tado, por eJintplo, de coneervnr urtifiolal=ente el tran.?. 

porte con tracoi6n ani::al, habriar:ioe rotarUadc el desurrollo de la indua­

tria autoir.otris. "J toda!I lne actividadea q:.ic de ella dt.'!rivan; 110 habr!a r!!, 

ducido la producc16n de riquet.a, retar~nJ.oae el proo-eso eco•6'ilico y 

c1enti!ico. Aun~ue nuen• fuerte, es neces~rio d~rse cuenta de ~ue caer1u­

moa en un error ai::i.1lar1 al tratar Je 1:-:pelir lll defl<aps.rici6n de alr;una 

industria. A poour de lo 01tnu10 que pa.rei:cr.., tan r.~ccor1rio es pi..ro. lR ll~ 

lud de 1.l.n& econccia. dir,d::.ica obc.r.;lonar :.r.1·.;.ii~riao o !'ectoreio J.ecallentell, 

co•o peraltir el creoi~lento de lila 1nlluetr1aa t~orecieptes. Tan equivo-
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cado •11 trato.r de conservar 1nJ.\lstria11 ant1c..aadae co:::io empefiar1111 en 11:8.C.­

tener ~ftodce de prcducc16r. en desu~o; en reali~aJ, aon dos tonr.as de -

d1111cribir uno• cis::ic11 hec!-,011, :et! i::4to;!.os de prcducc:16n atrasado• deben 

••r eu1titu!do11 conetantecent• ~cr otrce rná11 ~erfecc1cnado1, si es que -

1111 d1111ea satisfacer las nece111iaJe1 de la ~•Jcr ~aner~ posible, con 1011 

cejores bien•• y eerv1c1ce que 11.:~d. :l r.·.leGtro 11lcance r.ro.:!.ucir. 

Ye parece c;.1,1.e el i::ecu.nis::o Je 1011 precies ~.a. :ie::ioetra:!.o uu eficienc1A 

•n la ae1&n&c16n de recur11011, Creo q"Je en tfrn!r.011 eenenralea se le deba 

deJar actuar, 1in er.ibarrc, :ia':lr!"' :¡ue c-.-1Jar las ¡-oaiblea trni;;edi11e indl­

v1dual1111 Que el propio :::ec•nie::c p.1:1ier-1 acc.rrear: en concreto, pieneo. en 

la reubicación del fllctcr trot>a;o al p.a111u· J~ :.ma !nj;,.istr1a li otra: e• P.2 

a1blG QuG un trabaja'1or c.ap:ici-:a.~o e cntre:-,aJ-:i ~n el :::ar. .. ,lo de cierta 111~ 

quinaria, tenga d1f1cult;..:ea ¡::i.:-a. rca1;:i.;:tn;-.i1> er. ctra :.11..::.i.stria: lo cual 

l• p'.l:i1e:-a ccac!cr .. •r prc';:e::J.s ¡":-~cr . .-:t>:..i ~:.:e c,;c::eaic~. Cor.o!dcrc qua 

ai J)retende:::oe un11 econc.:-.!a al E~rv:.c.o 11e:. :>c::;~re es necesario eeforzllr­

•• para :::1ni::i1~Ar las probabl•e conscc~enc!ae trá~:.cae jel periodo d• tr~r 

eioióc de factcree ¡;roJ.~ct:!.•1ce -" an reet;;.r !"-1c:.•J. ctrc. 

Uno de los 11.opec~oa :::ct:reaa:.:.entea a~l ::.ac .. r.uir.:c ;1e prec!oe eo su d1'­

nAmica1 El valor q~e el injivi~:.i.c atr.1baye n loe d1verooc bianea y ser­

"•1a1oa •• rruto de i::ocentár.1a •lecc.10n, Cadi.. f'..turc !r.etnnte puede ori&i­

nar nuevas c1rcunot11nc.1n•. i rrc•.ccar !11•t"!.r.•.f.r. c:c:;e:!..Jeru.c.icne1 y valora­

a.ioneo. En e11t" ecnt1cc, r.e ea l" 1~ov1l:.dad oe :i.c.t .;.1·,,c10.s lo GUe de'c•.r!.a 

lla.c:iarnoll la ntenct!in; ::-á~ t.11:" •• i.bleru !Cr¡•rt:r.,1· rr.cs el ;¡ue 1.ue c11cila­

cicine11 no ruernn :-.uchc c.u.;,·ores -.:.esde l-.:.er,o, llablano: Je ur.a eccr.c:::ia •1:1 

inrlilc1tn, er:: don;!ci lao va:-::.<'c!1:-.~e .:.1 rr.:e:. . .s :c!'"lo~an cu:.t.1011 en loa -

i:r•c..ios relntivo:i-, :..a c>:¡:er;ei;:!·~ c~::..l:.a.r.:i 1;t.f :.l-.;.¡¡:rr. ueerca de la va­

r.t.bilidad de leo t1pc11 Jt :.r.t~ro:r.r..l>ic J-:l :.11: c ... .ii;. -,¡, t::.n e::.t:r.ri;;:, la• -

f¡entoe 1 cuanci.c se er.!":·,¡~'a.1. ce:-. :~:i ¡:rec!c:i, ¡;rctt;z-,Jen .;lv1.!u.r t&.n :.ani­

t1e11ta rea11u.,d, ;1 hc::.o:~ e<.:: . .::-, ;.l ccr.!!:..i .. ru.r :.i. rrc-;.;cc1tir::, e:. conau­

cc :¡ lor prec!ot 1 .ie ?T.r.r.~Jt> vr..t; .... c:cr.'"r:.J;.ct.;¡·:.i., ;::rell'-'lJOne la rit;1111z 

de fetos. Fieiur.. ........ :o nc:-r..i:.1 '~ el :.:.anter.:.1~•er,tc .:le ·H1.ue:.1011 pr .. cic11 

1&3er ree;!.e-::ra.d.011, ccr.Jer.ar.:ii;. -::;_., var-.1J.::.~r. ,f. !os t!.;c& .:l.t. 1n°""'rca:.bia. 



" cooo •1 •• trat&ra de una acc16n 1iogal. ~l no oo~prender la ~n'-i:i111a d~ 

la !oritac16n de loa precio!, pueJe traer cor.B18D una 111erie de c.cr:itrole11 

a :..ca mieooe y ~ed!daa inter\•encioni11taa, .!Ju¡:ucsta.r.:ente entabiliE.,doraar 

qu• provocar4n serios dcaajuatea en toda la econo~{a, 

~a dieautibl• el plantea11:iento de ~ue les preoioe variáran llntig'J&.a•» 

t1 ~enea que &hora., ~~iz~ eea o4a 16~1co a!'!:r.~r ~u• la 1ntegrac16n d• 

c'.!:t1pleo :t1::rcndoa loco.leo er. 'trcl! Je .1r..\.!t o r.acicr.al, la extenei6n al -

4rea c~dit.l de laa tr&r,sacc1onei.. i::ercantil"e y el ñabt-rt.e =:entado el co­

ce:c.io para prcporc!cna.r un ccnt!nuo au.::.1n1atro de art!culoe de coo1SW1ro 1 

1".a ccntr!.Ouido a n1nii:-.izar lo. !'rEcuencin e .1.~·r-ortanc1a de lae oscilaoia.­

r.ea de loa vrecio6, Zn El ~a=aüe, loo ir•t~J~~ tlenieo~ d~ produec16n ra-

1r.;.ltaban =-·d.e r!gidoe • 1nvi.:r1able:: perc: era, er. c:r.:r.l::io, :::uc:ho i:illo 1rr.­

i".::..ar el abaetec1c:.ento <lt lea ~n·e:rsc.11 ::E::r:r.d.01> :.oe1J;l1ta ;¡ e;ran.ie1 lae -

d:.!1ci.tltade: para 11dapta:r rápi.:la:-.ente la cferta o. in.e v1i:·illcione11 de la 

d.e:anda \,.H.pp.JJ7-'.)jS), fu·c: dun euar • .:.c: r-.. .. ra ci<1rta aquella eupueata -

eata'bilidad. de lee r-:reclce er. •pocae ¡a~ada~, ello no poJ:ria enmaaca:rar 

:.a cc::op:rer,e16n de l& realt.:lrd. act..,al, u: Jcr.d.o las \-alo:rELclonea cair.'bian. 

y les :¡:recics pueden f!uct·.1a:r 1r.ceeanter:i;r.t ... 

aea'.1.ltan fdcileis d• c:cr:.prenJez ln.a c;.ueJ&fl .il! las perrona• que vtn sua 

ir.cediatoe intereses per,iudica:lo~ :¡:or a:.,.-ur.t. ~.oJ1f'icac16n en loe p:reoia., 

a:r¡\leentando que el precio Mntertor era ~!e Julltc y noru.al. Sin e~b•rgu. 

c..cnviene tener pre,ente, «:.oe to.i:, var111e:.Gr. E:n lc.1 prec100, al <;1e!:'po. q\a• 

rerJudic:u a unos, ~avcr"cc a c:t:rec, ~~o=~ ¡ueec:, .:11:!1~ent• op1ni;.rán los 

tenef1eiadoe lo cia~c que les pcr~udicaJcs, MCerca Je la ccndie16n natu.­

ral de in:.od1!1cabil!di.d U.e lcG rree!ol!, q:,i~ er:. b"J.tr.o. cf:u.ida ea int.ere.nte 

a la propia Jir.d::iice. de :.a ec:cr,c::r Í•, Tr.:luoc ;¡ nivel t!f.!C&.~ente l\ur .. ano, 

:.a estabiltdo.d d1t lee t:.pcs de !1.-.:E:rea~tlo e! un c::r:cep<;e vano :t contra­

~ic.tc.rio1 r.1 j.e:sec Je &.:t1.o;,.r, t>ll .ac:.r, el a!".1n fCr 11.e;ora:r :r.u1111t:raa 0011-

diaionea de Vidta, :-flirulta c:on!J"J.Ctar.ci;.¡ a ::.a r.Eituraleza l:ut:&na; el pr.g:pt;o. 

U:di'v!Ji;.c:. cc:ntini;.ar.er.te c:t.. .. 1t~i. :; .... :r!o, ::\.<wt..r.Jo ul ::iio:nc t!.e:r.ro e·.1! valo­

nu:ionee, desees y actu1r.cior.t'i:r <~·l..tEt- ~t=c~t:. :1:,4,), :r. el i::u..r,Je de la 

acci6n, r.ad• es re:-i::ar.e:'lte, eJ;ct'~tc 19.c, ct.tet.;r!a1 rral\11c:éc1ea11 O.H.p • 

.340). 



zz.3. El caabio indirecto. 'º 
"LORD Ilo\RLiftGTON.-11.lu.6 parii.J.da de c!a.i.coa aoSa 
todo a¡ 
CECIL GRAH.llll.- T ••. ¿·qu6 e• un c!oico? 
LORD Il.f.RLiftGTOll.- Un ho•bre que sabe el pr.cio 
de todo 7 el T&lor de aalla. 
CECIL GRAHAJC.- Y un oen1:1•ental, •i querido Dar 
lim«t••• ••u.a. h .. br• que descubre ~•l•r•• ab-­
eurdo•, r no conoce al precio real de nU:i.guno." 

Oacar .Wilde 
~Bl abanico de Iad,y Wi.ndenere" 

la recria neocl,eioa del ....,l•r 7 de loa precioe, noa penite a4Yertir e~ 

ao la p•raenail •l•co16n de ca4.a uno, •• decir, .i quo ae prefienin aie~taa 

uo11at1 y •• reahaoen otN•, ea1mu.o.tura loe pr111c1011 del attcado &n al lllabi'bo 

del caabia.·int1rpereona1. La• peraooao actz:6.an co•o act.or"'!a principalee en 

bi .. de auo propiaa intereaea. El bien inteapcrecnnl ee denoailltl caabio in-

11.irectn, cuando entre lao aerca.nciaa 7 eerYicioe que loa intereaadoe prete~ 

•an canjellr, 111 1.Dt•r]'flnen un• o ú11 ••l.lo• d• i11terc-b1.e. La aaterla que 

la. -ieoria del c .. blo iadlrocto aaaltr.a 111 l• retereate a lsa rar.11ne11 de e~ 

ja que puedon d&r111 entre lo• ••41011 do i!l1:erc••b1'0 1 de un la.do, y to-d.011 le• 

4e•411 biene11 7 111rYlclo11 de otro. Lo11 toore .. 11 de le teorie del c111bie ind! 

reoto •• cnmpl .. 111,epenl..ien-ieMent• de 1011 ae.t.1.011 de interca11bi• ut111~do•. 

Cuaado un ••die de caabi• 111 bace de u110 oeirdn 11e tr&n11forw• on d1n1ro. Ab! 

ra biea., el conoepto dinero e11 de T&C9• 091ltenioa, per i•plicar UDll oon41-

o::i6a do por ai t.precia:a, como lo ee la da "u110 coa'lin" del c11rreopoodiente 

••di~ de iatercaable. H111t6riCG.1111nte ae ban caaoa en que re1JUlta dificil ":!. 

ber ai el •edie de interc .. bl• de que 11e t:ata e11 o no en realidad coadna"!! 

"te aceptada y utlli~do. S111:a i•preo:iei6n ein 111bar~o, en aedo elguoo nfec­

t• al riger 7 certer.a de la praxeologia, pue• cuanto del dinern •11ta predi­

ca igualaente puede deciree· de eualq,uler aedio de in-ierc••bi•, l'e recurre a 

la eKietenaia de un aercodo ea el que 1161~ habría co~bio directo; be.jo tal 

planteaai•nto 1 el din•rci no or.i11t11 ciertos bienes o ~ervicioo eon caabi•-

4oe1 ••diuite el truoque por otros bion•e o eervici•• (v~aee eecei6n III.1.) 

Serta u.na &TaVe equivoeao.i6n 111.D -b&rga, el ne adecuar eet1 priaer plante! 

aieato, cuando del caabio indirecto •• trata. 
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Ore.ve equivocaci6a -qu~ adn hoy an d!a auboiote- ••• fue, en es­
te sentido auponer que el medio de intere1UJ1bio conotituye factor de 
índole neutral. Ccn arreglo n tal teste, Jo dnico que diferenoiu el 
cB.ClbiO directo del indirecto estribaría en la utili1U1Ci6n del dine­
ro. La interpol.noi6n de lu vnluta en lb trt1neacci6n para na~u pUrP­
c!a hab!a de afectar a lao baoee !undaaientnlee de 10 operuai6n. No 
os, deode lueco, que oe ignorara que la historia ho retfettrndo pro­
fundan trUtnctonea en el poder ndquioitivo del dinero, ni tru:ipoco que 
tale!! f'luctuaciones Jirovocl1run frec-.ientemont.e craveo ccnvuloianf'.8 -
en todo el sistema de interca~bioe, Se pencaba, nin e~bnrgo, que di­

chos fen6~onoo conotitu!an oupueatoe excepcionaleo, provocadou por -
iaedid11.11 inoportuna.a; ei51o lo ¡r,or.eda 111ala J:Od1o dar luc,ar a 111111ilara11 
de11Mrr11glo11, Ello, de11graci&dW11ente, oupanin incidir en al ar~or, -
tanto ~l abordar l&a cllUaao coao los ert1ctoo da d1chna !luctu.~cio­
neo. Creio.ee t'll.cita11ient11, que loa camliioll del pod r 11dqu1aitivo de -
la con11da ~tacta.bu.D, por igi¿al y al m1nmo tiempo, n loo preaioa da 
todos 1an bienoa y oerv1o1os1 el ~ito Je la neutrulidad econ6mic& -
del dinero &boca, indudablemente, a tal conclusión, Llcr;óoo,"n oata 
aentid.a~ a suponer 4ue cabfu. eatruaturar lu ciencia c111,tal4oticn en­
tera oobre al cai=bio directo, UOI' ve~ 1ogrado esto, bnat.arla, para 
complatar al aiHteca, con "81mplcciente innartar" lon concaptoo dine­
rarios en lou corrt1opandiente11 teor,mao, A t.al dineraria a01!11Jl1UUJn­
taaiGn d4bace encasa traocendona1a 0 pues paroc!a que no habffa de -
vorinr au~tancial.mente nincuno de loo conceptoo fundll.l:lentalea y la 
misión eeencial de la economin oonoietiA en anali~ur el cambio di­
recto, Aps.rte de tal oxátiion, lo mdo ~ue podie interenar eru el estu­
dio de los problen:u.s auecitadoa por ln moneda "111a.la". (AJl.pp.)14-JlS). 

~uchoe econlJll.istas, con base en eataa pootuT111,B te6r1oaa, olvidarsn ll!;t 

ri por completo .. la trueccn.Ionte tol!ldtica del cua;:bio indirecto; problecia 

q'.IO abordaban de manera. uuperticial, conoidenindolo ml!ro ap6ndice de atuJ 

oatudino b4o1coe, A tinaleo del oiglo pacada y principioo del pnieento, 

11o1.e oueotiones del ca.ir.bio indirecto hnbian sido relegndna, exietiendo ~?'!. 

todoe do economin que oólo de puso.da abordaban. la valuta, el dinero; y 

hubo textos oobre monede y banca que no integraban loo temas CXlllCinadOs en 

el conjunto del eiot!'llOa catnl4ot1co. !.a t6oria monetaria y d•l cr6dito de­

jaba,en aquel tiempo, mucho que d~aoor. Hn Iao univeraidadea anglonajonae, 

e1ietfan cdtedrae eeparo.dae de econo~ia, de un lado, y de moneda y banca, 

de ot~o; adeo4a, en caa1 toda.a las univeroidadeo ale111ane.e en particu!Jlr, 

~eeuidorao incondióionalce do las eneenunzaa de la eoouela hiet6ricn, loe 

prable:ae ::icn•tartoa ni siquiera oe exa:ninaban (A!l.p .. )l5)r8). CCllllo vere­

~OB más adelonba, va a ser más que juetificuJa la admirac16a de ~i•ee·an-
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t.,laLm•naionad•• oU••tion••• ya q_u•, pr•ci•amente por vari.&bl•• mon•~ 

ri•• •• que 'l tratar' de explj,:ar tanto el proceso in!lacior.ario, aai os 
mo. l•• tluctuaaionee 1ccn6:iica11. 

Ea indudable que in!lu•nc1aa de {njole politica contribuyera~ a.­
que ae deacui~are el ex4men de loa problec~a atinente• al cambi~ ~ 
diracto. No 4'.1.l'rían U. &•nt111 abandor.ar aq_uellaa tasia aegdn l•• -
cuales lae cria!a c~ntit.zyen ~31 tipico Jel oi~t•~• capitalista de 
producc16n; re111at1anue a adr.itlr c;.ue ta1.e11 percance:i eran trwto ea 
cluaivo de loa o3nejoe le eau~ bi~ conocidoe arb1tr1etaa c;.ue pret9n 
den rebajar el int~r•s ~•:l.1a~te :a eKran~ltn cre$1tic1a. Loa catedr4 
tioo• Je eoonol!lia i:4a de r:ioJa cona1deraban "poco c:1ent{!1Co" expli-­
car lB. dapr•e16n ccmo fen6111eno rro·1ocado "exclu111var.:ent11" por ac-­
a1111l•ntoa oeurrid.ou en la eefera J.el i!.r.ero :J el crfd.ito. Hubo 1nclu 
ao quienee eatullia:-on la ~.!.star~o Jo les c!clo~ :;!r. Llludir s!quiera­
a lae cueaticnce ~cn~tnriLl11, (A~.~.)l~ cct~.). 

Jtuy relaa.ionado con la anterior o!ta, :J ~n-:1c1¡:ándcnoe a su critica da 

la ver1116n t:i4a ai:l'lple de la teor!a c;n.u1ntitat1\·11 de: o!!r.ero, as! cor.o ta.m­

b1,n1 ¡ireludianio, tantc al r.onet1u·111::-.c act·.;· .. :, 11111 c0:io a la :110.:!erna e­

ouela da las ex¡:ec-:otivae racior.alee, ::!seer.;! Jice: 

Con el paz:ic ;iel. tie:po :ce econocle';:¡¡•:!I aivirt!.eron, sin e:ibargo·, 
que algunos lle loa ::-d.e tr113cent.!net"lee ;¡ d.btr.:.eois ;;robl.111:".au catal6o­
t1cco aur¡;:!an ;.rec!ll11.-~.er,tc e:1 l'I. r~fer." deJ. ct&:.t-lo ¡r.directc, resul­
tando por tuerza ir.co1:1pleta tcd'l. tcor!r.. cc~r.O.:iica 11.1..0 de11cu!J.ara di­
cha ticiteria, ::1 que los invt11tte;adores cc..,rr.zAran a. preocupa.rse por 
te.cr.ae talee cccio el J.• la prororc1onnl1..i";i t .. tre el "tipo nat\lral." 
y •l "tipo conetar1o" el.e lr.t11rfe: el :,.-..<.1 c.i cor.co.11<1r<l cat!..n. ·ter; 111ayOJ 
1¡¡¡portancta a :.a tlcr{a d.1n~rar1;;. J~l c::.clc i!CC::l:::icc ;¡ el :;·.ie ae r,! 
chazaran ya ¡:;r i0'1'.1l.er l ... ~ .ioc".;r~1,.w ~o c.1,:cl\~.in l:i 11!.r:\l.lt11neidad 
y la ui;itorr:t.:!.ad .1~ la.a ::-.C.lt .. cJ.cr.cr ~~~ ~-tnd ,s ;.c.- :::. C!IJ;'l.c::.JiJ. •i­
Q°.11Blt1Va del clinel·o, to:io ello f\•tJer.::1ü11> tl1~r. •• la.11 cla"°'11 c¡,ue h!, 
tila apar~ciJ.c una r.·.iev ... ti!n.ier.cu• en e: z-cr.sa.:.1er.~c cccnl::iico, Esaa 
nueva.a ideas no rupor.!an ct.ra cesa, de~.1e 11.ec;c, qu~ el contir.uar la 
obl'a e;lorio11a,.1C!ntc 1n!cl&.1to. ¡:-or Juv:J. :t .. !'".t, la ~~c.:.~:u. '.:.OOe4..ar111. i!l 
gleca, John :;:-;.13.:--: '!ll j" •,;·.:rr.o~. (;.;:,rF·~·l'.1-::!ii. 

~B !unda.r..enta:.. co:::prer.i. r ó.er,".;rC .!..: la t'CCr.;:.{.1 r:i.:i!..il".J., e: Cil.'!;tl:.O 1,n 

d.ireoto ¡ el papel 1.¡:¡e J'l!eer::pe.141: lc:i 1;.c;l.1cs ""' lnt1.:rt9.C'.~io 1 ca.paces de 

modificar toda la estructura. y l<o !ir.1::-.ieo eecn!::-.:.co., ·::c::.o ::-.4s tLie:ante 

verecoa, "º un i::c::.er.tc lct~r:.!.r..i.,;i, e: ;i~~.Jr; r-i r:'-""'·\: ccn'.'er'tir <!n un. 

ale:ier.to extral.o ,.·;.e a:ttrc te.:::~ c.: ::-. .;,a.r,!;c.-.c J.:~ ::~rc . .J.c, trc•1ot.EU1::10 ªE 

gee !iatlcion, ¡a .e-.il:l9tCC.1ente .itrrecilr., .!:.?:.~\:.:'..:.:; .:::• :-::s ¡:rocic.u da lo.l!I 



fa~tor•• produotivo•, 1nf'lac16n, ~evaluaoior.ea conetari&• 7 toda una. 
aeri• de fen6menca eccn6r:1coa, ·aoc1alea y hastll pcl.S:ticos y morales na­

da envidiablea. 



... 
"Toda t1.fin:,aciOn brava on •aonomia •• 

!11.laa, excepto 11•ta." 

Al!rad llarehall~ 

Para nueatro economieta auatr!aco, el eot"..Jic Je la uccil!n hwtanll •• 

d•b• abordar teniendo bien preeor.te c.ue aquélla .i¡;u.ntu e1empre hacia W1 

••tado ~ua, cone•cu1do 1 DUprim~r!a o VijUar!a u.Da actuación posterior; y;a 

••• por haber aido uu¡¡riaiJo cl.081 1u.i"r a.aleiat1u·, G pcrc;,ut. no ea poaibl• 

aliviar en mayor €rallo al r1·cvaler,tto. la acción pcr tonto, de por s! 1 -

tiende al catado de r11pceo; e. lli auprr.aiOn <le la nctividlld (AH .. p .. J79). 

Ba necoeario comprE:nJ.er lo anterior µ.ro. oi;t·.iji.ar la t.ioor!a do loo pr•­

oioer Lo.a peraonab co1;t!1.\.hr:1n i:.ttrcu~_,:.11.:!l· ;:"c:tuctca en ol 1:1orci..Jo b&,! 

ta q_ue nad.ie crea J.;c;;ler :r."jorur ::-.1 b11:n11eta1- :.oJiante 1tl;,; ... na otra octua­
o.ifm. Be.Jo e•tue c.ttid1c1or1eu, a lo3 ccu,pn.dcrtdl potencilllce daja.n do ill­

teraaarl•• lee precioe eoliUitadoo pcr leo ve"dedore::i potencialf:!e, y la 

11iaa:o wceúe a lu 1nvei·au¡ ;¡:c. nir.c..-..Inu tn1r.::;.,cc~~n rt:.e;ie ser e(ect1.H1da 0 
üe e11ta o::aner~ eur(tr!n, ~n eatn~c Jo :'f:!~Oec rtal, q;.it pcr otra parte ap~ 

rea.e repeti!.l.n.mento: cuando cioi·rn l~ 3olea di? .,.11lc.rue, J.'c:r eJomplo, loa 

a,eent•• han cumplido _cunntno 6rd~nca al pr~cio vtef:!nte del ~creado ca­

bría cauar u operar. Hur. JeJ:.'10 .!~· \"U1<Lr ,/ .it cc.:pr:i.r u6lo aquellos pa­

tena1al110 v11~deJorc11 y ccr.prk\dorc.$ .:,,;.ic, re::irectivr..o::ento, eatll'lnn Gomaata­

do llnjo o demasiado alto el J,'rccio .lul r~rcu:to. Eoto ri!s1rc ae J:'-lcJe doa1.r 

do cualc;.uier tipo do tro.ni;ncc16n en 11 • .lconc.!!:!" Ju mercoJ.o, lu cual f:!n -

oon.junto podría oer viett:. cc.::r.o ur"t encr-nl' ~ .. :b ::it· ccntrut:lci6n, en le qua 

••realizan todao aquellaa cperuc!onou 1:1~rc11::;t~leo q,u., lO!: int11rvlnien.t••, 

a detLnt1nado11 pr11cioe vigenteu, eetJ.n :!it~ucst~a a fl.ce¡:tar. ?lue.,...i.!l tran­

aaccJ.o.neo podrán uer realtzu~ao CUk\r:Uo Chrr.~!110 laa valorncion11s peraona­

lea de laa part11a. Zn inciic uleunc ao p!.ur:i.~ -;'~l el et.t.;.:to de l'epcoc haya 

de perdUJ'llrr la calma ee .iE:ov&r.cCt'rtl cu..ir.i.lc 11 .. :·!en Ja::i to'-r. cntdr'ieo.:1 ci:t­

~un11tanc1no c¡~e la provcoaron. 



·~ . 
.. .1. hobo.lar del e.atado nat•.1.rul Je repoe-o, r1H1trine1moe nueatn aten­

a16a a la qu11: 1::1oment4nea:::"nt• acata d., a-,.1.ced•r, d11a11nt•nd16ndoaoa da la• 
que e.n •l pr6x1mo in6tante o manar ... accntecerá. Noa inter•&aJ:IOa 8610 .a. 

a~uelloa preoioa ~u• etectivaaent~. ·~ la~ ccrreap011dientea co~praventa.a, 
t'uen:-:n. pogadoa¡ •6lo importan loe prt-e1011 v1,'."tnt•~ •r. un in111ed1ato pret,!. 

ri~o. No interesa aaber a1 loa rucuroa precios aerdn igi.¡alea o diatint:o.m~ 
Ea iaportante au~rayar ~ue el eet~do natvral de reposo, no eo wur. cona­

truco16R 1::.aeinarla, aino una ~eucr1pc10n reo! de lo que acanteoe, eC11.­
treoi.i1nc1a,en toio ~Prcadc. ~ ee~~ rc~peetc, J1~1ere rad1cal~ente de lA. 

aonatrucción i!ULg1nllr1u Q~e alude al e~tado fln~l de r•Fºªºº :aa. aeta ma~ 

lt.901.Q pO:Jrf&¡:¡(:I• pr•~'t·l.Tf¡Oe: ..... ~6 f&CtOreO p\OlUer, ª•811.t&r \U' .. tendt1nOJ;a 

& la var1a.ci~n d• loo prccioe?, ¿A dónde nce c~nd~cird dicha t•nd•n!Jia, 

en tttr ... o ee v•,ya a~citanJo c·..i f·..;.C': 10. !r:ip\.ll11ct-u.". ;.:(:\.ir.o.e eccncu:.istaa han 

lla.::iad.o ;.reuio natu:"Lo.l, al frcc:.o ccr1·1E;ip.-r.Jit1..t.e s. eac futuro e11t1.1d.4 dA 

repo•or tac-.l:ai.4n ee le 1111 11,.:tado f.t'<lcic e1.1tátic-::¡ sin 11111\::>a.rga. p111ra evittt.r 

ocn!uuione11 ea tr.4li convtr.lente t:1itnlr d,;- ;::rcc!a finnl, aludiendo precd.:aa­

i::ente a. an c11taJc !'1Nlol .:e rf¡;c:.~. ':~·t<J .. ,;t-..Jc final.Je reposo eo una• 

llor,fl\rucci6n !cae!narta, tn .'I.o.lc :.!l-"'t•C. ..i.~ecr::.i.·ci6n de l• realidad¡ ya • 

q.ue nu.r.c11 podr.d. eer a.let1-r.z.ado. Anteo Je que :1ec.ie o .aer uno realidad, • 

taotcrue perturba.dore& !or:osa~e-ntu hatrdn Ju 3~r¿ir, rero no hay mde ~ 

c:edio :..~"' recurrir a. es(l ~1·u¿;ir..,:-:c .. e:.¡.-~i;.i., ¡:ca· cuanto i:l n.orcado. t1~­

d• bao:ia 1.1..tJ ••talle. :"ir.al Je re¡io~o. ::::a .. ::.oi, natilando prepiamente d.e 1• 

d1~1c• .itt la ec1>nt111;iu. Je :r.erco.Jo. !>iflt-:t ncs e;w:.pliou d.eta.lbdlUllenti•r 

;:1 prvc1o Je c:ercado ee ·.ir. !'enlmon:i real; ee ll:¡ucl tipo de cambio. 
al .¡1.1e erecth·o.1t;.tro•.e re-ali<",:"Otill11 ..:iit u.e1one1", tl pr·l!cio. r1nal on. -
car.bio 1 ec ·.tr. ¡:s<ecie h1¡.•otlt1co. :o:J ~z-ec~t.:: Je r::1:rcado conctituyen 
realidad•• h1et6ricaa, re•ultanJc, por tanto, pooibl• ci!f"llrloa oo.n.. 
exac~1tud nw;"ericr. en J.6lar~• y centa\•oa. El prec!o f1nnl 1 en~­
bio, 11610 i;ueJe aor ccnce":1.Jc parti1:udt. ,1e 111• c!rcunetano1a5 nec•­
•ar1a• para o:¡•.1,e el ~d~~.c apirezca. ~e ¡;\leae ll•r c!frado rii en va1or 
motil:-ico e;w:.pr";,i.i.lo •'11 :tlr~.11~-;.~ :~cr.t-ti.ri,,~!I r.1 en c!l.;.-.lda.~ea oiertllll 
de Q\rcc \:Ji01nu11, :;:.ir-.ca. .:.¡.,,.:.::-e &r. ,,.¡ ::i~ic,'\Jo:.:, :cli J:rccloir librea ~e.­
~'!I coinciden con el p:tcJc. :'1r.al cczrec~cnJ1ente a la estructura 4a 
~ercado a la ea~dn prevaler.te. Ahor~ eien, l~ catmláotica l&menta­
ble:,en~e :Cro.e111Jarta en ~u~ tnt.entc!I ~cr r11.sclver los pro\:Jlemas que 
l• ;!eter::;1nac:J.6n de los Frt·:ace s:..:sc!t11, :ri Je!e\1ida11e •! arullie1e 
del precia f!n&.l, r'..it-s, er. .. ;;~ell« :ic:: . .;. cs'tructu:-s. oercantil QU• 



" 
encendra el precio de mercado, eatdn ya orcrnndo lüe fuorut~ que, a 
trav'a de sucee1von cnmbioe, alucbrnr!an, de :no aparecer nu~vaa c1r 
cu.nota..~ciaa 1 el proaio !inul y el eotado final de repeso. Quedar!a­
indebidn.aente r•Dtrinr-ido nuestro aru\lioie de la de~~!"lllinaci6n de -
loa rrccios oi neo limitdra~oo a ccnte~plnr tan c6lo los coce~tá­
neoe preaioa de ~ercado y el ~eta.de natural de r~poeo, oin parar -
~ien~eo en que, en el ~erc~da, eetdn ya operando !Rctcree que han 
de provpcar IJUCceivoo ea~bio3 de loe precios, crlentando u: conjun­
to mercantil hacia diatinto ertndo de reFoeo. 

11 fen6ueno con que noe en!runta=oe estriba en ~ue loe vartaoio­
neo ~e las oireunotu.nciac detcrmU:adora.o de loo prec~oo ne rrcducen 
de ~Cll;-e tlOd.os aue eíecto::i. tia de tra.nnc:urrir un aif'rto lu.peo de -
t1emro rara que defir.1tivamente eu ca¡•cidtl.d quede Rcotndn. Desde -
que aparece ut1 d!!toO r.ucvu ha111ta que ol mercRdo ~ued:i. pl111nn=ent111 
adapt:&d.o R1 m11SCZ1a, trnnnaurre cierto lapso tempo.rul {Y, n•tural.m•n~ 

t~, durante eee tie~po, cot=iienzan a BCtuál' nuQvoe ractoreo.) Al -
abordlU' loe efectos propiou de cualquier Tllr1aci6n de aquellno o1r­
~.1.r.Btanc1a3 que ir.fluyer. er. el l!lercu:!o, Jam~F debe~os olvidnr qus -
contempln111oc evento11 auceoiva=ente encnden•dou, heahot: quft, e11lab6n 
tro.o onlab6n, van apareciendo, efectoo eacalonR:!OB. cutlcto t1f!lllpO. 
tn.nscurrirá de una a otra a1tuuci6n, nadie puede predecirlo. Icdu-­
dablemente, sin ezbarga~ es que, entre una. 7 otra, ha de esintir un 
cierto 111.peo tamporal¡ perti:do que, a voce11, cebe aea tan corto· que, 
an la pl"'lllctica, pueda deeprecinree. {AK .. pp •. )91-)82) ... 

La 1~9.f;1nnr1n conotrucción o eaquemn del entado f1n:i.l de repone, oir­

vo Fara tratnr de co=prenJcr l~ evolución de lao c1rc\1Dotanc1ao o condt­

oioneo dol meroado, rcu~tnndo la traocondeno1a del factor t1e~po en lA 

econc~ín. En 6nto ee direrena.ia de aquulla otra illl1Lf!'1"'1r1• anr.etrucción 

qua a.ludo a l econom!n de ciro uniforme, caraaterizndn FDr haber 11ido de 

l~ ~iu:c.a elimina.ti.:. al factor tieopa, BUpaniéndooe 1nve.riobleu lao c~rcun~ 

tnnciao econtcicno, de hecho aoncurrentee, en un determinado momento. 

la econo111!n de giro unirormo eo un eoquc=n ficticio un ol cual 
loe precioo de mercado de todoo loo b1eneo y eerv1c1oo colnc1den con 
loo correopondientoe pr•cioo finalee. Loo prec1oo ya no var!on; o~1.!?. 
te perrect• estabilidad, El ~e~cRdo repite,una y otra vo~, id6nticae 
trnnsaccianeo. Igualen cantidndoo do orden ouperior, oiendo objeto 
d~ l~a ~iooaa ~anipulacioneo, llegu.n finnl~ento, en rore& de ~ieoea 
Je con~.1:110, a loo conmiQidorea que con ellos acaban. !Ae c1rcunota!!_ 
oint d 11 tal cercado jacdo var!an. lloy oe lo cil!Jlflo que ayer y mn.f.11n.n 
eerd. :!.g-.isl a t.ay. tl aiute111n. eotf\ en i:iov1mi"nto conutante, perc nun 
ca cn.r.bin d• aspecto. Evcluc1.cnn in·..ariabl1:r..cnte en terno n un cen­
tro !'1.:10; eira. uni!'onr.tir.:ente, E:l eata.-lo r.turul doo repoac ca ta.l ec2 
nDl!l!a re p•rturb& continuP.ir.•nte¡ o~n ~cbnrgo, reaparece de 1rui:ed1u­
tc tal y acco pri~e~\~11nto ee pre~ent6. ~on conuta.ntee todau laa -
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oircrun•tanoi.&• operantes, inclu~o aquellas que ocacionan eaoa perto­
dicoa deearrresloa ~el eataJo nutuni.l de repoao. Por tanto, lea pr~ 
aloa -llamadoa &•n•r•l.=•nte preoioa 1etit1 oe o de 1quilibrio- P•l: 
manea..n tambi&r. eonata.ntea. (AH.p.)SJ). 

No deba contu.ndirae la economla do ¡¡:1ro unifon:ia,. con la econm:i!a ••­

~tica o aconom!a en aq~ll!brio estático. ~n Asta dltima, loa precioa pu~ 

den variar, no. tiene pcr;¡·.oe .larnoa aiempr"' el r.1ist110 aapecto, ni sira im.t­

fOna9111ente en torno a un centro fijo. El equilibrio eat,tico puede mod1.­

tie&r11, 7 pueda regresar ~ otro equilibrio, pero no 1x1ete ninsuna raa6n 

para que aea el 11iie11:c J1 ar.~ea, r.i laa circu:ieta:'!.cia11 ~ue ocacJ.onan loa 

denrre¡loe t11n•n l\UI aer li<e ::;~11:1110. Pero .J.eJci;noe que i.:mea aigo. carao• 

tari&dndcnca a la eccnam!a ~e giro uniton:ie: 

, ,, La neta tlpica :!t •eta !::-.aginar!a ccn11t:-ucci6n ea el haberse eli 
u:inado eltranacur11.:. J~:. t!to-¡.c ,¡ 1« •~l.fr .. c16n inceaar.te de los ten! 
-nce del mercado, ::! l:. c!,•rta ni l.11 .!e· .. r.Ja P".lel.len, en tal ::.arco, 
variar. 56.lo 1;quello1 c~o'oicr; que ne ir.!':.uyen sobre loe precioe eon 
inadmieible11, l•O •• pr•c1110 suponer que eu1 11:'.Ugir.ario mundo haya de 
111tar poblado por hCEtre11 ir.'l.ortalee, <,.uv ni envo~ucen ni DO repro­
ducen. Cabe n~m1t1r,~c: el contrur10, ~ue ~~lec gentes naoon, crecen 
:¡, final1:11nte :r.ueran, t!1::-;!::-: y c'J.,1.:":;c r.i; • ~ :i:odif1.;·.:.e ni la citra -
de poblac16.n ~ctal r.~ ~;,, r.~: 'l"O do! ir:..it.!;;;..,ol' <tu~ !r.~C!cru c>.1:1:.. e;rupo 
de la IT'.iamu. eJ.o.J. !.r. eDe sui:...,eatc :.e \'ari~rd. lll dott.a::Ja de nq·..:ellaa. 
bieiwa cuyo conS\<..~O e~ec~~oae 116lc en J~tercinadcs lpocaa vite.lee, 
pese a que no aerdr. :.ae 'l:le!'::ao !'t: scn .. u l:if' ::¡ue i:rcvoquen la c::>rre11• 
pondi•lltlt d1tft¡ll,n'1a. u.:~.pp.J".J-)!!4). 

J~o h• exiet1..1o eeta e~p>.ltat;a eccr.o:-.! .. J"' Eil'D ..aiiten:ie1 ea :i!::iple• 

mente un i:iodelo que airve ¡:ara contra11t:.r los f:"D':ilc::::ti11 .. ue 11ut1c!tar. la• 

variac.io.nea de lao oirc:..;.11ntar.:1a:i ecor.tt"11c11e y eir.u~in.'lr el cambio !.rregu.­

l•r e incoonatante del r,.,1•ca.to, ~!! ·Jn t:1.¡:ctlt!co i?sque:::a, Jentro :1.cl <:Wll 

prec.1111.mente i:e ha.::. el1::-:.: ... ::.c c.>f~~ .. c .. l"'1Ctt:·frt!c¡ie; ;¡ c.:.ya ut111;!.:i;l. ra­

•ida en poder ana:.1z11.r 1111 .;::..:tac;.ene11 ecc11t:::.cns, ~1 qi1ere:1os e!'~-..:iiar 

lo.JI co:r.plejo• cori:p!e~Ole !'t1.!t.e!'.c::: .;,;..i~ l~ 11.cc!.!r. i111plica, e11: r.cceo¡:.r!c con 

a1.1erftr prin::•ro !o •11.:se1.:::.:. .!e ~ •. u: cu.::.':!.c, r..1r. :iesr·;,\e, e:: !'or;r.a !\!ala­

da, intrcJucir en .... : e.r.::.:.:.:.~ .:e~ r-1~1 • .:1do :u:~:r car:i.: .:< fl"OVocu.~· :.=:¡:•­

c!!ic11 vt...riución CJJll 1::-:-c:-t:.r.c~ ... o tro..;ccidc!'.ci.i. pc.l.rc:r.:o entonce~ con­

te:nplo.r, auponiendo !n-.•ñ:.a.!hS :. .. .:; r.,¡,"'t.1r.tti: =~:-cun3tJ.r:cl.tt.a. ::o .:iete::.011 

minimi~llr ::.011 oc!"·1.c~oe ~.~~ :·:.l'lt.-:1·a. :.:·.-:.·~ir.·:~=· c;.nwtr;:ec1~n ~'.l.J:1t .!1rno111 
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•zpllca.r lmreterento a la rel•oién •ntre ~oe precios de :oe bianee 7 l:m 

prec.ica de loe !acttree pro~uct!vos, y a;ruo~rnos ~ COQprender la actua• 

ci6n e1:1pre11ario.l, &31 co=o .... : c!.c:-.i!ic1Hlo de ::.e.a ;drdidne :¡ pnanciaa, 9J:1 

'U.A modelo en el que nin¡;r..:.na :!u iic: ...... 1·enli.!:i.Jca rue:i@ O.arae, Claro qua. 

.i mdelo de rotac16n unitor=e rNnca pod~ dkr11e en lA realidad¡ ea m'a, 

ni· aii¡;,¡ierk yucie 3r:r llevado a eue dltimao cons.ecuenciae 16¡¡icae, " .... 

ya i:¡ue ee ir.iposiblc cl11:.il;...1 Jl. •• r .~ <.co1 . .:!4~v. .Ji • 1.i·c •• :iti " :..a !it.ura del 

-=~reeario •••" (Afl,p.JP.~). :.ce- ..tl!1u·e1:~eu !'z.ct.i..~·t:u Jo li. producciln no 

pueden reuniree ea¡:·tntd11er.n.ointc rio.ri;. er-t,cn.i.r•r el bien Je que se t.no.te¡ 

ee 1Dpnioc1r..11ble ¡ara 111:0 lo !.r t"rv ... nciGn .·e · .. n 11.c,cnte ~.ue cocrdine l.a. 

producciln, i-.lU.ir.:,nJo ... : 1:q:•tc11r!.o.:, J>zor..¡· .. rci:, :.:.. ::':..'-1·-..o ~Ull cucve al.-

1:1ercado, ::1 esqu.eu;;a de la cccnoa.!n lit c..irc \.\1,ifc.rv::i! ce er:<ple11. en el raeo­

DBJ11iento 1:r:u:;l!:Ollg1co, cuno t:.•H• ~.err<lr:idtnta !nt"l .. ctuu.1, a cau11a de la -

U:P.capacldad himun,11. ¡io.r& ccr:ci;b!r ~-,.r:tal.nent( e¡ ince:s3.nt.+. fluir Je la -

accl6n 111 r.c te ccr,tJ·nat:l11..iclC1 ct1·, \.l.l:n '·li•tt.lt1c .. .;.· ... 1et-. .. ¡..111rtect11 ( .ur.. 
JJ-]lJJI.) .. 

l.A acc16n e• neceaarlnnt:nte ctu;."bio y e! ct.n:"bio i:tplicu a eu ve~, ae­

cuano11:1. tett:poral. :n la f.lccr.ci::!a ;i.e e.tri: tu·.~rerc.e, l'in c;!;ba.re,o, ee han •l.!. 

minado tanto 111 caob::.o cor; .. ::. .... o:;..l·clliln de 1'.t·ontcciir.!.ent;.;, La octuac16.n. 

huc11.no. conlleva la elocc!ón, h&"bleni.io e¡ int+.reca:io Je .intreritlo.rac tiiem-_ 

pr• oon la iricertid\ll:lbre del futuro. fero en ol ~uqu.emo de eiro uni!orm•r 
el futuro JoJa J.e !Cf' 1i.;illrto, ruca cl ~~1.1.u;.i. 1.i!rd. 1eu;i.!. P.l hoy ccnooldo. 

l.n ente 1r.v .. r1bbl .. ;:io..iolo 1-.0 ¡i .. tt.nt1 i,lit> .. r ~ru1vi..i1.00D .¡,i.;e (OCO¡¡¡l&l1 o rre­

tierun, que ac:iertu1 o L'¡¡ ,.q:.;.1·.·c.,.\.leri "••• •H•O&.::::>b pcr ,;l contrur1o, arite 

un mundo de aut6::atuo 11111 i..lt:.u. n! cnpu.c~JaJ .ie J•em:mr: ne ::se truta. do uoa 

11ocicdad t.ur.ll.nll 1 n1no o.!e "Jr;U. :ieoci<l.:1tn Je tP.r:::itu~." {A:;.p .. 30:>}. 

Ctnr. Jtlf1c1euc1t·. ~ru.>'c •ª- ;:c.~·!o .... , : .. !:::.:r.c:.!.1 ..l<' .. ~:-1. uri!!'c:r. ... , CD& 

•i•te en que td.cita~.ent(! e'..<¡:cnt :. ... 1n;1.J~tt.ci .. ;.~¡ c1nt-ro j' .!el c11.::'.:io in­

directo¡ ~i•~a aor~renlilJc ne cc~~ntu futo, ~: t~O!'.pC ~u.e critica •eY9:&.-

1tente el su~uentc lio la r.1Cut:-:.::..i:.J Jll Jir ... l·c: 

Ahora. bler., ;.i.:..' c'l1.i1~ ·;: J!r.'.: e ;·.;:~ri:• '!XlCt!r tf1 ese i~a~lnaric 
r.u.ncio? Sajo \:r1 ré 1 ·i~+'f", ec, ¡~ cui..1 r.c • ... ¡ ;.:;,,<;;'.;io, :,, !r.cert!ci-..:;,tre -
ccn reapecto ;;.l f\:.tt.:.!C .:.E:11a;.;.rfcc ;/ Cl:.:;~c·J~r.tt!'.l:'r.ttt nadie necesita 
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dia~aner de •t~ctivo. Todo a! mundo n~Le, ccn pl•na v~aot1tud 1 l• 
cantidad de dtnoro ~ue 1 en cualquirr fechh tutut"a, proo1••"'· 14• 
~entea, ~ar ta~to, puedt.~ rr~uto.r ln tct~liü"d Je eus fondoe, 01.e~­

pre y cuand1;1 loa c<.r1t.rro1.Jlcntl',r. cr.:';\iitot! venZAn rr.ro. lt> !eet.a •n 
q.ue loi:; interrrcRdca rr1:c1u•'h .. ,..n Je:? :;U-rt-r .. r-1o corre<>rcnJionte, SUp!211 .. 
DtlllOa t¡Ue a6lo ha)' nonetl.:< do i,ro y .. ue t.:i.1B~t. uu linio.o banco cen.tral. 
Al ir proer•Dando la oconci:t!a hacia el eiro un1fon:oe 1 todo el !flWldo, 
tan~ la• p~roonu.s inJiviüu~leo co~o laa jur{J1c~G, !ria reduciendo 
poco l:l poco IN" sa.1'1oa Jb .nu:~.o!rnric; lC:<e can1.1:1.o.deu ~(! ore aa! l1b•­
rada:s atlu1r.S:un h11c~u. in·•1'-f'l:i!Cnt·!> ne. i:.c.nct1'>riao linJ.•.u1tf'l.alee). cuas 
do,f1.na.ln:l!nte, ru..:r,,. •• lcnnzt>·h e<l •·.:-..i..:.:.v ,\ .. e:q,utl!tric t!pi.co !!• la 
eoonomJ.a de e;iro untf<-rn.1<, >"• n11.J!1< ..,,,r.oe:-,..uria. di1o1:-1·c en caja.: •l. 
oro d111Jarta d .. 11111plearse a e!'.icto1;1, r~cni.-:.urie:;. Jas ¡,,ent"B s11t1plemon­
te oat•ntarJ.an cr6d1tlla contra. 1111 eluU1do tia.neo c~nt.ral, crdditoa CE. 
-:¡os vencill'.ientos ver,dr!<1n au<:,?r:lvaa;ent~ a cclnc1'1ir, en cuant1a 7 •­
poca, con los Je lai:. etlie;•if'~Or:f'~' ~·..:l' !.cr- tnter•·no.·Jo~ tuvitrrci:r. .fiU• 
11.rrc.n1.ar. Cl blloeo, f"llr t\J ¡:.\1t<, ta.ir.pv:1. r.<'C11c!t .. r!.t1, cor.!ler~r r•­
aervaa Jin•u·ari11.s, ¡& •!i..;e l.o.a o·...i~-.~ to;.~.ali:.1: ~'Je a d!ttr1o &abrtu. que 
p11.pr cotnc:.t..::!Jt·!an 'lllll.Ctij.111ton1.e ci.1, l.n.u c&..nt:.d.udeu en 61 i~recadu&. 
'l'odaa l.a11 tr&.n11eccicnee ~o.irta.n rractJca.ra<: ir.v.!iMto eii>rue tri.n•t•­
r•na1Ra, •h. neceotdo'1 dt> ut\lt:.Clr -::-:e-t411CI) olguno. tl "'dinero"• •n 
t&l caeo dO,flU"fu de ut1liror::.o et>:'".C i:.cJ.J:.- J, lnt1;J·ce..11b1.01 ya. no••­
r!u. J.ir.ero; cu1a1t.!tul¡·i,. .!!r.¡,le nt.t.uH·ico, etl!rl.'1 1.1' .J.ni.\etenntniu.J.a. WI;!. 
d&d; cootot>lv lle ci;.,rdc'ter v<.1t.t" ~ lt,;"e:'.'::1;::-~~. cn.ráctcr qt.:e, sj'n ei:ibar• 
gg~ lll funtue!a de- lllCJ.OCO f•!;."Qí'lOl?:l.ftt>.Q ':J 111. it:;noranci¡;. .1e II:\IChOB prol­
!'óir.Oit atri"buyf: err6!':eba ... nt.P. :.il dir.ero. ;.Al ln\urcallici~n, entr" COCIJil"!, 
4or- '!/ ver1Jedor, lle ectt> ti¡;t> Jb .:ir.r:-..,1;.1t.n1::i nu:ii!ricb~, pa.rs na.la in­
tluirt1~ en la ecuric~u. Je l:. qi.z«c!tr.: ol iJ.ini:ro 4n culln1.16n uer!• -
neut.ro cen 'rol'¡>Eict(I a lt>!'I :n..•.ivtJ.u..ie~ e<:<Jr.611\caa do l•lll isent••· 011. 
'1in111ro u•utro, 111n en.b .. rt.o, c"r~e" J.; !<111tiJo l' h&t1tn reeulta incon­
cebible. Ve r~currir, -n o~t~ ~~ter!~, u l~ tarfe taN1.1no1.Dg!u que 

e.ctualmento 11ucle ui:rplourue t-r, r.iuc;;c~ r.:;c-ilel·r,ou eacritc:J econ6i:r.tcoo, d! 
r-iar.ct. l{Ufl el :iini:n;, ea, ¡1cr r ... crr."c., ".W "fuetcr J1.ni1riico"; •r. \l.n ai•­
t:c!!.'.l "eat.dticc", el d1.ncr'· :..: •s!.,:.a, ";ni. ecGnon.fn de :111ircaJ.o a1n d.,! 
nero conlltlt.~e, ror fu"r~a, td11;.i. !ntl.1l>:ter.t.e cont.rr.dictor1a, (A.H.pp. 
)66·)87). 

El ea~u•~a de ur.a eoor.cm1a de F-1ro ~r.ifo~e u111 campletaz:i-nt• irreal. -
Ocmo habfu~o~ diohc, la actuac~6r. nu~&na, P3jC e~t• oi~t~~. d•eaparecerta 

'El. cont"c!.ent.e y volunturic 1t.c:t..,,,1•r .Jcl !.!'" • .iivl. .. uc rt>.cfor--i.l, d1oaeoaa de aupr1 

s.1r eu. propia .male::itar, v!.ent. l; 11tn· :1u .. ~it1JLlo i:-or reacc!onea u.u.taa:dtic-a•~ 

.Al. ei:i.plea.rlo, e• pt ecir:ic rec1.>:rú.1:1.r, q,ue :-.e r:i;et.tra Woicai:iente o.q,uella t•!l 
denoia 1~plfc1ta en toJu ~cci6n, r•ter•nta a 1n~t~urar ur. equ.111br1o r!g! 

do 11 il"W\ltG.ble. Pretenrit: t(l:.:Gi~n c.or.tra~t¡¡r u . .u. :<.ur.Jc; v1·1!ent.e ~n el Q.ufl 

i:ay acc.16n con un r.u.nrio inerte e l..nvurhd,l•. : .. :. contro.st~ r.oa rr.ul!!otra -
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que el enrrsnt&r•• con un ruturo 1noier\o y de•conoc1do -o oe•, eepecular-, 

•• caraoteri•tico de todo tipo de aotu&r; que la p•ril..14.a o la ganancia aon 

•l•••ntoe caractert.tiooe de la aco16a, qua la acc16n •• aoTiaieato. Mie .. 

l..la9a eac:v.ala 16,p¡ca al. grupo d• econoaiataa que han aaimilado aataa ideaa 

ru.n.aaaentale1, en contrapoaia16n a aqu,lla otra que fl denoatna ea1N.tll.a ·~ 

t ... tie&o la cual ha olTidado al papel fundaasntal. del 1nd1Tidua que act'da, 

prDYoe9J:l.do con all.a una enorme con!'Ua16n ta6riaa en el ... bito acon6aiao -

(V .... ae aacc16n I.4). 

••• (Loa eoonoai•'ta• aate-'ticoa) no quieran oeupa.rae de eaao ao'tu.acio 
nea qua en el iaaginario e iapraoticable 1n1pueato de que ya no apare-­
ciaran nuavoe dato•, 1notau.rar1an una aconoaia de giro unifo:rw.e. ~re­
tenden hacer caao 011ioo del eepaculador indiTidi.-,1 que no deaea implan 
t&r una econ .. !a de rot•~i6n uniforaa, a1no qua aopira a lucrarse ac-­
tuando coco D•jOr le convenica para conquiat.ar •1 cbJet1vo aie~pre ca~ 
oeguido por 1a acción, uupr1•1r el ••l•s~r en el •nyor ~ro.do posible. 
Pijan •xUl.uaiva•ente au atención en aquel i•n,1nnrio estado de equili­
brta. que e1 conJunto da t"odaa esaa actuaaionea individuales engendra­
ría si no ae produJera nin«dn ulterior cambio en laa circunot1LZ1ciaa -
coneUJ'rent11, Tal imaginn.rio equilibrio lo describen aedinnte oeriee -
aiault,neaa de ecua.cionea diferenciales. No advierten que, en tal e1-
tuaoi6n, ~ no hay aoc16n, eicple auceai6n de nconteci~ientoa provoca­
dos por una tuer&a •itica. Dedica.n 'º'ºª aua eaf'uer~oa ll reflejar, ·~ 
diante e!abolJDa aateaáticoe, divereoa •equillbrioe•, ea decir, a1tun­
ci1miee en repoeo, aueenain de ncci6n. Lucubrnn en torno nl equilibrio 
aoaa ei •• tratara de una. realidad efectiva, olvidando qua eo un con­
cepto l!ait•, eiaple herra.ienta aental. Su labor en definitiva, no ea 
ad.a que una vana aanipul.ación de o!aboloa mateSlttiooa, pobre paaatie~ 
po que no proporciona ilaetraai6n al«UJI&. (AH.pp.)67-)98). 

En el iJimgiaaria eiatema de uno eaoncrs.ia de ~iro unirer•~ no hay luear 

para la actividad ••preaarial, prec.iaa.ente porque en eo~ aodelo, no ezae­

te ca.abio alguno que a loe precice pueda atectmr: ah! n~~i~ ee empre5ario 

ni eapeeul.ad.or. Por el contr&r10, ~ lo econo•ía verdudera y tunciooante, 

CU&lquiera que ac't'd.a ee convierte •n eapr•INlrio y eapeculador; ya que actu­

ar i•plica eepecular y el reau1tadc da la acci6n es ~iempre incierto. Lo 

arat erior •• verdad no a6lo en la econoa!n da merando sino en toia eeonoa!a. 

eea ••ta aoo.i•li•ta 1 o ae trate de Robineón Cruaoe, 
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••• El economleta mate~4t1oo, en eu d•s•o d1 •at:ructurar la oJ.enci& 
1a.on..6111ica al modo de la cecAnica newtontan.a, aplicando 11i111:pre pro­
c1dl111i'1nta11 pura=•nte 1t.llte111iticos, ¡:lerd!! di;! vleta, al tlnal, el d­
nico 7 verdadero objeto Je inv1111t1i:;Kc1tr. • .Jeja Je &Mli.c&r la aoa.16n 
hWll&na, concentránJ01111 en o: ~xamen di, ln.lnii:mdo :r.eC'lni111110 actuado 
por t11i.11teriooaii !'uorzot1, :;._. ~unl<?:, r.t 011~ ... l'ac1on\llment• est•.1diar. 
!fo hay lupr, d111J., luego, 111 111. lrit.eln11.ri.!. conGtrucc16n de una 100-
nom!a de giro unlf~rce, pa:n. el 111t.pr11eurio, tl econcmieta catem4tico 
6U•to10 pr111cinde de 61, O.eca.n .. entcncee,r.ue8trc e11tudio11oi no 1.1·1 
ne ya que preocuperee de eee 1n~u11to intrieante cuya intervenc16n -
wie. y otr11. vez l~plde que ol u~udo, pero, i~&einarlo, otetem~ •oan6-
m1oo que •l mr..tecdtioo e01tr.1ct·.1.ra ... 1c11.nce el ei:tu:.lo .le ¡:i•rf1cto e<o.U!. 
librt.o :¡ ab1olut11. qu1etu'1. 1c¡:itcr-.,\:c<! .i talo:i t66ricoe 11 ei:iprasar1Q 
por 11r un 1le:1nto p~rt~rbaJor 1 pu~• los ~recio• de loa t'actor•• de 
produce16~ no depen;len parn rl econtmlsta ~~trc4t1co de eapec!fic&• 
actuac1on1• hwnanaa, sino Je l.nter1.1ecc1én ;le do~ curva•. 

::o aJvierte 4ate, al tr:.tlar ca:i ~r~cio~ro::1 c;ri1!':.c"" de precioa 7 
coato9, que aélo o::fl"':.H:.j1· ~.r. ce,._·.~,. n~.i:c J~ lntllrC..\'.l',bl.o cabe redu­
cir 101 coatc~ :¡ loe ~rec:co .1 cn;.t\JaJca ho:r.oc;!n11a.s, P6rjase <1.11! l.& 
ilu11i6n di creer 11.uv es ¡::cai'!:lt, ..i;.<n prescin.Jie11do ;le eae coanln !leno 
=ina.:ior monet~rio, Q~e ;w:nr.ltt cutuamen:e co~tre.atar laa diterentll­
ralnoionea de 1ntcrca~'b1o exilltentes cr,t!"f' lo!' dlatJntoa factorae i:le 
¡:rcducci6o, c"leul'lr ;¡ ¡.·oi.J:rl\r co.~ta.: y ¡:-recicl!. (AH.pp.1019-101.9). 

••necesario del.t11.cur q.1e pio.r .. :.:i:iell, no :icr. l::u1 cor.1n:..'TlidOT~a, ni·~ 

pocci.1011 propieterioa de los =c;lice ~e prc~\OCC16n -tierr~, traba.Jo y b1~ 

ne& de capital- q,~ienee :i:ueven o.l :i:crc~.:!o. :.n dir:.tr~!ce. del m1s::10 :n:rt;e -

graeiea e lo. tuen:a .,.ue ll' 11.;iri-~<:1. !ri:Oe: ;; r:rt:..;:.a~i'IO.: etlp!"~Snria.s, 

al buaaar el lucro peracrul eu l:>.r Ji ~e rene ~:t.ll ;:!.e ¡:'rcc::.oti, Loa e:&¡:ircsa­

rioa eetán a.l pen;l.iente Je to;!¡;, :.'-si'ble !u,nte Je 'benc!icic!l1 cc::p~n do!! 

de :¡ c·J.an.10 ccn!lil.l .. ran q,ue lo:i ro:tc~oc "st.1n .11:0::-.!l.Jir.Jo ~o.Jos: venden don­

de:¡ cuw:.Jo estico.n c:;.uv lcr ¡irec~~:; ~~:tn .! .. .:.:i;ti.Jc '.\:~~:!. J.bor.!o.n .:i. loe 

pOaeedOr•a d• faatcree :ie la prc;S:iccJGn -factt.rtB !l~U!.J.l'C! oHICú.!100-, j" al 

eompetir por allo11 1 van rrcvcci..n!o el o.lz¡. ..!e PU ¡:rec!: ~.:i.e~.:i. a.l::ar.:ar el 

nivel :;.'.le Ci:'rres¡:on111 c.cri •11 !~~ •Í': :re:~c ··:·c·:~i::c ;aro :,,. Jr.lll"Cilr.c!a 

cocpetcr,cia. er.tre ellos hu.e"' !:1.-.~a:• le.: ~!·t:c·.oi: ic l:::; bienes co cor,::.wi:o 

ea el erado necesario rur"" -.1.:.t: ¡-'..IC"Ja.n rer \·cr.(i!.;l.;i.t lafl exil!lte?UJ!ae. Pr..a!· 

aai;¡ente e::;te es;ec1.lar c..,:, ;,t,;,~ct. ~-·l l;.<crc., r~· : ... !':.e r%a. ;;,'.le !;;pul.ea la. -

fl"OJuccten ;¡ ::i.u1.<Vl t.!. r.1: :-. •. .-; , .... ¡.·:·;, .: -:.:11. ·~;or•.,., 1;:n to!t. e:ite 
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an41m.-a, bemoa hablado i1tplicitamente de la !1jaci6a de 100 procios de 

loB fairtoroo, pero dejemos que Mieea noa e~licite eote puntoi 

Loe problemoe que la ta.ría de loo precios de loa tactoroe de pro 
ducci6n euooita deben eer abordn.doe amrleando aquelloo mirimao m'to= 
dos plL!"ll anal.t.zar loe prectao de lol'I bienes de oonlJ\U:lo. L& operaa16n 
del ~crcndo de el'!toa ~lthaoe bienes la oont•~plaaoa deado doo 4tt&U­
loa. Noa rcprooentamoa, pri~ero, unn eituaci6n que torr;ooaaiente ha de 
pravocar actos de interco.mbio~ e1tuac16n que conoietr en que el IJllL­
l•Dt•r de deten11lnadaa pnreonae pveclu eer ¡aliado, en ras6n en que 
no tDdoe valoran igualmente loe oorreopond.i•ntea bienes. 9uponeaoa, 
deepu.~o, ~ •atado de oooaa en el aual no cabo tnterc&¡:ibio alftU.no, -
pueo nadie cree posible mejorar 1JU pereon&l eituaci6n m•d1-a.te op•­
ncd6a •ercanti1- al.guna. Del •imio modo proo•dlilllloe al an-.J.izar i. 
f:ora-.&cd6 .. de 1011 pr•cioa de loa ractorea d• la produoci6s. La· actua­

lll6n de ~gilee •mprea&r1oe d•e•oaoe de aprovecgar lae di!er•nofae •xi~ 
tent•e entre loe precioe de mercado de loe !actoree de producción y 
loe prevfetoe precion tuturaa de loe oorreopondfepteo bienes de con!!!! 
•~ 1-pul.191 •1 o.orreepandi•nte mercada~ Dicha !uerza motort ee par&l!. 
car!• en cuanto loe precioe de loe !acrtOT>ee complementariae d• vro­
ducc16a -deecr;mtado •l int~r•a- oe iguelarap con loe preci.ioa de lae 
mercanc!ae elaborad•o y nadie creyP.ra que ulterioreo ca:Dbio• en loe 
procioe pod!•n varillr la eituaciOa. Queda ae! deecrito •l proceao ro~ 
mati'Ya. de talen precioii, eel"ialiindoee tanto uu aepeoto pOJSitivo, •• -
decir, Qu6 ee lo que lo impulea, cet:10 eu aspecto neeativo, o eea, -
aquello que lo harta detenere•. El aludido lado poeitivo ea el que 
etiai er-ra D&7Dr int•r6e. La der:scripc.iOti tiepUva, J'•ndo a parer a la• 
aont.T"Ucc-ion•e i111&ginartae del precio !i~l .. y de la •concmla 4e &ira 
uni!orwe, no pa.-. de ••r aoceeori• eapoa1ai6a. Ho •cna, deede lu•«º• 
quimfriooa plante-i•ntoe loa Que nou interesa ....ainar,_ sino eeoe 
preoioe de mercada a loe que loe bien•e de orden .u.perlar e!ectiva­

meat• ae oOlllpran y ae venden. (AH~p.505). 

Como 11• ha viato, Mieea viene a reaolVe~ -&1 1lgu.al que ~odoe loa aua­

'tri•B11e- el problema de l• diatribuci6n par la v!a tD&rgine.1. Ba decir, c2 

~o valol'9r y Juetipreniar la oontribuc16n de cada uno de loe faetoree in­

terTiciectea en •lproceao productivo: tr't•a• de la tierra d•l tipQ que 

t'uere¡ del trabajo, en .ualqui•r& de auo riltiplea mac1.!eataaJ.onel'I; o d•l 

capital. Loa !aotoreu produotivoe quedan juatipreoia4011 oon ar•eglo al v~ 

lor marsiaal. que loe oontrumidoree atribuyen a la ~ltima unidad del !actor 

oo•pl.-.entario aportado a la correapondi•nte producc16n, o a ea, cada uno 

d~ dioboa !actor•• cont~ibuJ'•·•ni:~ionameat• a la producci6n !irsal. 1 orien 

. tada aieu::pre a eatiaracer, •n d•ter111i~d&11 ciraun•tan~a, l•a da aau-

a.iantea neaaeidadaa d• loa aonswa14orea, dlll. •odo ••Sor poaibl• 7 de l• 
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toriaa ••no• coatoaa. Cada unidad de lo• difere.nt•a factorea intervi:Dien­

t•• p•ro.ibe el precia corr••pondi••t• • eu reapectiva pro&ucti?idad mar­

gil»ll, •u decir, la •u:m• d1nerar1A que concordaba con la propia contr1-

buc16n •l re11Ultado final coneeguido. En defblitiva, el prac1o de loe bi~ 

aea de con.-uao det•l"llli• el precio 4• 1011 tactorea d• l.& produco16a ~1·· 

Caao na. dice Miaee con eu babitial eentido del humor, ilue\hlndonoe &J;r.~ 

•••'A.1111·: •• Po Oll•eta ... el vino 4• Borcon. que •l Cbi.9nti porque T&J.can 

-'• lo• Yiftedoa borgoft•••• que loe toecana... El pla.nte .. teatu ee in~•raot 

por auanto la• gentee ••t.in diapueetaa a ~r de por el borgcfta. que por 

ohiaiiti, loe viticultoree no ti•a .. tzcoln'enieate en antiefaeer ma7orea 

precia• por lae ti•rTS• d• B1ttgctla Que por l.&e de Toaaana." (AH.p .. 928). 

X. produclrl.6n 7 la d1etribuo16n Ti•nen a eer ••1, mocento• encadeaadoe. 

:C.e T&l.oracioa•• de loe oo•ew;tdor•• y la ro.'eicuteat• decan4a de lo• at­

quiri••ta~ detaraina loa preoioa d• lo• bi•••• afeetiyameat• coapradoa en 

a.l. aereado. Tal•• pracioa orientan la actiTidad produotiT•• •lU11braado -

••Í a loe pracioe de loe t•ctrrrea, o ... , loa de loe bien•• d• capital, 

loe d• loa .. i..ar1o• 7 el 11oato de 1• reata o el interAe. 1"' diatribuo16a 

da lo prod.uo:ido_ •• •lo&•- por 1a TÍ& del p.rtooio de 111crc11odo de t¡ada fac:i­

tor interTiniaata. 

:r-~ oo.pr ... der aajor la t1~•o16a •• loa pre•io• 4a lo• taotoraa pro­

duat1TOe1 contraateaa• junto con •t•ee; .u ueo o ut1ltzac16n en la eoo­

a0111ta da giro uniforaa1 

Zn 1a 1 .. gtnaria aoaatruccciea d• uaa aoonomia d• giro uniforme, 
SUpOllem~ qua aatl.a 1iaa40 ut111~~oa lo• factoren da proJucc16u de 
tal :ror.a qua 'todo• 7 cada uao da alloa reportan loe =•• T&l1011-0e -
••rYicdGll qua puedaa prciporcionar~ fto ea pcetble dar a loo •ludidoa 
factor•• deeti•o •18uao que -'• perfacte.meute atienda l•o neceoida­
dee d• la geata. C•b• daaor1b1.r, maicti.te oiete~ae de eouacioaao di­
ferui.oial••, un pl.&nte .. iaato tal o~o •l expueoto, que Yel.la toda ~ 
riaa16a. del e11pl10 de loe factor•• da 1·011 factora• da produCE16• -
fectuado. Di'C1h•e eeu1.cioceo,oin etll~rt;o, nad& noo dicen acerca. da -
quA bwaanaa 1.ctuacioa•• provocaroa l• apa.rici6n de eou hi~ot•t1co 
aotado da aqutl.:11:irio, •1 ~ unidade• da ~ dedicanee a producir a, y 
~unidad•• de~ a. producir !1• no •• poa1b1e atender~'º cumplid ... •~ 
te l&o naoeaidade• de 1ee gant•• invirtiendo d~ otro modo 1&11 alud! 
daa diapanibl•o unidade11 de ~· 

Sl aJ.udido a11tado de •quilibria. oonetit~e uaa •onetruoo:i6n pura­
m•ate tmag1aar1a. ~-'•• .. nu.•otro muJ1do r•a1 7 cambiante, puede -
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ll•s-~ a a-parecer. No refleja dioha iaagia...rla oonotn.ica1.~~n1 :i. 
aituaai6a pr•••irt• ni nin«U .. otra ai"tuac16n etecti ... ente poalble. 
( A!l'.p .. 1030). 

La actiTidad •~preeari•l haco contimu~ent• variar lao ra~onaa da fnte~ 

ca~bio aatra loe •1Tereoe tactoree de la producci6a 1 aen coso el de atino 

de 4etoe, El •mpreaa.rio comprende que ao coincide el preci~ de loa tacto­

rea coa el que •1 supone coticarit al correopondiaata producto ter1111nado 1 

lo crual le induce a aprOT•char en benati&J.o propio la ditarencd•. Bee fu­

turo preaio, no ae el hi~ot4t1co precio d• aqu111bria: 

.... Ni el ampre .. rio lli aadia qua ea la eocena aooa611.ioa aetd.e, gu!a­
ae por tanta ... goríae 'tal•e aomo loe preaioe de equilJbrio o l•• eco 
ac.íae de gi:ro uaito.rwe, Loe eapra ... rioa po .. eraa a61~ el futuro pri~ 
clin por •llaa praTiettlJlt J .... • •• pr•ocupa.n de precioe final•• a ... 
equi"J.;J.brla. Adwi•t"'\•• •1•crepanc1•• entr• lo• precio• de lo• !•cto­
re• coapleae•tario• de produccd6n 7 el futuro pr•&i• Que creen po­
drin eotrrar·por l• •eraanci• bn11•da• J&adn•oee • •proTecll.ar la· 
-.ludida 41tu .. da ••• (Alf.p.496). 

El empre&aria proToc• c•~bio~ • 1 .. 0Y&aionee no porque piea.ee ea algd.m 

pr•eio_ de equJ!l.ibria, et.a parque entraw6 o Ti-.l.Umbra ••paait1eoe precia• 

de deterai .. doe bien.e 1 eerTicioe, que re«1~ 10 el ••rcadg o:ua-1.o 6~ 

•• be.lle en poaib111dadee de ofrecer el prod.uoto. Al pl.a ... r la eorr.epon 
4.1•ete operaaida el .. pre ... rio prowo .. uaa eerie de oa•bioe que coaetL't!! 

yea eb1o lo• primeroa ealabonea de una larga cad1D& di ~tao1oa1a. Ahora 

bi1A, ai ao •• prodUjeran ª'ra• ..-ari•eioa•• que la• aepac1!1oae de ••ta 
op1rad.6a, •e acabarfa por 19q1lantar una eooa-ta de giro uai'ton• 111 no 

fuera por la• ulterior•• war1ao1oa•• que l•• circuaetanciaa d•lilereado r,!. 

g1•tNa. 

X. aotiw1d•d eapreaar1•1 deeasa, ea todo e1 •mbito merea.nt1~, u.aa 
t•adeae.1• a 1a igual•c16a d• loe preoioa d• todaa la• mercaaoiae 
1d6ntioae entre e!, deeooatado• eiempre loa gaetce de tl'9n1tporSe, -
••! nomo el tUempo que 6ete pueda requerir. Toda di!erenat. que ••­
tre diaboe preaiaa pueda regiatraree ' ei no reoult.a meraaente trau 
e1tari& hallllndoae condeaada a deeapa.r1c1r a cau• de la propia ac­
"tu&c16n •mpr1earial) ee aieapre fruto de eepeci!iooa obatllculoa 
apueatoa n aqu•lla. n,11.tural tendnecia 1.gual•toria. llny alguna aorta.­
pi .. quu a quieaee peraigu•n el lucro 1-pi•• aetuar. El ob•ervador 
que ao conozca a foA4• l•a p&rtiaul•r•• a~roun•tanoi•• d•1 aorr••­
pon41•1t't• ••rcado pc•1b1e .. nte no logre •d••rtir cd•l•• •••n l•• ba-



rr.raa tnat.1.1auU.oll&l.•• ~u• frena• 7 e•torbaa l• igu•l•ci6a ,. loa -
precio•. Loa comerciaatee tatere .. do•, •in eabargo 1 no •• ea~n; 
Mb .. p•rtac~ .. te por q,u6 ao •• luo-raa apra.••obaado. ~le11 4iter-n ai••· (AlC.pp.498-499). -

IA• actaadimea d• •apr••r1oa 1 pr'CllOtar••t ••paoulAt.dorea 7 D•f;oa.f"._ 

t•• •• f'Uturoa 'lien•a a concat•nar •l aercmdo. Ba al. suadc de 1011 n•go­

cd,as no •z111tea tfniiulaa .actea• que puedan su11titu!r, aquell• ••p•o1al. 

i:aW1cri6n cara.ot.r!atica del. •ut•ntia.o ••pre .. ria. La •cUvidad del. bo11-

bre. iawlri.abl.••aat• b& de anfr•nte.r11e con un !utu.ro ina.i•rto. y •n eato 

aoo.airi• wto 4• lo• probl.• .. a runuaeata.l.ea d.e l.• aea.i&a. bw:iana. O.jar!a 

4e ••r i»ci•nto •l. por-t'enir •i tuera. pca~ble pr•de~ el. futuro del mer­

cado, 7 d•aaparecerie• en tal caso tao.to l•a p'rd.ida• coao la•~ga .... ct..ae 

•pre•r:l&lee. El! e111pre•rio ha de cumpl.ir fi•l.:aeate su fu.nci6n, conaie­

tQt.te •n aaoaoll&r su produoa:l.6n a l• d• .. nd& de loe conrl'UJlidore•, orga.n.i­

aar 1a pro4uca.i6n, aauair loa rieegoa y ocnv•rtir11• ni. un agente de inoo­

.,.oJ.6n y prcgreao econ6aico. 

L& i•plantacd.6• d• cual.quier innovac16n tfcaioB, bajo un r6gt.aen 
de mercado, tan a6lo req,uiere que a.ierlo indi-Yiduo. o grupo ae perca­
te de au ut111»ad. M~ l.a ceguera ni la indi!erenci.. du l.aa a•n•a pue 
den p•ralt:sar a loa he'f9.l.do• del projp"ealll. Mo preoia&lt' 6etoa para lÍ!. 
•ar a.d.elaate eua pl&.a••, la 'leai. de •!U.a. I'l .. -.alia 1 p••• • la. fr.!, 
cuente hilaridad de la• •eatee obtuB&a. Cuando 1ueeo ape.rescan, •n 
el aerc•4o 1o• nue'loa produ.ctoa, 111ejore11 y oile bar.i.toe, quleneB a1er 
ae retan ••r'n. loa pri•eroa en 1anaarae atropel1•4••ente a adquU'ir­
lu .... ·t- ü•p;l.241). 

Al«u.aoa eoonoa.i~tae han areldo que la cata1ilct1c~, pa.rte de un supuea­

'W> erZ!'6neo que pu.glla con l.a realtdad1 e1 suponer que toioa loa acantea -

de.l ••rcado tienen 1n1'onalL&i6n plena de ouantoa datoa ••rcantilea intere­

san, de ~l suerte que, en au.e ocapra• 1 Tentaa, aprcrfe&h&n siempre l~n 
a.:ircnmatanoi-.• de fa'lct11.b1ea. Yiaea racha~ tal irupueato 1 argumentando 

que a.ria naceearia 1• inter'f'eaid.6.n de faootrea aobreh~anoa p•~ admitir 
~l \a.ifoniidad en el conoobl.1ento y en la 1ntarpr•taoi6n de la• aut•aio­

nea del mercado.; ea decir, no a6lo la infOl'"lfAoi6n de ll.uionee opera. en el 

111eroado au diatinta, aino q,ue, princ1palaeate, la interpretae.J.6n de eetDs 

da.toe ea realiaada. d• 111&nera diapar. 
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-ai.jo un aiateca econ6•ico en el cum.1 todo el que acci;tz11.ra pudiar. 
aDluabran coa plena esactitud l• •itu•oi6n, loa precio• 1••tant4n•• 
me.ate aco.od&r!an11• a l•a wtacioa1111 que laa circunatan&iaa 1urp11r1i'sn 
taran. S6lo pre.uponi•ndo l.a 1sterveno16n de factor•• aobrehwr.&nGll -­
aer!a posible adltiitir tal uniformidad ea el coaocimiento 7 .n 1a 1a­
terpTetao~6n de laa ...ariacion•• acaec141Le en el 1111rca•o ••• La aie~ 
to •• que el 11111rcadc que la c•t•l,ctica eetuli• b'll•ee for..do poF 
per11ona11 ~ info1'1Jac16n acerca de 1•• av."tac.ioaea ocurrida• ea die 
par 1 qu• 1 a.u. po•111eado idlntiooa conooimientoa. lo• !nt•rpretart~ 
de modo difer .. te. lA propia op•rw.o16n d•l aerc&do ateett.«taa que lo• 
c:.mbioe de datnn a6l.o por unce pocoe con peroibidoa 7 que, ade~e, -
no h•~ unani11i:llad cuando ae trata de ur>••er lc111 efeatoa que t•lee T& 

r1•o.1oaee prOYOo&r'n. Loe m~a 1ntel1gentee 1 att"9T14oe abr .. la aar= 
ah&; loa d•DIA• l•• •t.«u•• d•eplÓe. Aquello•, -'n &T19J*do•, •praa.i.a 
i.• sud,..dA• o1rcun11ta.nda• aan su¡ierior ¡ireoieilu:l que loa otroe, d• 
..,.or torpeica- 1 lo cual pen::ite a loa prlJr:l•roe preyaJ.eoer. El econo­
mieta j~e debe olvidar QU• la in.Jlll.ta o adquirida diwp&r14ad de la• 
geotee b•a• Que lo.gren unoa adapttlree mejor que otro• a lae condi<L1.:!:!, 
nea de su a•dio.. ambieate, (.&il" .. pp.496-4971. 

E•ta diapar tnto~ci6~ 1 au difer .. t• interpretaci6o, TA • e•r par-t• 

tunliamen~i de la acti~id•d eapr•aari•l: el preYar el futuro con ••yor -

aai•rto que loe d~•, el d1•cr•pu.r 1 el av•ntu.nlra•, el &OU!ll.ir el rieego. 

Aqu•lla partii:ul•r facultad del •apraaar10 que 1• illduce a adop­
tar t.a• m•didAe ea cada caeo m'o opor~e ni •• aoapra ni ee Tend•• 
Caneigue a~uel benetlaio·pr•c.iea.mente por ••F:Uir 1a ... en d•""'1Uer­
dQ con lo que l• .. Jor!a piea9&. "ºea la Tie1'1a del futuro,l• qua 
produoe lucro, •ino .i preyer el &afl.a ... oon aa1or •cierto que lo• 
der.'ª· TriUllfa quien diecrepa, Quien no se deja lle'nlr por loa erro­
res coltlLun .. te •oeptadon. Obtlea• ga ... Doeia el empre.arto que ne ha­
ll.a ea poe1c16a.4e at•oder neceaidad•• que aun coapatidaree no pr•­
Yi•rna al acopiar loe oorr•-i>Ondieatae fart;oree 4• prOdU•ci6a, l&m. 
p. 1257). 

Lo• b ... tlc:ioa aapresarialea bu'ari.able~eate deriT&a 4• haber sabido -

prever acertadaaente l•o futurae condicion•• del mercado, Q\lieo•• ooo =!, 

yor via16n que el reato de l•a peraonaa ee &ntlcipllo.a t•leo evento• fu­

tura.a y acOJ1odan eu •otua.c.i6n ~ la nueva diaposioi6n del a•rcado obteadrdn 

gw.nanoia•, d•b141l.• qua po4.r1ln .atiefaoar mejor la~ neceei4adn• da lo• -

couauat.iore•• ~ el ~4=b1to de U.- eaoa1P1!• da aeroado, la• ~ciaa de 

un •=¡rresari~ no tlea•• par qu6 proTocar un• acrreapondi•ate p~rdida en -

otro¡ loe beaef1•10Jt d•rL...,.,n de tab•r &liv1ado o aupr-im1do d•ten:i.ina4a -

necaaidad de ua tercero. I.ae gananclaa del •~preaaria qua proporciona. al 
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con1Naido~ loa d••••dcia. bi•n•• o eerviciCU1 no pueden conaidera.r•e cau­
.. 4• l&a pfrdida• que sufren quien•• ofe~ producto• por loa que ..,.. 

die p&g&ria UD precio que oomp .. ee el coato~d• produn~16n. B• el error o 

l• i•a:awiaoidad.. del empra .. :im para prer~ la fut~ diapoa1c16a d•l 

••ruad.a 1 lo• daaeoe del con.u.1.dDr lo que le prmr:.o•• la pfrdid•. 

Loa i:aj;er-- d• CClllpT'dona 7 veoied.ore• en una ecoaa.ia de m•raJ1do 

aa. aQD.. 1Kltag6n.iocun Tanto •l c.a.prador como el Te111.dad.or ganan en una. ºP!. 

rallitm mercaatil.; 4ato ea d.11.do 1.rleluao en el. caeo de que alguiea venda 

ooa.p6rd1da, ya que el vanda40r" ••t•ri• peor •ón de no b&ber logrmdm co­

loa:ar la aorreepondi•~t• mercancía o de 1-b•r ttonido que·haeerlo • un pr~ 

o.ic. todavía Ka b&ja.. La plrdida sufrid& .,. canae1n1im.a1& de haber fallado 

.. lae pra~aioaee d• l.& conf~c16a del aercado: pero una ••• realt~ 

da la venta, por bajo que aea •l precia obtenido, ae reduce ol quebnui­

to. Todo el .undo ~aria, ei ~era ei•apr• capa~ de preTer acertad.asien­

te lae airCUJtetaac:i .. futuras del mercado 1 ajuet .. ra au canducta • ta.le• 

datoe: en •eta e1tuacJ.6n, no ee malgaet&rí• tampoco ninguna unidad de 

t'aotor•a produotiYoa, El bOlllbre, ein ••bargo, carece de eeta a.:nJ.aieno1a 

(~H~p.969), Lo que parece indudable, en •et• eentido, •a que el eiatem• 

que perai"ta atender mejor -d.ntt:ro d• lo 11oeible- loo deaeoe de iru.antoa. i!!. 

tegnul l• aoci•dad ae aqu61 qu• prect.. con g&n!llnciae a quienee ~r•Tieron 

acr.ertadameate elporventr del. cicrcado, A eate reepecto llieeo e11cribi.O: 

••• el prabl.e~ econOmico por eatero, coneist1 en preyer. neceeid&dee 
tuturae, que pueden eer totalmente diatitnta~ n lno actunleo, y en 
aprovechar loe e-.J.atentoe taatcrea ~e produco16n cfectiv~:entc dic­
poniblee dol moda que 1:1ejor pet'l:l1tan ontillf!H• .. r P. •ns in('1l'i-t·l~ neco­
nidndl'tJ del r:m.f\a.na ••• el eran problei::n C[ltribn ".'!' <ll!!trttuf::- Jo::i -
a1empre esoaaoa factoroe eccn0111icae entre las divareafl rr-.J.uccicnon 
poeiblao, de tal auerte que ni.nguaa necesidad conaidcrada e~~ ncu­
oiante quede aatiBfecha. por haber sido invertidos -es decir, ~lle;&~ 
tadoe- loe oorrenpandienteo tactoree do produccibn en atender otrun 
meneo apremiantes. He ahí e1 probl••B econ61:1icc por excolcncin, que 
ja.m4e dobe conf'Undiroo con cueeticneo o incGgnit~o de orden técnico, 
la t&cnica tan e61G noe indica qu' puede en cada =c~ento reulis.arne, 
dados loe progreeoe a la BIL•On coneoguidoo por la investigación oie~ 
u!fica, ~ada, sin e=bargo, nea dice acerca de cudles conae, entril 
las im.1ltiplee posibles, conviene c4a producir, ni, menoo aán, en -
qu& cuantía ni oon arreglo a qu6 mltodoe ••• lAH-p.98~). 



'ª 
Re8'JleO"to a la poeio16n del Eet.ado -o quiad. =•Jor dicho del gobiensa­

sn relao16n a la eetruotura de una aocied.ad da mercada, ~ieea, en su -

taoz:ia del diaero y el cr•dito nea coiiienta y •clara: 

La poe1oi6n del E•t•do en el mercado no ae diferen~ia en •cda al­
guno de la que oaupan loa otroe aujeto• Que reallz&n operaaion•• oo­
mercialea. Coao ••o• otroa .uJ•toa 0 el Estado c:amb1.a merea.nc!&e y 
diO•ro baja. ClOlldicticnea quo eon r11gid.aB por laa I..7e11 del Precio. -
Ejercita su• derecihoa aoberanoa en nue udbd.itoe pu.ra. imponerles tri 
lNtoe1 pero en todo lo decáe, ee adap~, como todoe, e la organisa­
ci6n 0D111era.i•l de la eooiedad. Como cosprador o Tendedor, el Botado 
h• de aometeraa a lee condicionee del aerc:ado. Si desea o•~biar al­
guna de l~e rasonea de ca&bio eetableci.daa en el mercada, ha de ha­
cerlo mediante el propio 111ecanie:110 d•l. ••rcado. Gen.,MLJJlen't" pDd.rll 
obrar =l.a e!i0&&1:1•nte que cualquier o"tro gracia• a loe reaur•o• qu• 
1:1..i•n• a IN diepoaici6a tuera del merc•do. Ea reapon1J8.bl" ~. lae tP.e 
!u.,r"tee per'turbacione• d•l Eercado porque puede ejercer la m'e pade 
roe& intluenai.B eobre l• oferta 1 la d•~•nda.. Ida no por eeo eetlll = 

mcmoa 11Uj•1;a a laa nonri•a del aercado 1 no puede hacer oaeo onieo 
de laa l.e7ee de fijao16n de precioe. En un •i•teca •aon6mico basado 
eohre la propiedad. priT&da de lo• ••dio• de produan..16a, el Gobi•E:Ao 
no puede dar normas p•ra caabiJLr lae condicllonee del caab1~ •i no ea 
al"tere.ndo loa feo-torea qu• l•a de"te:nni-nan, (~DC,pp.58-59). 

!a an'terior eita, •' a "tener rele•ancia para cDmpren.d11r la influtm.ci• 

del Entado en lee fen6meno11 de l• intlaci6n y el ciclo econ6-ico como -

veremoo it411 adel•n"te. Tiuabifn 1• po11ioi6n del Eatado en la economía vá u 

-tener para ~ieee una clara influencia en l• fijación de loa prec1011 de -

~ona:polio. Ea fr1auent11 eecuch•r que la econcm!a de mercado tiene una 

clara "tendencia al monopoli~. La aobel"lln1a del conl!Wllidor, 4e•de luego, 

no ea siempre total, y en dete:nninadae oondicione11, falla el proceeo d.­

mocr4tico del mercada -como en lon monopolice mi~l••-· El prel:io de 

monopolio hace contradictorio el tnterfa del consumidor y el del aonopo­

li•ta (AH~p.990). El factor monopolisado deja de •provechare• tal 1 como 

loe cont!Wllidorea quiaieran: el inter4io del aongpcl111ta pre1'al•- el d• -

!11to11. Ante la apario.16n del prea.1o de conopolic de.aparece la. armon!a d• 

l• acoaoaia de mercada.. Puede negar11e la anterior atirr.aoi6n cuando ae -

trata de prec1oa de ccnapolio percib1doa al -=:paro de 1011 derechoe de BU­

tor y de l .. patU1"t•• (•'a•e aeoci6D V.l.). Se puede decir que, en auae~ 

.U.a de eeta propi•dad ~telectual e induatrial, 1011 consumidores ee bu-



bteran T1ato pr1Vtil.dDe de lao corrcepondientee publ.icaaionea. vie~a u:uo! 

calea e iaventoa tfani~oe. Poro no es eete el aepecta de la cueatt6n qu• 

lfoll.e intereaar Se dA. por e•nt•do que la propia d1Jll..gic;& del •ercado bac• 

paul•ttnsmente deanpQ.recer los preoioa ca.ip•titiT09 tcponien.do en eu. lu­

gar precioa •onopolietiooa, 51• .. bargo• lU.aea no• responde, qu• ni ~•11-

dAd, lu preci<d 4e conopol.ta. lnll'il!l:•n-,frei:uenteceJ::Ste, al .. ¡.ro. d• la• 1!, 
terluaid9.a a.-1.a~lea, S' .a por l .. li'bert&cl ••rcantil., Loa pncio• de •.!!. 
nopoli.o aon la re.ul.t&Jl.te de tapedir l• operei..U.60 del aercedo. Por •ll.o• 

hablar de capi\&11..uo. aaa.apol..ieta ••un. error, lo correa.to para ~1ee1 •• 
aludir al est.tie:ao o 1nterTeno.1o'lli.ft9o •onopali•ta {AU.p,.9B9-990). Pcn:m 

traac1tnd1U1si• e-.on6st .. tieo~ lQJll precios de cooopolio que hubier"'U! po­

d14o aparecer, ..im., la b:iterTenmi6a eataUJ:. ff*br'i&Jl afectad.o a l:J\q' pa­

ao• bieaea, por ej49'pl.o, • e~ecdficoe •iae....iee ooa ,..ciatentoa dletri­

?N14o• de •lln•~ er.q trrecular; pero la exiatenai• de ••ta• eep~cUcae 
i•pet"fecdoaa111 del i:ieaea.do, no. •odif'ie& el btsr6a o l• co:ave•i•aaja 4• 

.... tenar la di-'.mtoa d•l a•c.nt111110 d• prectoe. Co~o Ter.moa en el capitu­

lo ~. el. ..,.or defecto de i..a •ltern&ti,..e a un ueo exteoDiTO de loe mer­

~. lt~rea, reeide en a.l caap• de la tnnOTacJ.6n, ol CJUll'bio y el pragre­

ao ecoo6-1coi coao tan onero...,eote lo bala tnido que •pr.-oder michos pa! 
... • d.e•rrollA. - }As 11lt1-a d.taadae. Por fortUJW. o 11or d.eegrac.ia -•!. 

gi1a. al punto de vteta-, en eeo. no parece 'llaber ou&tituto e!111a.s, p•ra la 

opcti6a de deJILl' qu• el mercado privado r~eate !lore~ca, 
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~.5. Lr;i..eoonoaia ••taciwsari.a proareaiTa 1 r•greaLvu.. 

"• •• 1011 grandea progre a o• t4cnicoa de 
l• producción 7 •l cona1,.Uiente incr~ 
mt1nto de la riquez.a y el ~ieneBtnr to­
marcnc cu.arpa iinic-•nte auanda l.&11 1-
deaa liber11lee, htjaa de l& inveett~ 
cd.6n econ.t..iica, lograrom 111poner11e ... -

L& 1m~i..-ar1a ooaotl':Uca16a d• u.aa eca..aaia de giro UJLi!orwe -d• l• 

G:Ual b&bla111oe aateriOJ"'llle•te-, • Tecea,. ha aido aoa:tu.di·da coa l.a ... oau.!& 

eataaicaari.a; •e trab&, ala ••b•~o, de coaceptoe difereatea1 Ea la eeo­

noaia eet.aldoa&ria no var!aa ni l• rique~ ni loe i•ereaoa de laa perao­

n&•1 bajo eete eaqu11&&, ea poeible que ea produzcaa auabiaa qua ea u.- -
eaoaa:aia de gi..ro unifor11e, aer!aa iapeaaablea: L&a cifra• de pobl•~6a -

pu•d.110 •tu1enta:r 0- di-illUir ai.mpra 7 auando ao~ante 11e iacreae11t-.n 

o reetrinja.a el conjunto de i1S87'enon y rtque11&a¡ puede T&l'i&r la d•manda 

de a.iertoe productoe¡ pera- eeta Tariac16a, habr!• de Teri~icni.ree can mu­

o.ha lentitud, para pe?"llliti~ que •l capital pudiera traneferiree de lo• 

eectoree que deban reetril:lgire• a aquelloe ottoe que prooed.a ampliar me­

diante no re11.1JT&r la m•quin•ria de loe pr!seroa e i.net•lar loe oorr••P•!!,;. 

d1eatea bt•11So de capital en loe eegundoa {AH.p.)88) 0 De e11ta toraa, la 

ima.ginaria coniitrucci611. de W!.ll eoonom.ia estacionaria lleTK de la mano • 

otroe doe eequeaae te6riooe1 la de un.rt eooncm!n pro~eeiT& o en e~pana16n 

y la de U%llL econom!a regreei'fil o en contracrú6n. En l• primera, tanto la 

auot• per capita de riqueui.e e ingreeoe, au! como la pobl.Koi6n, tiende• 

naoia cifras cada T•z aayoree1 en la eesunda, por el contrario, dicb•• -

:aplitudee YRD eiendo cada vea menorea. 

Podemoe comantu.r ahora, que loe tree modal.ce que heme• mencioiiado: ea~ 

no=!• eetacionaria, progreaiva y regresiva, oon coneiderado• por ~iaee e~ 

~o iepertectoe, en la medid.a en que presupanea que ee puede ponde"t"Rr o 

medir la rique~a o la renta eocial1 lo SU&l,en eu opini6a no ea poeible, 

ya que la satie!aoci.16.n de l•• Aeo.JleidJt.dee ea •i••pre pereooal, varia do 

acuerdo a l•• circunatanA1-e ea qua oe encuentre el aujeto y e6lo •• pu~ 
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de me4J.r de -11.•n. Drdi.ul 1 Q\U1C& cardJ.a.aJ..meú• (v& •• e 11ecci6n JI.lo). !11 

&Yidente que Mi ... no eat4 de •mi•rdo con Tar1o• concepto• que e• aane-

J .... la t•or!& •&Croeoo.6.1ca ac~l: •1 •i••pre m.a•ationa~ loa CODC•E 

to• de agrecadoa e•on6•iao11 (T..Cn•• ••oelio••• I.l. y I.J.), El 11eque1:1& d• 
i!Jiro uai!orae, al f<ru,al que loa otroa trea madeloa de que h .. oa eetado b~ 

landa, aon utiltu.4011 por li!i••• para aoerC9.ruoa a explicar 7 eoatro•t&r 

l.& r .. 11~ pero ao aoa •&aat99••t• 00110~011 m-...r-•oadat.cu&. e-o tU.­

jU-0. .. t•riar.eata •n la aecc16- I.4., para m.ieatro •iionoaiata, •o exi~ 

ta la d1T1a16n d• l• ci-nc:1a esc1:16aiu en atoroe•ona.!a y -croaoonWl:l!a, 

•ino que 1111 trata d• un a6lo a.aerpo de oono~tento aientíttco, de Utt to­

d~· iJs:t•gral. y aiatem«ttoo. 

·-· Cua.ndo el hiatori•dor eoo.n6ztco c•li!iaa de eetaa:iaaar1-. 1 pra.­
«re•1Ta o r•gr•e1T& la 1100.•fa de detenii:Dadll fpoaa, ello ao en -
•od.O algU.no. •1Dti.t1ut qua ha,_ .. •••l!fUZ'ado• 1•11 aorrespandieat•e 
Cliraun.•tand.&a e&oaómica.; &1 eKpositar limita•• a apelar al• 
co.prens16n b111t6r1 .. para ll•«&r a la ocm11ignad.a c0Qalu1116a. (AK. 
p .. JB9) ... 

En la eooa0111!• e11tactionari•, la 8\l.lla de todas laa rn-na1.aa '1' tod-

1•11 p•rd..1~ ee cero¡ en la eaonom!a proereeiva, el acmJtmto fol"Ullldo pnr 

~odo• 1011 benetJ.e1.W11 ea superior al ooajunto tota.J. de phrdidae1 y ea l• 

e1112bom1a regr.111Ta, la flll:ll& to't&l de beneficien ea blf'erior •l allllJunt:o 

tatnl de p•rdtdaa. En un eco.~!• entacrton.u.ria, laa gan.anlZ..iaa t~t•lea de 

loa e.mpre ... r1aa ae i~lan a laa p•rdidaa tata.lee; lo que un eepreaarto 

gana 111e oocpen111a can la que otro pierde:;- 'todo lo que en conjunto .i;aetan 

loa conBUmidore111 en la adquie1ci6a. de cierta ~ercor.{a, queda co•p~naado 

pcrr l• reducll.16n de lo gnetado en otras bienen. le~ empreaarioa, Jentro 

de la miama eaonoA!a eatoa.ion.aria, al reol1E.ar rru~ t!picna acuiacionen, 

'1nic&111ente pueden detraer !~ctoreo de produc(ffón de ua eector induett!ial 

para utili~arloo en otra difere.nte o deoti.nar laa (!Umall de deprea1ao16n 

d• loe bienes de capital a lO a~pliación de ciertaa r&12:1Bll mercantilea, 

oQnt:ayendo dende lueeo la act1vidad an otra.a. ~nda de lo a.c.tcricu- euc~ 

do •n una eocinlllll!• progreniTa, en '•t• la actividad ~pre-rial ol' oc:u¡:a 

en deten:ii11&r el agpleo que deba daree a lo~ adicionalec bienes do capi­

tal engendrad.oc por el a.bort:n. La inyeoc16n en l• economía de eatoa •di-



aianal•a bien•~ de CDF•tal, implica 1ncreQent•r loo ingreeoo disponibles, 

o •••t hacer poeible el ~U!llento de la cantidad da bienea de consumo que 

pueden aer efectivamente con1JW11idoa, ain que ello inplique reducir el ca­

pital existente; lo C\tBl impondría wm reatr1C'ai6n d• la prodl:.C'cit&n. !ut!:!, 

ra, Dicho inOTtcento del ingreso, ea da gracias al aU111ento de l• produc­

ción... oin =odiei~IU" loe aarre•pcndieatea Q6todon1 a bi9?1 perfeaa~onando 

loa eiet•~•a t'Clliooe mediante adelanto& que na bubi•ra aido posible apl!,_ 

aar de no exietir eaoe aupletorioa btenea de capital, De eeta riquesa ad! 

a.iCUlal. proceda aquella porción da loa totBlea benetiaioa e.pre9Rri-.Iea en 

que 6Btaa aupe:r-n a lfta ph-4i~a tatalee, Ea baporta.nte deatacar, que l• 

auantia de eao• lllllyaras bene!ia.iae percibidoa por loa empresarioa, nunaa 

a.beorben la totalidad de la riqueaa adicional obtenida gracias a loe me~ 

oia.adcs pragreaoa eson6:111iaoa: El m•C'l..niaco del aereada dietribu7e la ri­

quer.& •dia1onal entra. loa eQpreisari<UJ, loe trft.ba~a.d.aree 7 loa propiatarioa 

de lllB faatcraa productiva• (AH.p.451), 

Contimiando con la eo:.onni::ii• pror,reei...-a, convendría adYertir que el be­

neficia empreaari-1, de ning'1n modo e• perdurable: pre,....leaa en el merca­

do la tenducti& a la. auprall:16n tanto de laa ganancia111 cama d• la• p6rdt­

a..a, Coco ve!amoa en la aecc:.i6n II,4, la oporaeitn del =•rcado apunt.a h~ 

eia deteniiinn.dOe preajo• dltilncui '1 cier~ e•tadc !1n&l de r•poaa. De no 

aer parque continuamente la ir;utaai6~ da l&• aJ.rcunatanttiao pe~urba cata 

tendonci'"• a.bli·gando a. re&Juatar la producción a laa r.ueTB.11 cirtmnet•n­

oia11, el preoia de loo raotoreo de l• producción t~rt:11J1o11.rfa igual.Jl.ndoee 

a~ de l&a aorr•opcndientaa =ercanc!aa producid.a.a, con lo cual deaap&r•C~ 

r!a aquel mlirgen en que ce explicita la. ~nanoi.a o la p~rdida e.icpre••rial, 

tn ente eent!dO, el incre~ento do la produ~tividad, a la la.r,sa ben•ficia 

princ1p~ll::ente a loa traba~adoree 1 a aJ.ertoa terrntenientea 7 a lon pro­

pi111tarioa de laD bie11eu de capital (All.p.451), En au'1.nto 10111 empre-rico 

quieI"11!n a~plear loa aupletartaa bieneo de capital o aplicar t6cniaaa de 

producd.6n per!eccionadaa, adviarten Que tien•n la neceeidad de adquirir 

rrueToa !actore~ de la producción. Eota deca.nd• a.d.ieienal pr~1aea el al~a 

en e1 proc:.io de loa factores en aueati6n, y e111ta aubidn de precioe 7 aa­

larioa ea lo que viene a proporcicmar a loo contJU:tidore• loa ingreaoe 
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requ•ridoa para co~prar loa nuevoo produotoa, •in t•ner que r•otrilSo'Jir 

laa adquieicion•e de otz:ae mercanai•ei e6lo d• esta manera •o poeible 

que la& ,gananaiaa BUperen a l•a plrdidan nipreaarialea. 

Bl pragre110 ao:i;in6ai'co únicamante eo poa1bl• 111 ae MiJplia, ••cli&n.t• al 

aberro, l• cantidad. de loa bie.,o de capital exiatentea y de perremzia.ar 

loa ••todoa de produccli.lin; esta cejaría, l• ~•yor parte de laa vecea, 

ax.fo&• la prav:lA •cwmulaai6n de nuavoa capitales (vlaaa aeaa16a v.1.). Loa 

pritlaipaJ.aa -.gentaa de dicho progreao a1111 loa inn11Vadorea, loe anrieag11-

doa aapra.-.riaa, qua d•e.an obtener 8Qnllfta.iaa, Lile cu.al•• deriTan da aco­

aodar 111 aparato productiva. a laa oireun11\&1u:t1t1.a prevalec.iantaa, -.tia!~ 

oituldo en el mayor grado poeibla loa deaeoo d• loa ccnM.lmidoroa. Eetoe -

pr~otoraa, para podar Tti&li .. r aus planea u objetiTOe de progreeo econó­

aicc, 11.ien•n que dar psrtlclpac16n •• 1011 corr•epond1eaten benet1aioa a 

lo• obrero11 7 a d•ter.~do• capi\&li·et•• 7 terJ.'9.teni·entee, lnernent,n­

dtlu poco a poco, la par1llo.1pacc16n d• e11to11 grupoa, haata ••t~rea la. 

auota •mpreear1al. Loa b•n•tioio11 no dep•nd•n de la cant1d•d de aapital 

.. pleado por •l empre .. rio, el capi-t.11 no •nt:•ndra gaauioi•111 Lo• b•ne~i­

aioa y l•• p•rdi.daa dependen de la capaoid•d o 1ncape.«J.da4 del empreBIU>io 

pra adaptar" la produocidn • l• d ... ada. d• loa canetaildoree¡ en eate n•n­

tida loa bane~ioioa nunca pued••·••r normalea o 11quilibradoa1 

••• tanto l&.11 gan&aoi•• como l•a p6rdidaa ooneti'tUJi;•n fen6menoe que 
qua aparecen por haber eido perturbada l• "normalidad•; por h&berae 
re.s:ietrad.o r::zutao10"'ª que la r::za7or parte de le.n P.l'tnteo no hab!a J>r!, 
vieto: ·por habar aparecido un "deeequiltbria". En un im•cinarfo 1ru~ 
da pl11aa.m1nt11 norsi&l- 7 equi.l.ibrado, j•aAI.• ni laa una• ni 1•11 atrae 
podrían. wrgiT> .. Dentro d• una •cono.fa ea11b1aat11, 1EU&lqu1ar i::ar:i•»­
cz:ia o p'rdida t111ad11, pClr af., a d•n-•neaer.1111. En una. eaor:iwdlol ••­
tacio ... ri• la media d• b•n•tioioa y p4rdt•a• ea cero. Un lr\lp•nl~it 
do benetiotoa con reepecto o quebrantoo 11Tid11naia ae eat~ regiatran 
do real y efectivo progreao eaon6•ico9 eleT~ndoee caagnia111ente e1 
•iYei de Y.ida de todae lae oleaea aooi•l••· Cuanto =ayar a11a t&L ay. 
penlvit uyor aer' la proeperidad de todoa. (Alf.pp.-453-454). 
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Ento.ac•a, para nueatro eoonamiata, el progreso •aon:6id.co •• bll .. , por 

~or un lAdo, en la actuao16a de qu1ene•, medin.ntee el ahor~ ansendran 

loe mieYoa bienes de capital, 7 de otrti, en loe deecubrim1enta.e da loe 

iaTentcirea, vútiendo Ioa ec~reearioe a aprOTeahar loe •lw11doe medio• 

Pt••tos a au di~CXB1c1b par9, en definitiva, pla_.r la pro•perid.ad ('1'6!. 

•• ••oa.1.6a. V..l.). La11 d..i.1111 perao-• en nada COJltritru,, .. al progreea, 

Yi,adoee, ao obet.ate !avorecLSae por la derra=a ecu:in6ai.ca que el actuar 

&JUO lea Oc&&.iOa&. 

~odo lo aateriormente dicho eobre l• ••o~!• progreei.,.., puede t&!l.bi4a 

c:ara~eris.air, en 11enUdo inYerea, a la eczanca:i:I• r•gre111Ta, ea clecd.r, a -

aquella en la qu" la auota de capit&l. U\Tertida. Ta di.-imqeado, COllO ••,!!. 
c..1o.nábamoe an~erioniente, en u.a eoonar.ia de eete tipo, deataa. la caraot!. 

r!A'tiea de que el total ~e l•e p6rdidaa uip:-eaarialaa auper- &J. conjunto 

de laa ganana1aa. 

Loa empreaarioa, al 1.&u&l que el reeto de lae dea.411 pereonaa, no •Atúan 

cc~o cie•broa pertenocientea a deten:iiisada claee, eino ca.o puroe 1nd1Y~­

ctuoe. A UD eapr•8&rio en particular, poco le importa lo qua pueda eucadar 

al raato del •=pr.8Ariado. Deatro de la ca.cbi&nte aooiedad de ••rcado, -

aiempra habt.A poaibilidadea d• obteaer bene~1cioe para un empraaar~o ce~ 

la su!Jciente via16a ( A9.pp. 455-456). Bl bellha de que dentro de u­

eaonoa;¡ia regree1Ta, el conjunto de laa pfrdida• miper• el total de loa b~ 

ae!icioa no dea&.aiaa a quien tiene confian~ en eu superior capacddad pa­

ra pre•er el tuturo del mercado y considera tener un verdadero eapiritu 

e&preaar1•l. El bozibre de ne&oaioa al planear su futura aotuall:i~ oo.!ia 

u.n a6l.o en su cai-aoidad para v.ieluabrar meJor que loa dead.e l.a11 tuturae 

oondic.ionea =erc&ntil.1111. !& función empreearial, el a!lln por obtener bea~ 

ticioe, e~ la tuerca aue inpul.•o a la ec-onamia. Lae pfrdida11 y lae e&n&!! 

ciae aan parte fundamental del necaaill!llD que otorga el ci:mtrc1 a loe con 

eu.m1dore11, quienea ter::iinan por gobe::-nar al aireado, ya que au conducta 

-sua voto• monetarios- origina dicbaa p'rdidae y ganancia•, 1•11 oua1111 

deter.:iinan a la larga, 1nexorable~ente 1 quien cale y quien pennanece en 

el :iercado, Aquel e::ipresar1o que 1e1Jor atiende e aati11!ace la damanda, -

a~uetllndD eu produ.11.ei~n a loa correapcndi•ntea obJ•ti~ce, indudalll•=•n-
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"•. ~ el. es-tudioao, CU1"'> :1.n1;ens16n •11 al­
ean.ar 1• ••Yllr cantidad poalble de ver­
dad, no ha •• ••ntir•• 1.ntiaid-1.o .... ni 
creer que b& de and~ ale1tp:re bueeaada -
'11* revolua:16A.- UA. 'loa.at1.a ari:1Lnq,ue' en 
•l p•a8&111•ato •o1Ul6111oa. Su mente debe, 
d•ad• luego, ••tar -tan abierta a l.ae rru• 
T&ll ooao a lae viejae lde•o1 y ee com.plá 
cer4 en reoha .. r lo que ea puro a!ln de-
1.D.qutetud y eensaoio~li!l:lo p~ lo nue­
vo y origi"aal ~ ... ~ 

Bl .. r bwaa.ti.o, 1nvar10.d.a111 1•11 reetantea circuz111tana.i•O. prefiera Nl-tie­

faaer rru• neceeldadee lo a4e pronto poeible. Loa bienes freeentea tienen 

pal'& 61 s•yor valor que loa bienee !uturoa. Esta pre!erenoi• temporal 

CDnetituye requiuito c~teg6rico de la aca.J.6n huma~. ~o ee puele p.near 

en n~ tip~ de actuac16n ui la aual la oatinfaco16n ='ª prGxima no aea 

preterida a la &11.ti11facoi6n a:4a l•~an.ll. Quien conlS'.Ule un d•ttJ!lllb:iado 

bien, en ve& de poaponer dicho ccnau.1:0 haata l1t1 poaterior e i:\d1tinido -

m'*•to 1a~ iapliai\a•Qte •firM••g que vulort en r.ayor JOedida 111. ea­

tiafall.Q.160 preaeute_ a l• blturtL. Incluao, peneando ~ un caao t1'tf'o~o -

e1 ol lnt1r1111.do no prefiriera 111. 011.tlafacc..ihlt te~poralt::ent~ :i~ ,,.rc:ana 

a la da lejano., Ja.mi.• lles;aria a cOnllu:!lir, d•Jando per.:ne~ent,. 1~-!!&t111-

!ec.ba11 IJUll nece•idadeo: 11n e11te ca110, no fi.lil.Tia 11;;,.fl ci.ue l<c::".l:l:".1"-'H Jl.ono~ -

que l,uego nuAca lle~rfA a dtefMltur. No oonsw:.lria hoy, ¡ ta.:::ipoc~ cene~ 

iairi& 110.l'Ul.ou., porque en eoe ma!'ul.na vol.·111ri11. a en!rentar:i• con 1a poal'oi­

lldad de apl&&ar una ve& m.d.11 el diafru.te del 'oien en c1i.~11t16n (Ali.p.1le), 

Vieto desde aeta perepect1Vll. el fen~eno del tnteri11, 11.rarece cQ'!IO ªl 
go inherente al actuar bUl:Qllno. Ccn ?w.lle siempre en el ani:.llaia del ind1-

vid.U1J.o Kiees advirtió que el boaibre pr1tend11 alcansar loa o'oJetivoa o ti 
nea que ambiciona, lo ~4• pronto ~oaible. r- =1.aa =•rcancia o aervlcio 
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va. perdieiido valar cuanto wle lejano ae hall• el momento d• poder di•­
trutarla. La anterior preterenclla te•poral ee lo Que i•pide a laa pereo­

naa invertir l• totalidad de eua inereeoa en bieaee de produc~i6n, peee 

a que de eata manera aeeguraa:iíaa.IN propio bieneet.ar tuturo, puea tt..nea 

~ue eabreviYir; nadie puede &hor~rlo todo, neoeaariameate, llJ..sui- parte 

de 11U bJ&reea ha de aer conmimida. Por zrupueeto que el pereonal grado de 

preteranai.a temporal ea disp&r entre lae pereonae1 Todoe valora.moa en mie 

el biea preeente que el bien futuro, pero unoa con mayor intenaidad que 

otra.a. A zayor pr~reoai.a temporu.l, 11&Yor conmu.o in.edi•toi cU&Ato menar 

nea aquelh, -..ie ne ahorraril, •• dec.ir, ee ded1car4n mayores recur111oa a -

la aapli.&oi6a de laa diepc.aibilidadea para al futuro (10). 

El preeta.iiata que otr-ece un cfedito- de ci•n p•aoa y el prestatario-que 

•• compra.et.e a d•TolTer clienta diez al cabo de un atto, eetlf.n man•J•ndo 

bien•u dispare•; al. acroedor entrega un blen preeente, cu,yo precia eo cien 

peaoa, contra un bien futuro, que &hora n~ ..-ale loe mismoa oima peaoe, ya 

que el bien preaentu ea siempre mAe valioso que el bien tuturo: reaulta 1 
por o.llo, natural y comprenoibla que oi acreedor pi.da 7 el deudor pague 

voluntariamente Qierto premio o baniticacidn, •l qua Miaaa deaominar' in­

ter'• originario. El oaber popular ha pueoto de m•nitieato laa anterioreo 

raalidadea mediante loa conocidos dichoo "TBl• -'• un t09a que doa te d~ 

r'", o "aido vale plijaro en m11.no que ciento Tolando", 

a1 1.:l1ter'• or161Jltlr1m ea igual. a l• ras.da exioteate entre al va­
lor ~tribu:ldo a aatiefocer u.na neceatdod en el inmediato futro y el 
Talar •tribuido a dicha aat18foco16n en 6pooaa temporalmente m.ile di~ 
tontea. Dent%!0 de la econaa!a de mercado, el 1Dter4a originario e• -
manifiesta en el descuento de bien•• futuro• por bienee preaentee. -
~e trata de ni.•én exietente entre precio~ de mercoder!a, no de ua -
preaio.. en si. Otoba r&&6a tiende en ol mercad.o n W\a cifra uuitoniut 
cualeaquiera que oean laa 1111rcano!aa de qua ae trate. (A!f.p, 774 ). 

El interfe originario coneti'tUye una ca'tegor!& del actmr hWllRno. J::a -

una r9e6n que v• a detenninar la dellllii.nda y la oferta de btenea de capital 

ccmo ae =•ncion.w. en }aa cttae a1gu.ientea, que van a tener releV'lll1cia, en 

cuanto a qu" el querer manipulkr la ta'"" de inter•a y no ta:iar ei mienta 

fendmeno del int•r•a origin&rio T•n a aer conaideradoa por ~iaea, como -



67 

factorea clava en au expl1.c&ci6n del ciclo econóaico (vad.nae oecaiones 
1v .. 1. y rv .. 2.). 

El iater•e originario no ea un preaio que el cercado deter.::io• ·~ 
bre la baaa de la otert~ y 1• de=anda de capital o de bienes de 11&p1 
t•l. Su cuantía no depende de la aludida de~anda u oferta. Ee. al -
contrario, al interfe originar!~ lo que determina tanto la demanda 
como la otert• de capital y bien•• de capital. )!arca cu'-1 porción de 
loe exietentea biaa.11a d1ber4. oonsumirea en el inaediato tutilro T 
cual aoavendrd. reeer-.-ar para aprov1e1onar ='• remotoa periodoe. La.e 
gentaa &horran y acu.cul&n capital no porque haya intar•a... ~o oonati­
tuye últi.aa ni al iapulao Que baoe &borrar ni la compeaaac16.n o pr~ 
mio otorgada a quien r•nu.aoia al inmediato consuao. Da la rae6n 
ex.iatenta antr. el valor otorgado. a 1011 b111n•11 pr1111wnt1111 y el reco­
nocido a loa !uturo•. 

El mercado CTedittcio no deten:iina la tas.a d~l interE11. Aco:moda -
..i Uiter•• de 1011 pr411ta•o11 a la cuantía del interia originar!~, 1111 
go.1n reeulta del descuento de bteneu !uturoa. (AH.p.775). -

Na puede ••• ni aiquiern supoaer1111 la po11ibt.l.id•d de abolir el iD 
ter'ª 111•diant11 hu1tituc.1oae11, l•7•a o iroantpulacione11 b&.D.cartaa. (..:uien 
de:ie•- "supri•iT" el inter'a hab'"' pri•ero de convencer a la11 gente• 
p&J"ll. qu11 ao T&lorea 11n menoe una 111nni.ana diapaaible dentro de cien 
at\011 qu11 la que hoy pueden tener a au di11po11tci6n. Lo que cabe abo­
lir, mediaate leyes y decretos, eo tan a6lo el derecho del capttali! 
ta n cobrar interEe. T&lee diepoeicionea, uln ~111bloLrgo, provocarinn 
aan1JUJCa da capital y '"'pta.mente conducirían a laa gente• a su ar1gi 
na.ria y natural pobrer.a. (AH.p.762). -

Bl inter6i1 originaria ee !ruto de T&lorua1one11 ,:;ue cont!nu.,,:i:ente fluc­

t-dan y cambian. Con eetaa variaaioneo tambifn aquel puede modt!icarae, Si 

&hor& que noa 11noontra111011 carca del ano doa mil -por ejemplo-, reapare­

ciera aquella 11ituaci6n que 11e 016 al finalizar el pr.:.:i:er l<iler.iC de la 

era cr111tiana, en la cual h•b!a un convenci~iento ~en~:-&li:¡;_do ~c~rca del 

1r=inente fin del mundo, luo eentea deJar!an d., prcocupari1e ror !OH oat1~ 

!actorea de nuu neCll!lidade11 del c;ar\11.na: pero eetc r . .: hii.r!:J. q'.l ... JPJ¡;_rare­

ci•r• el .:l.eecuento de bieneo futuroa por presenten, al cor.trnrto !le in­

cre:entar!.u de c:odo ii::pre11ionante. El <tue dena¡:areciera, er: cn::iblo, el i!! 

tl'r~11 originario, implii:-ar!.a que u _tll' , • ._,ntea hu de3nJr ·:le it:iportnrlee el 

eat1s!acer 111.111 r-.d.o in.:1t1diatae r.eceo~.:l.ades: nupcndr!a que ::io~r .. vnlfl!"'llln 

'"' 
:=.anzana a disfrutar en cien af!.011 a 

el fenómeno del inter~e originaria 

ur.~ diaconible hDY• Un cunde en el 



•• 
••rill aencill.Am•n'te impensable. ~11n:1tr&e haya Que hae.er frente a la eoca­

Pe~, babr' que econom1:•r1 y por ello ae tendni que optar entre satta!a­

car antes o dlapuée laa neceatdadea, puea no cabe dejar atendid•e plena­

~•nt1 n1 lae pr•euitee n1 laa ruturae. Habrá que variar la utilitac16n de 

!ca factortie de prodUC«i6n, dedicando al~oa de elloe, en lugar do aten­

~er neceeidadee tamporaluente ~a pr6xi=aa 9 a la e.atie!ac«iÓJJ. de otr&e 

:Mle alejada&, Yortoeacente ee ha da reatrin«1r el n11mero de apetencias -

;\l,bitJrtaa en un determ111ado J\Omeato, pani. incrementarlo en otro ponterior • 

••• La verdnd, ein •~"tarso, ea que, i::ientrae trubei•ta la eacaeaa, -
aiec¡:re babrli al~n proceso t&cnico id6neo ru.ra lll•jor1•r nueatro bi.!:_ 
neatar a baae de acpliar el periodo de produccilm, 1ndaper.dientei:i:e!! 
tt; del progre oc de nueotrco ccncc 1=i11"ntc:a te6rieo:!'. 51 hay e11C1Lt'le;: 

de medica, ai pervive la prtlxeol6~1ca corr~laci6n entre ~edioe y ti 
nea, tcr~oeo ea concluir que hnn de existir neceeidadea inoati~fe-­
cr.ao par lo que se refiere tanto nl futi:.ra pr6ximo ccrmn al re.:ioto. 
Sieopre bll.br4 bienio a loe que renunoiaECD por cuanto fl'U producc!6n 
exige dec:•aiado tiempo, impidi~ndcnoe tal dilación te~porsl eatiofa­
c"r otra.e neceoida.dea c:de ureentea, ~i no 11.prcvieionumoe t".tle amplia­
mente el futuro eo procieac:ente porque ponderaooe y preferimon aten 

der lae neaeeidadeo de un lllo=ento te:11porulmunte m':i pr6Xil!l0 1 en ve~­
de lae de otro m4o aleJado, lA ra~6n que tal aontr&etac16n arroja -
conoti1ruye el inter~e originario. (AH.pp.771-776), 

lA. ampliaa16a del periodo de producciAn peniite obt"ner o4o can­
tidad d" producto por unidad de inverei6n o disponer de bieaea que 
on lll4a aortc periodo de t1e1i:¡:o no ¡.ueden 1111r fabricadoe •• , (AH..r. 
176}. 

Cot:o v"r~~oe en la 11ece16n V,I,, Mieee ccneidera funda:i:ental para lo­

n-~r el ab3etiVo de pro~rcno econf~ico, el que ee incre~er.te la cant1dad 

ce capital y 110 amplie eu eotn.iotura te~poral, ~W1tándoee de ecta fonna 

prcceaoe m4o laro.oo, r"ro de ouperior productivid~d. C\Uintu ~enor een l" 

~ref~renc1a teDpor&l d(" 1113 ~entes, mnyor ner4 au dinponic16n J nacrif1-

car con=.o preaen1:e para ahcrrar e invert!.r en prccerooo i1c prcducc16n 

:1e ouperiar duraci6n, en aietet".•a qua, en el futuro penr.itnn uu :nejcr tni­

ciniotro de bienes da coneumo,4ue al ee hut111ra tenido 4Ull apelar, pct 

:·•1·u1 ce ca;iitll.l, a 11~11tec:aa productivoa r:«P ~rtoV("l'I perc d.e inff"'rior -

;.rad\lctivid~d. 



En la econo:zd.a cambiante, durante el periodo de prcJ;ucci6n de la.n 

mercanc:i•a, acontecen aimult4neam•nte,otraa Tll.riaoionea en lne evaiu.acie 

nea de l•a peroona:n Hay bienes que oe eatiman milo que antea, otroq en 

clllDbio, menea. Eataa mod1fic•oionee van a conetituir el funda.mento de -

1•a gananci.aa y lae p6rdidaa empreearialea: ·~uelloe empreoarioe que pr~ 

vle:rOll. aoertiadamente lY. eituaoi6n f'utura d•l mercado, con11igu11n, •l ven­

der IN• pro4uotoa, obtette~ un exa•d•nte de io.«reeoe 11obr11 1011 oorr1111pon­

dientae coatoe d• produccd6n 0 por irupueeto, en dicboe coatoe 011 conoidera 

él iater6e orlsin&rio neto. El •~preeario que ee equivoca en uu eo~ecul~­

ti'Y'& prev1ei6a d•l mercada, lo~ar4., en el mejor de loe caaoa, vender oun 

m•rcancine a prellioe que no cubren euo cootce m4e el int•r'o correoron­

dient• al cap~tal invertida. 

Xl 1nter6e no eo un precio, como tampoco lo ea la pérdida ni la ~nhn­

cia eops~e•ria1. Se trata de magnitudes qu• puedan oer eeparadao del pr~ 

cio total. alc•n&a.do por loo producioa. la di:'eren.Ua. en"tre 111 precio de 

venta de ta sercanoia y la. auma de los coetoa en que ee ine1.1rri6 por eu 

produccr!{m -excluido el inter6u del capital invertido-, ro"'a el mento lll. 

que lou eaonominta.e cl4eicoe denom1JULrcw beneficio. Fero en nnte exceden­

te de loe ingreeoe nebro lon g1oetOI! eu poeiblc diet1n8U:i.r ('l va.lc1r del -

trabaja. ccm qui a1 propio empresario ha contribuido o.l proceeo pr~duct'i­

vo, •l inter6a corre9pondien'te al carital ~vert1do y, fir~lmente, el b~ 

ne~icio •spr•..,riai propiam•ntP dicho (AH.pp.165-786). En ~ete eentido. 

ui loe rendimientos de l•D ventan no llegan a producir dicho exceden~e de 

i;ngreeoe, el et:1preearlo no n6lo ee ve prtvaio del benef~c~c, sino, ta~­

bi.6n, de 1a retribUa:i:6• que el mercado l::".1bierao1.or¡"'lldo u !!"~ t=''<:.a,io pt1r­

DOnal., aei co•o de lo..e lntereeiee correspcndientee ol capltóll qu~ :ledic6 

a la empre,..m. for otro._ lado, en ocacion~e eo dificU 11epar .. r el \Jenefiolo. 

empreaari&l 1 del 1nter6e or1ginario9 ya que todc cr6di1.o, independ1ente-

1:1ent1 de las varincioneo que el poder adq'.11oi•1To del dinero pudiera te­

ner, ea siempre una eepeculac16n •~preaarlal que puede ocacionar la p6r­

dida total, o nl menos rarcial de la cantidad preetada; de ~era que, el 

1.nter6a eftictiT .. ente convenido y pagado ccmµ'llnde por 1,antc¡ 1.nter6u ori­

gi..,rlo y benetloio empreearial~ 
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Laa act.uacicmea eapreearial1a desatan u..ce. tendencia a l.a 111fPlalltac16n 

de \lJ1ll t•INI d• 1.nt•rEe originario en toda la •conamia. 't'Qn proato eOC10 

detenit.xa4o ••ctor d•l mercada rt&11tra un u(rgen •ntre 101 precian de 

loa bieaea pr•••n~ea y de loa bienea tuturoa diatinto al que prevalece en 

otroo aectore•, un aovimi•ato cou tendeuci• a la .!nlpreai6n de eata dit•­

reaoia •• pea• en carcha po.r l• prop•••i6~ de loe baabrea de negocioa a 

operar 1610 •llf donde dicho már~n ee &li.a •=plio 1 rehuyendo loa luearea 

donde ea menar. ~1••• uoa abunda an lo a.nterto.rt 

Aquellaa gente& pntd•ntemeate dedi-=-4a• a rea~u1tar •l •~pleo de 
loe ~aotoree de producllión a loe c&abioa que regiet~ laa cirauna­
tanci11.a 4• c1Ld& c;o111ento ..... dea.ir, loa e•preu.rioe 7 prciaotore- b!, 
aan aua Clll<nll.Ga en loe precioa, D&l•rio• y tipaa do iaterla que el 
=er .. do de-te~1na. Ad~~erten l• existencia de dilerenciae entre loe 
prec101 actuale• de los t~ctorea co=pl••••t•r1oo de producc16n y el 
previato precia del producto ter~ia&do -UAa ~e~ deducido del m~soo 
el correepan41ente 1nter4e del mercado- &•pirando & luo.rar•• con t~ 
les di!erenoi-a. Cl•,.. ea la tunoi6n que el interfs deaiscpena en lo• 
~leuloe del hai:i..bre de negocia~. La l1\Ul.tl.t1a del inter~s le t~rorma -
acerct de hasta quf punto puede de~er tactorea 4e produc~16u d• 
la ate~ci6a de ~'ª pr6Xiu•s neceai<ladea, ded1cando loa mieaoa a -
prove-.r otros temrorttlmente ='ª remctao. 1nd1cal• cuitl aer4. el peri2 
do de prodcuctdn que en ckd& eapecí!~co caeo ee •Jueta etectiv ..... en­
te al di!erente ~alor que lao gent•• otorg-.n a loa bieaes pre~~nteo 
can reepecto a loe futut'oa. Probibele 1an&aroe a e=preaa.a que no BB 
c!U!paginen c011 l•a 11mit•d•a elliateno1•B de b1enea de capital efec­
tivamente ahorradua por laa gentea. (AH.p.601). 

Cabfl a•,lal•r que en l• eaonac!" d:e giro u.n1fonse, todou loe aaotor•11 

del cerca~o regtotran una ~loe~ tAoa final de i.nterEo originario se~ 

qu•d• 6ota deter=insdo por la nt%6n exietente entr~ el precio de loa bi~ 

nea preeent~a y el de loa !uturou; a ~~\e \~~o ~e int•rfe ki~ea lo deno­

a:..uia neutral. 

Como he•oB viato, lau taoee ~e inter6a que el ~ercado mane~• no aon 

o.xalu11ivamente inter6a puro, ya que englob.n otroe ineredi•nt••· El ~re~ 

tQ.Qieta no tieae ~de re=•d1D qu~ eer eie~pre empreuario; l• conceei6a de 

un cr6dito 1nvar1•blemecte constituye i¿¡¡ cometido e~p~eeari•l y eapeeul~ 

tivo, cuyo futuro ree-ultBdo eertl oie~pre 1neierto. ~u1en pre~ta dinero 

Q otro sab~ que puede perder l~ totalid•~ a, •1 m~no~, pnrte del princi­

pal\ r.UDC~ puede nQUe~ eegur1dad plena e~ el prfat~mo dinur•rio ni en nig 
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guna operu.c16n crediticia. Sobre el ocmponente empreiui.rial de loe ren­

dimientos totales percibidoe por el preata.c:ieta, puede 1ntluir cualquier 

!actor ~uo condiciona la actividad empresarial; de hecho, le afectan to­

das las oircunetanciaa lega.lee e inetituoionalea del caso. Ueade luego, 

que el rieago del preata=iata ea menor al haber u.n orden.a.miento noniiati­

vo que lo proteja ce~ el inCUJ11plimienta del deudor. 

Loe tipoa de inter'o qu11 el mercado crecit1c1o enge111ra nu aon unifor­

me•: lae oondia.icmea de loe pfeetiu:oe no eoa &Jenae a la duracJ.Gn de loe 

miemos: loe ttrfditoe ee valorao en forma diferente, seedn eeA ~ duraci"n. 

El componente empreearial, tambifn cambia eeg,ln lae eepecitteae circune­

ta.naiae de cada operaa.i6n; aunque prevalece una tendencia a la i¡;;i.J.olac16n 

del inter6o correspondiente a crfditoo ~el =is=a tipo en lo rel•tivo al -

componente empreoar1al y a len dem4e componentes de la tana. En concreto, 

el mercado crediticio no ee homoe6neo, oicndo el co=ponente empreriarial 

el alcmenta que non=alJl!ente viene a marcar las diferencian (AH.p.SOO). A 

esta realidad aluden las Fereonaa cuando cc~entnn Gue el or6dito ee baca 

en la confianza y la buena fe. 

La tasa final del 1nter6a correspondi~nte a cr~dito~ de idéntica 
condioi6n ee siempre la milllll& en el mercado, l~ dieparidad de loo 
correepondientes r6ditoe depende de la distinta confiansa que el deu 
dor merezca y del disimilar valor de las garant!as que otrezca a -
bien de la desigualdad de lne condiciones del correopond1ente contra 
to. Tiende a deoTanecerse toda diferencia de interfo que no vengn 1i 
puesta por las deoemeJanzao anterion:zente oon•1cnadas. l./Uienes bue-­
can cr6dita aauden a aquellos pre•t&1:1istae que ezi~•a rfditoa •eno­
rea. Eetoe, en cambi.Jl, a~ienden pre!erente~ente a aquellus pr~•ta.t:a. 

rica dispuestos a pagar mayores interesen, ~n el cercado del dlnerD 
lau a:ol!as se plantean 1ldf,ntiaa1ura.te • coma iruceden en cu .. :qu1er o­
tro mercado, (AH.p.6SJ). 

Jeadu tiempo inmemorial, la aabidur!n popular ha exhaltado las virtu­

des cutl ahorro y prf'cavi.io contru lari ccn9eouer.ci;;.3 del derroche :¡ la pr!:; 

d.i~lid.ad, La eabi:iuria ¡::ro'l.·erb1!1.l r~flej6 o1e1tpre tnnto lo:i pr1r.ctp1c11 

éticos como un pridente 3ent1..io .i<?l anorro; dc~J'? :uego, nunca falturon 

.i:.lap1auctoru11 de r1que:a 1 e !.ncJ.unive, teoritantP.! :¡uP. :u! afanaron en bJ.,!!. 

cau- arr,umento.s en apoyo de la viau. poco frugal. Ya en au tie.1po, lo.s eco-



r.c~istas cldaicoe ~oatraron que el ahorro, orientado hacia el intor~s del 

ind.ividuci., airv• al propio tiempo al de la oa:iiunid.&d; el 11.horni.dor conn­

c.ienta, al preocuparse de au propio ruturo, flnalJnente, ayuda 11. la aocie­
diLd (ll). 

La palabra a.borro so emplea ccZ'llnmente, e1gn1ficanio, \lllll.S Yecea, mero 

~teaortuDiento de dinero, y en ot-rao ocac.ionea se utilia.a en el aont1do da 

1nvera16n1 sin establecerse olar•nente unia difereno1;1. entre 11.l!lbaB acepcig 

nea. El ateaoraciento de moned.u. al ae realiza injustificada.ciente y a gran 

eaaala, resulta perjudicial Fara la economia; poro ea un fen6=eno en ex­

tremo raro, A~o que Do parece i:ucho al simple ateaol'1L:l:~ento -del i:wi.l, -

sin e~bargo,debe distinguirse- p.:e~e ocurrir, deapu~I ~e inlciada una d~ 

FreaiGn u contracc.i6n de 111. act1viiai econ6=ica. Se ccntruen entonces taE 

~o ~llB gi1.atoa de consu:::io comu. las 1.:v~raionee; loa cona~idorea reducen 

r..ui compras, act-J.aa. aei, en buetlíL 111edidll., debido a que te111en perder su11 -

e=pleo11 y quieren precaveree acwnulando re11erYae: ne. h.11.ll dia:ciinll!do eu11 

coi:prae porque deeeo.n coneu.::iir meneo, 11ino que bilocan tener a.ierta 11olven. 

cia en caso de quedar ain trabaJo, Pero, 11.der:.4a, la11 perCOtlíLa dicmin~en 

BU consume y11. que loa precios de l•B merc11.ncias probablemente hayan deo­

c;niiid.;i y temen Unlol nueva baJ11.. Al diferir au.s co111p~u, espe~ adquirir 

=áe con l~~~l dinero, no quieren, en defia1t1Ta, utlli&&r uua reC'Ul"llOH m2 

netarioe en prcductoe cuyo precio está deecenJ.1endo. Le. ~is:na expeata\1V1l 

frena. uus T.::>::loles inverstcr.ei:, no tienen confH•nU en la rentabilidad f):!. 

~ura de loo proyectos, o qu~, consideren que pueden co111prar accionen u 

otlif:llalonee con un dese111bol110 rel•tlva.:i.ente menor, ~n ~ene:-al, BU o.cti­

~~d ee puede interpretar como contraria a adquirir mercanc:lae que ee ••­

t4n deev;1.lart~ando, o faTo"'ble a retener eu propio dinero con la espero.~ 

:.a de una revalort~o.16-.. Sin embargo, lo ~'11 importante de se~alar aqui, 

ccneiete en que ea UID error lla::iar ahorro a eata. resistencia temporul al 

c~n~.i..m.o. llo responde a loa 111iomoe sottvos que el aut~ntico 11.norro; el 

equivoco &Acanz.a 111ayore11 proporciones cuanda ee supone que eet• tipo da 

ahorro es la ca.usa de las depree1c.nes, cuando en re11ltiad, ee una de lf\111 

¡:ritc.et9s ccn:i ecuenc.iao (U). 1-ull:.era ser que e8tO. re111stenci11. a com¡:ra.r 

1nten•i!icara e hiciera ~40 penoea y durad~~ una depre1116n ya inic1Mtta, 
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pero. par si aola no la origina (v.Aaae eecei6n IV.2.)~ H&7 ocac:ionea en. 

que al producirue una arbi~rar.ta 1ntervina16n. eetetal en la eaont1111a 1e 

provoCIP. una aitUMcrl.6n de incertidumbre, surgiendo la deeorientaci6n 7 la 

descon!i~ ir.l no conocere• al&ra.:ienta lo que la autorid-.d bar• m•a 

tarda. Bajo tal 111tuacll6a. •• evita r•inTerttr loa beneticiCUIJ e11pre .. e 7 

pa.rticul..&ree se mantienen a la eapect.atiT&, d•cd.diendo acuau.la.r ~orea 

raaet:V&e anta poetbl.9a oau;tingona:iae~ Este atesoraatento de moneda pudie­

r'll parecer la causa del eeto.ncacit~to de l• actividad econ6a1c& o de.1 .... 

tra.Go ecoa6iiiico del pata {vfaee eecaJ.6n ~...a~); ata eabargo l• aau ... real 

ee nDnareta ea la iacertiduabre 7 .. loa obet4eul.va para ere•r rique .. •u• 
ortgi .. l• interYencUlia eat.ata1; las ma7e:ree di.iiponibilid•de• tanta de -

lee o.ipreaaa coaa de len particular••• y quillll la fuga d• capital•• ao~ 

•implem~t• un eal•b6a en l• ead11J1&& de oonae1JUeno1a• d•~tvadae d• M¡ual}a. 

a~tu1Md.6n incierta que preT&leaa •n u.n det•n1inado pa{a. No d•b• ol•id•r­

at> qua lo aborrw.do en bien•a de oon•u.o •• iln'ierte en bien•• de produc­

ai6n. y que el ahorro no significa necenar.ia.aente contraoc16:a del gaatlo 

total. 

Hacieado •un l&do el ateaoramiento de aon•d•• el cual, ceno dijimoa -

aa ua C9.BO exoepcional, al equilibrio entre ahorro e inverai6a ae aloan­

:.a. mediknt• un mecaniaao ai~ilar •1 da la fiJac16a d•l preci4 d• cwr.lqul 

ar meraancia por el mecanismo del mercado. Ahorro e 1nverei6n podr~ d~ 

!:tni.ree, re!lpectiT'&Jllente, como la oferta y demanda de nue•o capital1 de 

s;ane.ra anJ.loga a co.11. la oferta 7 la dem&nd.a de otro artlm.Llo ••- igualaa 

en a.l preci1r.o la oferta 7 demanda de capital ae iguala• en loa tipoa de 

1ater6a. t. tasa da inter6e, incluyendo todos loa elementos de que bemoo 

hablado -intar6a originario, componente •111pre11arial, etic.-. ea tin&lJilenteJ 

el na.bre eapeoial dado al precio del o.f•dito; ea un precio como cualquier 

otra.. 

Al.gunoa econcmitetae a lo largo de la historia, cozo Lauia Blanc, Pierre 

J. Prcrudhon y mja recientemente Jahn •· K.eynaa, han propU&n•do por un in~ 

ter6a baj4 el OlJ.&1 alentartl la actividad econ6~1ca (1)). Se ba afir::iado 

que ai el inter•s ea demaai•do alto, la industria no obtendr4: benafioio -

alguno al diapaaa~ de anticipoe para. au inverai6a ea nuevaa inatalacica•• 
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7 dquina1r. Eate ellfoque te.6rico ba ganado tuerUL, logrando que mucbaa -

gahiemoa at.suieran una palftica •Mi!'ioi&l de "dinero barato'". Ahora 

bi ... , quienee ••~ razoaan, aoYidoa por la dnica preocupación de aU111en­

iar la demanda de c&pi.talea, •• olvidan de l•n conaecum:ncla.e que t:ir.l po­

lf.tica pueda ••rT11•r 11obrt1 la oferta de capital; ea un ejemplo mi.• del 

error de preatar atención tan 11610 a loa r•irultadoa de una pol!tio• aobre 

ua eect!rcm-- detenabade, i:1uaoepreciando aua reperau11ion1e 1robre loe reat•n­

t•• ••otar••· Si. ae man.tia•~ de manera art1t::ia:i•l 1 11.1-111-n.mente bajo el 

tipo d• 1.n'teria, en relación con el riesgo afrontada. 111. ahorre ea paral! 

za. y ce1& el o!reciaiento de c&IJi'tal.ee a prfotaao. Aquelloa que abof\lln par 

una pnl.itic& moaetal'!ia •~panaiva o de dinero barato, par~c•n creer que 

al Miar.coi ae produce autodtiC&Jllente, •in que le afecte la ta11a de inte­

ztfo, no tom9ll.do en cruenta que loe aborradorea pu•den dRr otro de•tino • 

lr\l dJ.n•z:o. 

Mantener lo• tipos d• inter'• artif1c1allnente bajon produce lon miamos 

efectoe que cuando ee fijo. cualquier otro precio por daba.Jo di! D".I. nivel· 

natural de mercado¡ ee incre••nt• l• dei:..nda. 7 ee reduce l• oferta: au­

menta la de.manda de capital 7 d11n11tnuye la oferta de aut~nt1oo c~pital, 

orminitune •ncaee~, ani ce.o dintoraionen en la econcm!a. Indudablemen~e 

l• reduo~., artificial de l• taea de inter~o eetimula l• de~and• de crf 
ditoe y en coneecuencia !ocaentB aventuran econ6micn~, i::ua:hn~ veces caren­

tea de real.imia, eapeaulati..-.a • incapace• de eobrevivir cuando demipare­

cen las arbi~rarian condioioaeo que motivaron ou fll'Ciciento (vlaae sec­

c16- IV.L.). Por lo que a la oferta concierne, Ja reducción art1ticial de 

la taaa de interfo deeal1enta la tendencia normo.l u &horrar, lo cual con­

duce a una relativa eecanez de capital (14). 

PrecientBlllent• ee nupone que exista un liutte !1Jo para le cnnttdad 

de capital, que puede eer etect1Tamente abeorbido, e 1ncluao que el limi­

te de expanaión del propia capi~al ha aido alcan~do, ~uta creencia al­

v1da, que, prtlctic1U11•ntr la totalidad de 111 riqueca del 1tW1Jo nctual, con. 

ainte en capital acumulado, el cual v.iene a aer, en concreto, lo que lP -

a•p•re y dif•renci• en el 4..ir.bito econ6~ico del mundo preinduotrial. Di­

o.,bo irapital eat4 tormado, e~ part•, por una aerie de eothl.a, a las cualea 
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parece mejor 11.Binarlaa bienes do conSUC10 duradero: autom6v1lea, rerrige­

radorea, ed1tic1on p~blicoa, mueblea, inatn1S1ontoa, uniYeraidadea, oa­

cuelae, acade~1a1, iglaaiao, J:!U.Becui, bibliotecaa, htepit•lea, viviendao, 

etc,tera; jada, por ejemplo, !!8 h• diapueato de su!icie1:1tea viviendlla 

7 Byidentemente existe una gran eacaae~ tanto cu-.ntit:ativa como aualit•­

tivo. "'1 respecta. La otra par~ del capital •a a la Que le puede llamar 

aai prp.pi&aente¡ coneiete en loa inatrumentoa de producc:i6a donde loa -

tDlle rudimenta.S"toa hasta la ~e moderna 7 complicada maquinaria -cama-por 

ejemplo rebota-, o la !4br1ca milo maravilloa&S1onte equipada. Tampoco en 

este caao b.a7 1!1111.te cu•ntitatvYo T- sobre todo ci..litatiYo, para la exp•!!. 

e16n poaible y deseable, No bo.brd. "exce110" de capital lla11ta qu11 111 paf.a -

menos induetri•liz.ado aparezca tan bien equipado t~cnicament• como el m4e 

a.a.nr.ado; hnirt.a que nuentra más i:ne!toiente f4brica sea equiparada a la 

que pama• 111 equip~ m411 reciente y pe rteccionado, ba11~ que loe ir.d.11 1110-

deruoa inetrum•ntos de produc~6n bayan alca.nca4o un punto on que el in­

genia humano 011& incapaz de 11111joru.rlo11, ~ientraa eetas metne no ee alcan­

cen -y !alta mucho ~ra allo-, quedar' un •~pl!aimo soargen para acumular 

mdo capital (15), Ahat' bien, el capital 1111 absorbe y ee pag& a 111 mimio, 

ea decir, loe •~preeariou lo 1.nTi11rt11n en nuevos tnotru.ento11 de produc­

ct6n1 •l comprar nueva.a, 111ejoree y DI.a inS•nioaae dquU-11 que reducen loo 

cootoa de producción por unidad, Esta constante reducc16n de lee coetoe 

de producci6n originada por la adición de nuevo capital provoaa, a su ~•• 

1011 a~entea etectoat reduce el precia de 1011 ar~iQulGB para el con9U21i 

dar 11 incrementa loe ealarioe de loe trab&jadoree que di11ponen de nuevaa 

c4quiu&e 1 porque aW!lenta au capacidad productiva, Aai, una m4quiua nueva 

beneficia a la va~ a quienee directamente la util1z~n y a l~ gran cuea de 

conau.iidorea; en el caso de e11toe dltimoe, pod~mo~ decir que lee propor­

cicm.& ='11 y mejoree articules por el mi111110 di••ro, o lo que ea igual, e• 

tnoreaentan eue 1111.l.arioe re•l•• y IJll nivel de vida, 

51 la t:njeronaia gubDr9oJll'ent•l no ae eetuerr.a en manipular, mediante 

ex~amiioneo monetariae y orediti~a 1•11 taaae de 1nter~e, lm aaw11Ul•ción 

del ahorro provocar' un deacaneo en ol mi_.a i.nt~e, creando de tal to~ 

ma eu p:cpia de~nda par un proceeo casi nat~l. La oferta incrementada 
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de capitai en buea:a de i.J:lveraionen !orr.anS. a quienes ahorran a aceptar -

u.na taca m4~ baj~. Lo anterior eignitJcard. que aer4 mayor el mi.mero de 

Sltpreoae que podrlín diepoaer de dr'ecitoe, por~ue las peropen•1Yan de a~ 

tener benetJaioa con lae nueyae ma~uinariae o t'bricae adquiridas con 

elloe COlllpesma-'n el precrla pagado por loe fondoe que lee tu•~n preeta­

doe, 

El inter•a del dinero p!,lede mantener•• artificialmeate t>.Jo -&l menos 

por un tiempo-. ei auetitu1moe el aberro aut•ntico por una connt.a.nte ape­

l•c16n a la expana16n monetaria y cr&d.iticia (y4anee eecc..ionee rv.1, y -

IV~2.). Ente mecanieao ee cap•• de proveo.ar la 1lue16it entre loe agente• 

ec:.oa~icoe, de que ee dispone de un capital mayor; traducido lo aateri.o~ 

a t•rmtnoe aomunee, dir{amoo que ~ un fenómeno similar a suando ee •di­

o:iona agua, parea:li9m.do entanees que t.1.7 J11 lecha .. Lo que de Terdad.· •• d!, 

aenc&dena. coa la expaza•i~ aludida •• una per111ntente 1ntlao16.a 7 el 1n1-

o1u de un c:icü.a: econ6mh:o, 0011a- •ert1111011 da adelante. la politica de di­

nero b-..rnto, provoca en dltima inetlUlaia• oeo.il•oionea e~ la eaanomia, -

prin<lip.al.mente en sue niYelee de ingreao, empleo 7 preotoe, mucho md.a Ti2,_ 

lentoa que aquellas que se preteod.ia remediar o prevenir. 

Adelant4ndonoo UD poco al relevante papel que la taoa d~ interln va a 

deeempeftar en el arullisla ciei•ao d.• l• inflaoidn 7 el ciclo •oan6111ioo, 

al prctp~• Wi.Bea, refir14ndoae al :ercado monetario y preludiando a loe m~ 

netariaatae, nos co=enta lo siguiente: 

Al ca=biar l• relao16n monetaria, ea decir, la relac16o aainten­
t• entra la dc=anda de dinero para au tenencia en met411.co, de \ll1.. l!, 
do, y lae ezint~noiae mon•tari•a, de otro. tambi'n T&r!aa loa precio• 
de loe diveraoe bieneo y oel"Tic1oo. No m~dan ein aEbar~c, lon precios 
de loe divereoa bienes y eervicioo en la mioma proporción ni en l• 
mio::a &poca, Prov aa ell•• como ea natural. ca~bice 6etoa qu•. • su 
vez, pueden modificar lao cirounatanc.Jaa determinaat•• de l• taea -
del inter•s origiriario. El tipo final de 1nter4a originario bacia el 
cual el sistema tiende, variad~ l• relao16n monetaria, no eo ya el -
1111111:10 haa:i&- el que aaterionnente apuntaba. Vemoa, pues, cama la pro.­
pi• ~er .. t.pulaore del dinero tiene poder baetante para provocar 
i:rutaaionea en la t~ea final del inter6e originario y en la t•aa del 
1nter6o neutro, (AH.pp.7~9-790), 

••• Pero el e1'.men de eetae ideas ea teir.a de nuestro •ipuien~e capitulo. 



D:L La teoria ai•:U- da la ia!laoi6a. 

111.1 .. si 'i••ro 7 w f'wlc16n w.1-ca. 

TI 

• ••• En el alCllleat;o actl91,p••• a todae -
nu•eiraa d1'f'er.-C1&8 d• oplatoa_, ar• .. •• 
que no •~•te otzs ¡arta d• la t•oria -
aooaómlila que ... -'• a!ic&a para praa­
tar ayuda pri.ot1• al. ••ta.dieta 7 al -
boabra da aeaooia. que la teeria da 1• •c:--•d&r 7 al ab41to.• 

De \od&a la• ~• 4e l• ciea&i• ecom6s:i:ca, l• que •• refiera: a la ao­

aeda 7 •l cr•tito prob&blJl••nt• tei:i.p la -'• larga biñorie 7 la 11\a~ 

tura Me axt•n•. A •ate r•IJ)l~ct., e&be a-.ncioDIL.r que Ar111t16!•ne11, hao• 

-'• da 2 400 a.a- pu.do. deo1r en .u 0011ed:IA •La• r&n&a•, preludiaado l.a -

le7 de Greabam -que qut.sa.6 debi•r9 li.a.ar .. le7 de Ariatdtaaea-. que oca 

loa pell.itiooe ocurrfa loa aiaao que con l&a mone4&9, porque loa n&loe 

acthab&a a loa bv.-o•• Hacia la ai•• •po.a D16geaea -r-oao ril.6ooro 7 -

ia:ii:ctntrtso paraonaJ•- llaaaba a la aone&Sa, ... 1 Ju-.i;o de dad.ca de loa 1•­
gial.ador-" (1), tcuai-ente de•de la ... ti&il•dad 1 Aricrt6tel .. t.iene el •! 
rito de haber de•cubt.ert;o l•• pr1n<:.ipal•• !\IDoion•• de la moneda (2}. -
Pero, \al Tea,. lo-'• •orpreadeate d• record.ar •qui, aoa la obra del e•­

oo~•t1oo aed1e.,..1 "1001•• Ore .. e, qu1ea reali:s& l• pri.a•r• monograti• -

que conooeao• aobr• 1.a aonlllda. Aun.Que au enfoque e• el de un aoral1eta 1 -

enoontzsaGll ~ en la obra da Oreaae verdaderoe aniliela econ6alooe acer­

a& •el. or1,¡en del d.iaero,. aue fuacti.D•ee, ·1oe requU1ta.. o propied.adee que 
debe teaer, 7 eabre toda. del•• aoneeauue1-a que tiea• la alterac16n o 

enTil•a:t.1ento de l• moa•da ()). E!! ••t• a1 .. a ~•ntido, at1%"'1>9 el diaci­

pula. •1ei.&aO- L1011•l Robbine, que laa verdad•~ ele11eatalee de la teoria -

czuantitatL?a·d-1 dinero o teoría de la cantidad -7a eebos.ada por Oroe11e­

OJ.ercn eetabl•cridae en un ti .. po en que no ee había de ... rrollado la ••­

peca.tlS«i.6• eobre otro tipo de cue•tione• econ.S.laaa. Ea l• oegunda cit•• 

dlll. oi&10 diecintue•e, auando apenaa ae geetaba un eaqueaa te6rico del -

al•tema ectul6aLco, aceptable del todo (ve~n•e aecalonea 1.1. 7 11.1.), la 
literatura en fol'mi& de tol1eto eobre aoned• 7 b&nca 1 circulaba a menuda, 
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oca. Dotabl• 6x.1tua,. tnktando mucho• d• lo• Pa suUlea probl•-11 aone\a­

ricui (4). A pe.ar d• ••t.a diTUlca016a del•• id••• ea .. terim dineraria 

y cz:r•dltiClia. Mi11aa, despu611 de b•b•r estudiada pro~e:nt11 el p--­

mieato •c.oa!Jaleo de loa auetr:faooe, o.oae14er&ba que a l&- dootrJ.• del 

d.i-n. l.e t&l\ab&i cl&rid&4 7 ooncred.6& (v ... •e u•cai6a 1 .. 2.). Loe ñe11e­

••• babí•a deacubier'U la -..." en que el precio de loa bfellee de cmuru­

mo, •e! ce.o el de loe faotoree de produosi6a loe daterainalla el aeroadOJ 

ala aabl.rco la teoría aonetarla tenía •lgun&e l&gun&a1 

.... El; dinero ••• eep.ia ai--411: p&ra ello• {loa auatriaooa), OOllo an 
terlor11ea.te par9- loa cl,eiooa, oecura aorada, aiet•rloeo coap&rti:me!i{ 
tA+ doade .. 4'1• OM'ba entr&r. Algulea tnia llU• deaoerraJarla., abrtr 
ventanaa, 7 regl'•'lt'ar Ml ll:l.terlor, ain apartarae de aquel a6todo (•­
~lela de la aotl'rld&d iadi:Tidual) qua tan t•owi.do r•.-ulltillba apU­
aa4cr.. •l r••to. de l• d.enti• •oon6-:1c&. Cc.eiu.aban • a11t•r ••o• -
b1saa.t~ni1111na 1ntr• ""a&cro 7 aicro• ecoa011i• que ho7 taato no• p•:­
turbua, 7 d1aori•ntad.or9.a t•co.ica• •• pretendian aplicar al. •ol.daMI.. 
cU..erari~ •1 n1.T1l d1 loa prec:ioa, al coate de la •ida. 

Aa.•pta11e ya,. MI l'!J:lntlt9l, por 1011 eoonc.ii!atae, aunqua a T•Cl9• ao 
quiAJ:&n expre .... 91lte r1conoo1rlat qui el anAlia1.11 eooa6aioo ha7 que 
ba-rlo en la indi•idual act1.vidad, •• 11111 quebaoerea de oonauaida­
r•• 7 eapr•-r.iu. Taa l.c:.ble iapulao inieJ&l._ quiebara,. •1.n -barl'!J:a, 
en cniaata al. 41u•ro 111 a.borda. Caabia la e110•..ai ~ no ba7 l'!J:IDtea -
que actdaa, qui .a.loran 7 pr•fiere1q no• perd .. 01 en un sun.do onf::ri­
co, poblado por fanta-.G.tioo11 conjunto•, aadioa de paco, niW•J.; ,_ -

precia. 1 producto• a.acionale•, t.aaa11 de conauao;, indio•• de Ul"l'lr1116n. 
Vana sacr.oeoono:aia, dond1 loe fen6meacm, 01~ a..oaocido •l'!!:•nt• t.pul­
aor •• producen aiapl1aeate porque ai, OOllO del cielo aaid.01. E .. 
pec:iicioaa "l'!a iayaeti&ad.ora eeitab& tocando •U&I c:uando naaa, deo!. 
d16 eaharee & la pal••tra, enf:Nlntl.ndoeie con •l .. ertcaaa. lrT;1.Jlll -
P1.8bet1 qui•.-, deJando de llldo. l•• ef1cti"l'9-I bum&aae aotuaoion•a, -
eatretani&ea d1apaj .. do coapl1ja1 1c:ng.&ion1e •ntre precd. .. 7 ••laid­
dadea de oir~o::ión. (5). 

Lud•il'!!: •era Ui•a•, centrando como 1111~pre su atanlli6n, axoluaivameate, 

en el aotuar del 1.n'41Tiduo 7 la op1ra4i6n del aer .. do, •bord6, coao ••­

rimo•, la t.oria moa1tari•t deaarttculando la Ti•i6a,un tanto, mecaniai! 

ta de Yi•her, ba•ada 1a relaoion•• auto8'.t1cas entra l• cuantía moneta­

ria y 11 nivel de precios, la velocidad de airoulao16n 7 l.aa eouaoion•• 

de 1nt1rcaabio. 
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la. 't•orla d•l diaero coa•ti=,,e u. c&pi~l.O d11 -111 bieo'"'de ~· 
tra11ceo411ut1a- d• l• o.i•nd• catal,otica. Debe, JIGr ~'ta, el. te~ 
abordllr11a 1.d.4otic&111ate a ca.o, 11• lla&l.1.Un todo• loe d.e.:11411 prOble-, 
.... c&~l .. ctiOOI (AH.p .. 600). ' -

Bl din~ no•• n•ceaaria dcmde ea detunmocido el l~bre cambio~• cer­

caacii.a• 1 ••M'ici.eu1. En u.a 11ocie4All. en que la dtvieik del. t.rabaJo tue-: 

•• vurt••nte &lr\lflt.O doa6et1co 1 l• prod.oco:i6n T el coniru..90 !uera.n ~:ealic~ 
doe dentrix d• \mi& Yi.Tiead& bllbitada por una aol.a f&mi.Ua, o•ria t..n:i:.u.út.11' 

como para WI Robin16n Crueoe: ,-. :~:! .,..., ...,.. 
...... Pero al preparar el duod6deo viaje {al bn.rco que hab{a r.or.obra­
do) el viento emp•c6 a levantarse, lo cual. lllll =~ ilapid.16 vol.ver a 
bardo.al baJ&r la carea, 1 aunque había regietra.do b&st.antee veces -
la cl.marc del cap1t4n deecubr1 ent.000111, 111.B .. b&rto• tUI ar.ario 
~eci.d.c d• ca~a.n.c.itoe, en uno d• loa oualee eoao•tr' dao o tr•• 
nayaj•• d• afeitar, ~• tij•ra• grsndea y di•s u onc• bueno• cuoh1-
l~o• oan otroe ~nto• t•nedanr•: en otro caj6n eo.contr• u.nae treinta. 
1 ••la l~bts• •irt.erlina• en aoned& de Europa y del Bt'11.•1l, parte en 
ora, pe.r.te en plata, 1 entre otra.a algunBis pieLB-11 de a duro ... 

A la vieta de aq,u•l dinero•• •DIU'ei. ~¡Metal mi~rable; -cxola 
••-· ¿De qul puedee •erv:i.r.lle? No val .. 1a pe~ de que aoleete en re­

UQ89rt•; uiaa 1101.D de ••~• c:uch:U.l.a.. •• pal"A ai ='• preo.io.no. \l.o'\l.~da­
t• dond• eat.69 1 eum•t!gete •• el foado del aar, como u.a aer cuya vi­
d& ao ea d.i~ de a&lv.ci6a¡w' Si.a. eabargo, deepu~a de e~e arrebato -
~L'Ci en ai; 1 to....,da a~u•l dinerq oan_ loe dem'• uten•ilioa q~e ae 
babia •DCODtrad.a. eD. •l ~rlo, la ecpaquet~ ••• (6). 

lnclueo en un ordeD ecoD61i.1co baaado en l• dlv1e16n del trabajo, el dl 

nero eeguria 11i•ndo innece?lllrio al eetuv1er&n ri~ida:ente ~l•nificadae -

l• produco.16..n y l• d1atr~"buc16n de loe articule• ac•baioe, ~to peni1tiree 

a lOll lndivlduoa ca.abiar loa articulas de ccn5W!lo deatinadce a e!loe por 

articuloa de consu:ao deetllllLdOa a otroe. De tal ~nera que el fenfceno -

del dinero, dentro de un .. reo t6orico, presupone un orden eccn6m1co en 

que l• producc.16n 1• bnD& en la divi1i6.a del ~raba~o y en Gu~ la propie­

dad privad& co.nalste, no 16io ea bienee del pr1cer orden -t1en•1 de ce_!!. 

IJUllO-, sin~ tacb16n •~ bieaaa de 6rdene1 ::A.a elevadoe -b1eae1 ?9-"" prod~ 

c:dr otroe bienea-. i.:n ur.a eo~iedad aei, lo ~ue tia de n~r F~ed~cido, y e~ 

co ha de eer producido, l~ deciden en pri=•r lugar lo~ propietario~ de lO. 
medio• de produo.cU6D, quienes produoen 0 ne 1610 para aa:ie!•cer oue pro-
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ptaa nec•ailladea, •lSUL para aatiafaoar l.ae neaeeld&dea a.je.Dae. El equi.1:1-

briQ ea't'De la producs.i6n 7 el conB\J..lllQ· ae verifica en el mercado, donde -

11e reúmll: 1011 diatitntoa produetore11 para caablar mercanc!&11 7 eerviclo11, 

badendo entra •11.aa. tra'toa de co•pra o Tanta (Y'••• 1111c&t6n II,l.·.). i.. 

tuacU6n:. del dinero ea taotlJ.~ar laa tranaaccioaeo del aercado, obrUJ.do 

COllO iutnuaeatcr oa.dn de c-bia ( 'I!DC .. py .. 1)-lA). 

la.a n•Q..llaiclad•e del. mercado ban conclucido gradua.l.m•at• a una eeleoc16n 

de aiertaa. •ercaa.irlaa como aedloa COllWl•• de cambio. El grupo de mercan­

ciae del q~e fueron eaoad&a ara CNJI' gr9.nd• •l principia, 7 dlf•rfa de -

pata en paia, lncluao de regt6n en reg*6n, pero 11• han ido .. pequefteaien­

do cada T•& m4a. Al respecto, non n&rl' coa sorpresa Hellbronert 

••• A.l.eaanla, ano 1550 y tantos. 
Andre&'IJ Ryi't"J mercader barbudo y ennu1lto en 11Jiial.•n, regre• 11 su 

nas• en liad••; eacrib• una carta a eru 1ruj•r aontf.ndole que ha Tiait~ 
da.. una 't!!!lintea&· de merca.dma y- yJ.ece eacocr.:ido de la silla de •a:ata.r. 
Pero est4 adn id.a blcomodado por loa eogorroe da loa tieapoa; cada 
ae1a •111.M.D de camino• m4s o menoo, tiene que deteoera• para pagar 
un impueeto de pea.te; entre Baailea y Colonia ha pa~do treinta y 
una taeaa. No ncaban •hi laa coaae. Cadn comunidad que visita 'tiene 
eu moaeda propia, nun propia.a leyes.y reglamenton, eua propias auto­
ridades y orden ~ocial, Ton o61o en la reg16n que circunda a Baden -
~igan 112 aedidaa de longitud dietintaa, 92 medidae de 1n1perfiaie d! 
~erentee, 65 cedidas de 4ridoe, 16) de cereal•• y 12) d• l!quidGa, 
63 medidae eepacdalea para bebidas alaoh611oaa y 80 libraa ce~ paao 
di11tinto... (1). 

S~eapre que el cumbio directo parecía illpooible o dificil, cada uaa da 

}11.a partea contre.tantea ee eeforaaba 11n cai11binr uuo t!:l'rCitncfR.t• n<:>t>r1\11t~·,,, 

r-.o aol-•nte por bieneo mejor caa;bio.bleo en f':enoral, atna por loo mejor 

cambioblen y entro E11ton prefería noturu~.ente lo~ 110é:J vend:I ble a de todoe, 

Cuanto mejor ne conoidaru,..n como medio de cambio, loa ~6nerco u.dqu1r! 

áos priir.eru1t1unte pura reu.lii.11.r _el ca!!ibio indirecto, ir.ayoreo sar{un luo 

rrobabiliiJudelll de poder alcanur el objet:lvo final oin ter-.er que vol•er 

b reali:.11.r otra operuciGn similar. Ve eoto manern, He d.16 una.tendencia 

!.r.evitMble n r"cha:.11.r una f'Or unll ltt.t! :-1<r-c11.noíaa rc:cr cui::biable11 de la 

oer1e de génercs que oe empleaban como medio de cumbia, hBota que, nl f! 
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r.al, qued.aron unas cuanta" ce~car.c{aa que eran ecplea~a~ ~nivernnl:ente 

coco medioa de cacbio aceptadoe ~cr todos (TDC.p.17). 

El dinerc ea un bien cuya !unc16n econemica ea !ac!litar el interoa~ 

bio de Eercanc!aa y nervicica. Eet.a eicple aaever&c16a no aatia!ace del 

todo a •leunoa 1nvest1gadorea, pani. loa cualea no ae prtnta la debida -

ateno!tn al notable pa~el ~ue deae=per.a el dinero en la vida eccnémica 

ei a6lc ee le concede la función de aer cedio de cacbic. l.'.ieee co:c:enta 

que eetoa inventigadcree parecen olvidar, que en ur. orden econ6cico fun~~ 

do en al cacbio de mercanc!.ae, dlfíc!l=ente ¡Nede haber uim func16a cde 

importante que la de ner cedio e~ de ca.=bio (tDC.p.19, y >.H.p.602) • 

.Je11puée dt1 ha.bt:r an~li~ado ~·en<{er la ctu11tt1tn -ccccnta .:.i.a••- debiera 

eer inneceaaria ee~ir d111cut1tndo eobr11 la relao16n entMI lee funcica1111 

eecundariao do] d1nerc -patr~n o :edida de pagoe difer1doo 0 alzr.acfn de 

Talor, ~ed1da de valor, faa1l1tar las cperac1cnes de c:ll~to- y la función 

b.4e1ca. f;c obsta.a~e lo anter1or 0 ae putden re\·1su.r breve:::ente dichno fu!!. 

c1onee, para comprobar que se rueden deducir de ln !uncitn t::~111ca de la 

=oneda dt !ll'r un i::edio comó.n de cazr.t:i.o: :<:n lo ccncerr.:ente u la '!°unc16r. 

cu=plida por el dinero de facilitar 1&11 ope:-acionee de crédito; es pos~ 

ble coneiderar f'cilEente a f11t.oi. 0 como parte de ln función de eer =edia 

de ca~t::io, o CC!llO derivaci6ri de ella, debido i. c¡ue en el fcndo, 11111 oper~ 

cloaes de crédito cons!~ten en el ca=bia de unoe b1ene~ ~reeentea por c­

trcs bien· s ruturoe~ Algunoa econo=ietKe aluden u uni. !'"..r.ci.Gn J•!l din .. rc 

co=o patr~n de ca~btoe diferidca o epla~ado~: ~in ecrar(c, el pr1nc1Mll 

prop6111to de eata expr•etc1n, rkd1ca en 91r.pl1ficar la~ J1~cun1onel! ace~ 

ca de la influencia que ejercer. loa ca~"bioa en el va:cr ~e: dinero ocbre 

el ia:porte real de 1•11 deudas z:onet.ar1aa, •::decir, ::.:2 :.i..ilºll.!UO!O ::¡ue 

convienen en r•cib1r el paeo en fecr.as fut~rw.e, debe~ eatar a~~r(j~ dti 

que el v .. lor que rec1"b1'T!ia entor.ces, no l!erd in'!°•rlor n.: ..ale:- de lll fr­

chi. de l.., tran11U.cC:16n. Ul ex¡::-eD16n cu:r.p1• ece :fin aa..'T:.:-iltle:iente, ptrc 

pi..;"Je t.er ec¡ul¡ll.r¡,da 11. ¡;1. .ie ::.~;1c. ~11 en::-.!::~- :.-~úl'ln.ent• &.ceptaJa. Tai:ib16n 

la func1Gn O<!l ;Sinerc cc:r.u trar.~::i:u:.r ae valer e ulira:lr . .: .. v;1.lor, er. e: 

sent1do dt que el dinero no dt'"re aeteriClrarse con •l tie~ro y eu r;oae•­

dor debe poder retenerlo de •.:.na mar.era. indt·!~ni.:!.v., ¡:ue::.11 ser deducida di-



~ect&111ente de IN funai6n c~o medio o 1net~ento de cacb10, Las mercan­

c!ae espec1als:tnte apropiadas pani. oer all:iacenada11, ncw::ulada11 y, el cctl­

~!.f"~i•~te y =uy extendido empleo de 1811 mi.mula para e11te fin, ee \U'l& de 

lae cauaae c4e 1•portant-. de 11u condto16n de camb1able11, ad .. 4e de au e~ 

lidad ccmo 1n11tnmento de cambio. Tan pronto como 11e r,eneraliz.a la 0011tu~ 

br. de e111pl.aar cierto bt.en· eocnémico como 1n11trumen'tc de c-=bto, la gente 

••piez.a a almacenarlo can prefaren~ia a otros, Desde luego, que la &C'Ullu­

lac! dn, como forza de 1nvl!re16n no juega ur papel relev11.nte en nuu1troe 

dia11,. ya que eu lugar ha sido ocupado por la COltpra de bie .. e que prod:!. 

cen hl.tereeeo; ~etc aparte de la excepcional propen11i6n a ate11crar cro 9 

plata y diYilllaB extranjeras, eoti~lada por 1• 1nflact6n. Ahora bien, 1a 

COfleda todaTi• funcior.a ho)I, como med10 para tranoport.Mr valor a trav4e 

oel oa~io geogr.t!ioo: en e! =1m:a 1 eot• tuacidtt no e11 m4e que un modo 

ie facilitar el aa.mbivde merc&nciae, tenemoe por ejemplo el caso de un 

europeo que e~iéJ'&, digamos 11. Argentina.: y desea cambiJlr loe bie~ee que 

\:;.er.e. en i.urcpa, pJr otrc.e en Eudac:frica: vende loo pr111ero11, se va a A!: 

r~~c1 .. con el dinero -o ca. alé\in inetnaiento pagadero en dinero- y &ll! 

~c~pra eu nueva caea o lo que desee, por dlti•o diremoe que la func16n 

del dinero de eer medida de valor, en el sentido de utili~aree como uni-

4-d de cuent•, se deriYa ~cilaeate de la tunci6n pr1 .. r1a Que hemos con­

~1derado, ~e eer,precieamente, medio de cambio (TDC,pp.1~-2Q), Pero, pa­

rece que eo her. de anali~r a l& orerta y a la demanda ~onetarlae, 
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111~2. DeSl&ad.a 7 o!erta de dlaero. 

• ••• En mi opinión, •igue aten.do ctJ.erto 
que hay una, y a6lo una !orwa de que un 
psis pueda conten.-r de hecho l• in!l•­
ci 6n, 7 coneiate 11m ...,,1.arw.r l• tasa a 
1• que aumenta 1• cant14ad de dinero.• 

•tlton..Fried.119-n. 

Loa diT•r~oa bi•neo y aervillios ea diterenaiaa nlñ9.~l•m••t• entr~ e1, 

por lo que raapecta a eu :taai.114.ad de oolocao16n y de venta. Hay mercan­

cd&.a, par& laa aualea ea f'ai~ hallar comprador diepueato a pa(Jlr el ma­

ycr prac.1..a. que, dada• lae circun•tanoi•a ooncur~xtaa, por loa ai11111oa qu~ 

pa ed.gi.r1 •s1•tea otro• bi••••• en cambio, para loe que •• dit101i enoon 

~ r4pid&mente coapr&dat. Tal d..iaparidad 1111tra loe diveraoa bieaea por 

lo qua a la. taeilidad de IN colocaci6n ataHe, origt.a el c .. bio iadlr9_s. 

~o (v~aae aecaiib&. II.J.). f,¡u.ieza ao puede obtener loa bienaa Que prectaa 

pa"' el conll'Ulllo o la produco16u, o quien no cabe con •:ir.actitud cuál ••• 

la mercanc:ta que en un futuro incierto neo•aitar4, incrementa la poeibi­

lidad d• dejar mil.flan• 1J&tiefaatori1L1&e.nte atendidas IJU• apet.meiae, ei 1!!, 
ter~bi.11. lllJI bie .. ·a de ditia1~ ealida.por otro• d• crolooaoi6n ~'ª eena! 

ll•4· Pu•de nuoede~ que laa condicione• ~ter1•1•• de l• mercancla, q .. 

el in~ereaado poaea -i!DCO.lf& perdurabi11dad, ~atoo exigido• por eu •la&o~ 

naje, e~c,tara- le ditioulten la eap•r&. Hl temor de que un cambio en la 

d!mllnda, redusitUL el valar del bLaa en cueati.6n, puede ig\JJllmente inducir 

•l interesado a no r•traaar el trueque. Ea CJalquieit d• loe anterior•• 

c:aeoe, la poatura del 1JUj•to e• mejora ei, mediante el oportuno intercam­

~io~ obtiene otra merc1uurl• que, en su momento, le ee~ CLl.e f'c1l aclocar, 

aunque con •l bi•• de ref•r•noia., no pueda e&tiefaoier ninguna de wue n••••i 
i&dea preaentea4 Kioea 11.a~ medi(lD da intaroambio, a 9'\U•lloe bi..en•e que 

lae pareo .. • adquieren, no piu-e. con1NS1irloa, n~ para emple~r;w en aati­

vidadee produotiTae propia•, aiaa, preaiaa=eata, para interasabtarloa por 

otra• mercanoíaa o oervicioe que eeperan coneumir o utilitar en el futu­

ro. El diaero eo un m•dio de intercambiu; ee el bien de m•a t'oil ooloo~ 
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c16n¡ ·l•• p•r ..... lo. dee .. .r, por aua.nto pie~ utiliaarl13 en ult•rio­

rea truequ•• o ca.bia11 interperaonalee. Ee dinero aque1lo que coa cartlc­

ter gener-.J.t&ado ee ofreae 7 acepta ce110 ••dio d• intercai:blo, 4a1:&, co­

ao v1.mo11, •• la funa:i&n bl&aica del din•~• Perc d•.1•oa qua IU••• carac­

tarice • loa medio• de int:.erca.mbio.: 

Loe bieaea de inteecambio aon b!Jn•• eaon6aicoa. Resultan eacaaoa¡ 
Ur des:aada pan loa 1111111:011. La11 gentea en el mercado del!l•n adqut­
rirlcui, ball4.ndoae dlspueataa a eatrepr1 a cnbia.. bi•nut 7 1utrvi­
cioa diverso.e. Loa aedtoa da 1.atere9abio tienen efaotiYo Yalor d• -
intermu:ibta.. La gente •crtftca otra• co•• por bacerloa INJ"OB; P'­i!l'D•• "prea.io..m" por 1111011. La paaul.tartd.a.d. de tale11 preatoa eatrtl:a 
en que loa at1moa no pueden ner e~pre .. doa en tlr..tnoe dinertrtoa. -
Al trmtar de loa bieoea 7 aervictoa que aon objeto de ua.:.pravent• -
habl&moa de su preo.io en dinero. Del dinero, en ca•bio, pr.dic••O• 
BU pod~r adquiai:tiYa con respecto a laa =trcanoiaa geaeral•eate co~ 
trat.adae. (A.H".p .. 602). 

De ••••::& Que para Mia••• el prtcio del di..ntro, •• la cantidad de b1•-

1n111 7 eet'TiCioe que ee oo•pr..a coa ••• diaero. Pero,eiga.aoS ex&mina.nda -

sua id••• •eeroa del aereado aonetario: 

Ha7 de .. nda de ••dio• de int•rcaabio porque la geate pretende ~ 
cer aoopio:de e.lla.. To.lo aquel que op•rw. en la nocied•d de mercado 
d•• .. poseer cierta caatidad de dinero. una auma de me~lico en el 
bolaillo o un saldo de 11W1erario a G"U favor. 51 81.IJeto• a vece•, qui~ 
re dieponer de ... 7or teaoreri•: an otraa ocacionea 1 por el contrario, 
prefiere reatringirla¡ en caeoa excepcionalee puede incluso ren~ 
ciar a toda tenencia. La• gente•, normal.aente. de•••n no eólJ:l poeear 
divereca biea•• eson6aiooe: qui•r•n adeE411 tener dinero. T•l saldo 
man•tario:no oon•ti"a17e e1*ple reaidua, mero excedente d8 riqueaa 1~ 
ge.atada. E.a modo alguno Yi•D• a ••r reato Que inYolunt•ri•=•nte que­
da en poder del ln•are,.do una vez ha pract1d•do todaa IN~ conpMLa 
y ventae. Eepeoi!tca dei:ianda de dinero deter:iiaa l• cu&nt!a del mis­
mo que lae gentee retienen en su poder. r. como 81.IC•d• en todoe loa 
dezA11 bleaee, aon 1011 ca111bio11 regiatradoe por la deri.lnda y por 11.ls 
exiatenoiaa dinerariae loe que •lteran la ra~6n de interca~bio entre 
el dinero, de un l&d.o, y loa del!l4e bienea, de otro. (AH.p.602). 
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Una d•termi.Aada UJddad m011•tarla, ele111pre eet6. en poeeai6• de •lgu.na 

pereo•. Bl din•ro pasa de un&• -no• a o•n·•• en proc••o p•z:.&nent• y uin: 

•ol.Ucl6a de oontinul4-d; no ba7 inetlU\te duntnte el cual •l dinero no -

11.a de a.die. Bl at•.ara-i•nto no •• ÚD que un saldo d• aetlllJ.lo.a,· supe­

rior -eegáJa l• op::ai.6n de quien enjuicia- •l ccmeldera.do nor.al. (.rulea •­

tesara, plea .. que, •n d•t•rw.t.&4& olrCU9e~o.1a, l• conviene acuaular -

••~ion •~tr&. 4•1 que non.laeate, o ... o11ro aoaento re\l.n• l•'-'• e•~ 

ci6•- 11-6.). Eete aedo el• actuar ia!'l11.7e en la d .... d& por dinero, de~ 

nera idJ:ntloa a coao cualquier otra .. a1uu1 ... 11 afecta.. Al.gua:oe eooaoale­

tae api.Daa. que no d.ebe b&b1-re• el• 4e-.da 7 otetta de dlaeN», p que loe 

objetiToe p1re9&\lidoa por q~a•e d•a .. d&n dinero, BtDI. diattntoe de -.que­

llo• ~ue bu.eaan quS.n•• 41 .. nd.an aeroanclaa; 6ataa 1 etUl de•iuul•e heahae 

coa. ai:m.e a oonauatr al. biAn, ai.•atraa qUe el dio•r<t lo· de.anda el 1nter,: 

...a.o, •1apl .. •nte1 pars de•pr.-ler•• d• 61 en loa Urte~biaa. La obj•­

a±6n •a;terior1 le ~Oe i.ntundadll. a 111.aeat debido a qu• U. •e<li.O de t.­

terOlambio1 •e'tli si911do ut111.U4o 1 pred ... ente al de111prei:1116r•• de 61 (AlL. 

p-.604). 

El heebo de que el •i.a•ro ao •• d•e&&a\e por el u1110, o eea ltU relatiT"a 

11:1.de•tl'V.otibil.Jda.4,. n •1•1•i~:lli~ T n. -n•jabili4-d, •l ~l que la. 

dU'i<nll.tad pars ur tal1111ti~ble, de tal tonaa que pueda tta.r IJU "tf.pi.co 

••rvicio de ••r W1 m•dio de ca.bio aceptado durante un ~iempo indefinido, 

ea \11\a cirCIUl.llt&noia d• ptL-. t.ra•o•~ ea. lo que a la aOD.fi&un.c11& 

de l• oferta aCIJl.eta~ta ee reti•~· ~odo ello, ain embargo, en ~odo •lguno 

baca qu• aea ju11tipreci•do el cliAero (.preYer al. precio del aero•do, coao 

ae dijo en la a•Cll%.16n II-1.) ele D&n•r. diatiata a e~o lo eoa loo de=iia 

bienee, o eee, de acuerdo co:a. ~ deaa.nde dee&teda por todoa eq,uelloa que 

deaea..n poae*L' eapec!tics• au.&• •1nerar1&• (Alf-p.604). JM. deaenda por d! 

ne:ctr no difiere de la Q.WI oor-reapoad•-• todos loe d•='• bienea o aervic! 

ca~ depende de l• oonduo<\a 11.d.optad.a por loe 1JUjeto111 eoon&.icoa que lo d~ 

11ean para tener:l.a-a tru diepoe1c16n. V111t111 nea abun4• con reepecto a todo 

lo ooa .. \adoi 
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•• 
Ci•Mllo que,. tra~o ... 11.•l d.laera, la. cataUctlc;::a. ha de. a.bordar 

probl.9•• 4e aarvor -pll-m& qU• aquel que --.1.l~• al ocupar11• de -
lae deml.• aeraancd••· "º ooapete, en et'ecto, a 1• am~~ctlCL, et~o 
• l.a p•lCol.Ogfa.~ a la tlelolog!a, explicar por qui la• R•nt•• de­
ª....,_ lo• diverao1111 bi>en•a cQJ1.traUb en e1 aercado. Tal llic6gnita, -
ata eabare;o., cuaado del di.airo •• tHta, el CIOl'Nspand.e a la cataJ.•o 
tica deapejarl•. Be la cat•1'ctlca l• ciencia que d•be 1ndlcanio11 - -
qu6 Tentajaa pretende •l ba11bre deriyar de la ten.neta de nWll•r-.rlo. 
Ho ean talea ventajae l•• dni.cae clrcunetanctae que deter-.t.naa •l -
pod.er adqll.leltlTo del dlaero. Xl deaeo de 4.iefrutarl.ae conetit~e -
Aniea.ente uao de 10111 't'arioe taotoree que 4••tan l• de .. nda de di­
nero.. Y ea e61g tal demanda, o .... en definlt1Ta 1 un factor 15\lb~t~ 
YO C\1,7• lateoai4ad esa1uel ....... ate depende de jutcloe T1t.l.or9-t1To.a 1 = 
DUll!a de b.eoho11 ObJ•tiT011, .~ de c•pacid.ad algtU* i-e. proToGAr •­
fecto11 deten1ts:ado11, l.o que 4a l.ugar • l.011 tipo11 de U:lterc••bia que 
el. •ercado regiJtra. (.A:H~p.599} • 

Haa querido 1011 e•o•011kta• prect.-r ~lea f'Uer.a l.011 faotorea -
que incre=entao o reatrirtgea.la d .. anda de dinero., habiendo oolcl.ul 
do que el.loa eoa: lJL pQhl.11d.6a.- el. «TMo. en que l•• agNpaaione• ~ 
•ilJ;area atiendan ll'Ull nece11id•de• mediante proitucc:16a propia o lab2" 
rea, en caabto, para prOYeer &Jeaa11 neo1111i4&de11, acudieado •l •e~~ 
do coa .u11 aercaatda11 vendibl1111 1 coapr&lldo en a1 lo• corr .. puadi•B 
t.11 •rtlcrul.011 d• con1SU1101 la di.11trill'l1otlm de la act1Tida4 a•r-1"11, . 
.. 1. caao l•• lpa:n11 en que norwalaea\e 1111 1.ii¡ui•• la• op11ra.ii:me•1 
1 le.a CÜPring hwee11, para J.• su~ cano111allli6a 411 or6dito11 1 d6b.f 
toa. todo11 e11tos factore11,de11de luego .. ia!'l~ .. en la d• .. 114• de di 
nero 1 en l• ClU&n.tia. de 1011 ... ldoe din11rarto11 que l.&e 41attnt•e pei 
aunan juridioaa o natural.ea efecti'Talllenta r•tilln .. en caja. La t... 
fluencia de d1Clb9.11 ciroun11tansiae,·11tn .. llargo, •• e6lo indtreota, 
t.nduai.end.o •·l•• gente• a •ll't"illar, en cada caeo, opor~e 1 oonve­
nteatea B&l.d.011 de te11or11rl• que 110 dt11ttnto11 .upu1111to11 ••l DO 1.011 -
0CD1.11ide~rlaa. SQJI.. et1111pre juicioe T&l.oratiT011 f0%9Uhd .. por loe -
propio• tntereaadoa, lo• que, en def~nit1"1l, roouelVe• 11111 cueetuo­
nee de referencia. Loe diferentea actorea 1.nterTintente11 1 por 111 •s 
loa, deciden aw&l te11orerla conatderan aAa adeauada; lae oorreepon­
dieatee deciiri<zaaa aan por •lloe pl•e .. dae, dejando de adquirir me~ 
cana.1-.e, valoree 1 criditoa o vendiendo t•l•e aatiTOll patrimonial.ea, 
en un caao~ 1 operando a la inTeraa, en otro. El plaatea.S..to, par 
lo.que al. dinero a.fea~, no di~era del que corresponde• todo• loe 
de_.,e bienea y aervicloe. l.& de.-n.da de dinero de .. nd• de la oondu~ 
ta adoptada por 1•11 gentea que quieren adquirirlo para tenerlo a la 
TiBt&o 
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No faltan quien•• de l• demanda de dinero b&cen notar la gran 

lenti~d coa: que la utilidad marginal de la unidad monetaria decre 
ce comparativamente a coma deeoi•rnle la de l•a deml.e =•rcanoiae, r. 
sulta.ndo tan 1-perceptible ••• deeoenao de la utilidad !lllLrgi'ftll1 qu&, 
en la pr'ctica, puede eer deoprectado. Nadie jam4e eotimn. totallnen­
te i.tta!ech• au deao.nd& de dinero; nadie renuncia a un incremento 
del propio ingl"eeo dinerario, aiempre y auapdo el correaporuliente -
aacri!ia..io no aea •Koeeivo. La des9inda de dinero puede, puee 1 cona! 
derare~ 111-it•da. l.& exieteooia de una demanda illlmttada,ein eaba~ 
so, ccnetitUJ'• idea en e! mieaa ccatradiotori•. E~ ar~ento, ain = 
eo~rgo, ea puro eo!ioma. Supone can!undir la demanda de diaero rara 
1ru tenencda a la viata con el deeeo de tnor .. entar la propia riqu•­
r.a expr• ... da en t•ra1no.a aon•tario•. Quien a••vera que au ••d din•~ 
ria ~--'ª pued• ••r ... oiada, en •odo algu.ao ••~ d:!..ci•nd.o que nunca 
oon•iderar' ba!Rao.t• au t••Or•r1•. Lo qu• de verdad quiere ai~1ti­
car e• que, ea n~ caeo, ee coneide:w.r-4. exaeaLva.ent• rico. SL -
peraibe nuevo~ inereaos 41ne~ario~, ovident~~~nte no los desttnard 
a incrementar •l ealdo de caja y bancoa¡ •n todo oaao, dedican&. a -
dicbo e!Jllletido un& parte tan oóln de l•o U\111'.ilB en cueotión. El reote 
le e .. ple•r' on bienes de 00111N. .. o inmediato o en 1.nvereien••· ~•die -
conserva en BU peder dinero por cantidad suprrior Al me~lioa que 
e!eeti..,..mente deeea tener. (AH.pp.604-606). 

El dinero no ea un ant~ abetracto; conotitu7e un si.-ple bien econó=ico 

~ue, coao tal ea valora y juatiprec1& por uue propioo m'r1.toe o caracte­

r!eticao, ea dto.ir, por loe aervicioa que loe individuos pienoan derivar 

~e su tenencia. En el morcado siempre b•y sutación y ~ovimiento; procJ.e~­

rente por eotaa variaciones aparece el dinero. lA moneda constituye !ao­

~r engendrador de eas.bioe en ra&ón a que oe ateaGra<; lae ~•nt•• conner­

T"an dinero en caja 11nic•mente por el heo.bo de prever cambios, auya !adol• 

e importanoi~ oonoid,runoe incapuceo on cad& momento de predecir. Le. te­

r.ena..1• de dinoro ex1~e .-or1!ioioa. Quien aoneerT• aierta CJLntidad •n el 

~~lcilia, renuncia de =omento a adquirir bieneo que podrta dedicar al con 

ni.o o la producción. Se podría decir que el ccoto de tal aacrifiaio equ! 

Tale al inter•a originario que ae le pagaría de baber pre~t•do dicho e\Ula 

dl..fteraria, El que oe soporte voluntariiu:iente esta p'n!.1d•, constituye una 

~rueba do que el oujeto valora en m4o lao ventaja• correopondientea de~i­

.ada• de l& tenencia de nUJ:1erario, que la oorreepondiente plrdida de in­

taree•e. Cada \mO valora y pondera ~ereonalmmnte laa ventajaa que ee de­

rivan de la tenencia del dinero1 la deoieión que el individuo adopte de-



'' 
pende ai•mpre de un Juicio subJet1To: y cabe aeBalar. que di!erente• pe~ 

11ona• e incluaa un 111i11mo 1nd.1Tiduo. en fpocaa o aomeato11 4111t1ntoa, Talo"? 

de modo dispar circunst•nci.&11 objetivas 14,nticae (AH.rp.625 y 642-643). 

Cuando un bien econ6aico cimienaa a eer demandado, no e6lo por quienao 

deee•n acpl811rlo para el consumo propio o para. la producc:i6n, aino ade­

m4a por tercera• p11r11ona11 que pretenden retenerlo en su poder como ••­

dio do intercambio, para lu11~a.d11oprend11r1111 del mi•aa, entancea 1111 incre-

11111nt .. 1a demanda•• la mercanct. en cu1111ti6a. Se ba encontrado un aueTo 

aproYechaai•nta·del bten de ... t4ndo•• una de.anda •diG.ia.-1, que proToca 

un •l&a del valor en aaabiu d• la mercancfa; 1111 decir, por la adquia1c16n 

d• d..icho: objeto, el mercado eat.4 diapueoto •boni. a entregar ~yor ndmero 

de otroe bi•ne11 que ante•. La cantid•d d• =ercanci•e que por un medio de 

inte~biG pueden aer obtanidae, o eea, el precio de eete ~lti•o, e~pre­

D&dO ea bienes y eerTicioe, ee parcJ&l.mecte !unción de aquella deaanda 

provocada por qu19nee deoe•n adquirirlo ceso tol •edio de intercambi~. 

s~. ee deja de empl.ar ccmo medie de intercambio, por el motivo que eea, 

dicha mercancía, eaa eapec!rica demanda adicional dcoaparece, bajando en­

tone•• su pre~o. Aai que, le demanda de todo medio de intercambio ae ºº! 
pone de doe d.ei:iandarr paroial•e:· la de quieaea deD•lln emplearlo para el 

conlf\Ula: o la produca:16a y l& de qui enea lo utili&&n como. aedio. de inter 

camb~. Por ello, en relación coa el dieero met,11co -oro y plata-, B• -

coaeidera la demanda. induetrial y l• de11anda monetaria del mismo. El T&lor 

ea c•mbi~ de un medio de int•rca•bio aenl la reeultante del e!ecto ac~ 

lat1To de la e doe dei:andaa pared.alee (AH.p.611). 

La magnitud de la demanda. del ••dio de intercambio que aparece debido 

a lo• aervicioa que como tal medio de inte~cambio pueda proporcioaar, de­

pende del valor en cambi~ que el propio dinero ten~ en el mercndo. Pero 

aqul rrur~e un aparente probler.a, que !ue denominado el ~circulo auetri•­

ao"i el dinero, para 1er deiiAnd.ado, debla ~ce.ar de peder adquiait1TO, pe­

ro au poder adqu1ei~1To dependia de la de~anda del mismo; •1 deaJmoe que 

la decanda monetaria prove•la del poder adquietivo, y eete redar aoqu1ei­

t1To, a au vez, de aquella de~da., el rszon.actJento p•recta ~•r circular 

o v101oeo. Correepondi6 a ~i•ee deebaratar eate circrulo, ccn rru teorema 
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regr•oivoi- l• d11sand.a •on•Urla d.11 bo,., .lP. provoc6. 111 poder adquisitivo. 

de ayer y, por eeta via, 111 puede ir r11trote711ndn la dem&nda por dinero 

haeta llegar •l remoto dia en que la mercanaia, que luego eeria dinero, 

1111 deai.r1 ••clia g.n•ral de pago, no ª"' todavía •oneda, eino 1101 .. 11at11 

un bien eaon6mico mi.e -oon propia ut..1.lidad 7 d•i:&lld•- 1d6n110 para eer CJL!!. 

jead~ pgr otre.11 coeaa ~reai.ada111 o e11a, que eet.a..011 ante el priaitt.- -

di:aiero m•rcancda, con ~lor propio. por go~•r d• utilidad p•rticula.r, epa~ 

)a de i. que l11t!go.. le conferiría IN oondidlzn de a•dio de i"Dterca.bio> oo­

.-4rm.11at11 ao11p<tadO. Explioit• .. 1 Mieee, el T9olar 7 el poden adqui.JIAt..1.~a -

del dt.aaro,. 11..t.denai&odo Que l.a ..... l..u.-., deb1o -411 apar11c11r1 al -paro da 

la 111p11u.itiaa dtuandA· d• cierta carcanoia ap•t•oid• por i.11 p11rao,.., J& 
antee de qu11 la mi••• fuera. dinero~ Bntonaee1 •l dt.ero ourgi~ de una 11e~ 

canot. útil. 7 -pllAmente valarada; tuena prticd-.•nt• lo• tnd1v14uaa 

quienea bac• •1g1:a.e creara.a. el dinero, nada en tal ••ntld•• bi•a el ga­

bterno 1 ,.. que hubo.· di.na-ro sruo.ho antee de que le ~ini11traci6a pd.bllct. 61'!!. 

bere. o.itra• •n diocoo me'l;j.lio.oe o •n papel, que poeterloraente rectbt:rten 

el noabre de peeo111 auat~l••• fr11oncoe, d611Lrea, .. reo•, rupi.e, e•-'te­

ra. Ningu• orden gub•l°NlaleDtal. 1 ni ad.bito contrat.o •ocl•J., pUedu dar a. 
cri:ll1"'M. 11•rc.ia!tl. la oondio.ib·. dinerard.•·1 ,.. que, til:i.abellt.•, la •oned& no. 

ea aiaD cdertc: bUs. que el ••raado. 'l'al.~ 1 que poa1;e.r1oniea'\e deb14o a. 

su11 caraoteri11ti.o&e ee o.onTiert• en •odio. coda 4• o.aablo (8). Cabe 11el'.•­

lar que hiet6r1o&•ente, 1111 haa eapl..,do. ant•• 4• nueatra11 eotualee •one­

d.&11, gran .,,._ri•de4 de 11ercand.aa ao•o medio de int:erc.-bi.o: gaD&do, taba­

co, pieles, aceite de oli~, certera, vino, •11cl•Yo11, arroa, cobre, hie­

rro, oro, pl.at•, dial!lllr1tea, cigerri1lo11··-1 ha11ta lltljarae. 

En general, cuando ~ioee habla de dlnaro, ain preci ... r sil.e, ee r•fi•­

re e cualqui•~ m•di.11.· d• int:ercaabio. d• uao gener9ltPdo, P•ro en ocacio­

nee llega a distinguir tipo• de dinero, cada uno con IN particular 11igni­

t1cao.16n1 Aa1 no11 babl•. del d.i~ro mercancia, al que ,... ant•• habla.moa -

aludi~ como aquel qu• priaer-amente cociea&6 a utili&&rae -ganado, tabaco, 

oro, plata, eal- como medio de interc1U1bio1 por cuanto tenia valor o uti 

lidad propia que laa p• roor1o11oe apreciaban. D• 6at:e, d•rivao •l dinero cr! 
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dlto, ee decir, un in•tTu.•nto, eu•lqutera que a9& 1n1 aopecto toraa.l., -

que da dereclba. a oollrar, •in a:arco 1' a la Til!lta, d• un deudar de plena -

credibilJ:.dady la corr-•po:ndieate cant.idad de dinero mercanc!a1 eetLllCl3, 

por pa».er WL •:l••plo, &11.te R1. billete de banco .. Eete dl"tiaa. engendró, • 

IN T•s, la que Mi••• lluaa diaero tiat, o aea, no• reteri•oe a un inet~ 

•.a.to que, a pe .. r de no 11Upoa•r J'& •K1Rencia o crldito alguao ooatra na­

die, por el -1.mple beaba. de aegu1T util~doae c090 medio «•••ral de 1.a­

terc&ab~o, contimi& aleudo dinero; en buena aedida, IN ueo ee b&a& en l• 

con1'19;na. 7 aceptao16:. del aloao, hablamoe aqu1 1 por ejemplo, del papel 

aca:ada ele cureo legal!. •le•• w.1:1.J•n oGnaidere. otro• aellioa de pago deao­

ai.-doa iruetitutoa aoaetaria:m, que pr'cttc&lllente eon dinero,. pan> que a 

la lar¡;a ea preaiao canjear por numerario por quien pretenda emple•rloa; 

a• t:z·••t• bliaica•••t• de doa tipa• de ina'bru.mentoat por u .. pan;e, loa -

cuirtd.tbadoa d• d•p6uito 1 1U11tidiui par 1011 baaoaa 1 tranam1a1b1ea por endo­

ao l'i de otra,. 1a. ll.a .. dt1• ••dloa :C.iduoiariaa, a.onat..ltuidoa a au Ta& pr;rr 

lo• cr4d1toa que l• baaaa coa••de coii.tra ouot&a ajena• ;¡ por la 111t111eda -

rr-.ccr.ia.arta, al ao go&&r •ata, en aiertoa caaoa, de pleno poder libera­

torl~ puea, en dia1Liat.o caao, aer!a dinero tiat da acruerdo coa la llltci:e. 

aada noaencüatura miaiana (AH •. pp.596 l' 64S-64e). Coii.aidero, ain -be.rBo, 

que 1o .... iaport&ld•• a deata.ar ea rel.aoJ.4a a la oferta •o.netaria de Ja 

que bBllOB Tenido pl&t.io&ndo, va a aer todo aquello que l• impaote direa­

ta.ante T que prov~que diatilltoa f~aeaaa en l• eoooomia: 1nflaoi6a, 

uri•i•, auges t1at1a:ioa, d..-.luac.ioaaa, .. peoraaiento •n bL dtatribuo16n 

del 1.nsreao, desorden aone"t&ria~ como verp:ioa 111'• ~delante. 

par. Miaa•, el el.ementi;r. caintnt.l en el probl ... ecoa6aico del dinero ea 

el del Ta1or ea cambta objeti~o del 111111.mo, 1lamado común.e.nte, iru poder 

adqui.aitiv.o, Eate ea el n•a•-rio punto de partida de toda teoriaaa16i:i, -

porque aolameate en relae16m coa el valcir en canbto objetivo ea vialble 

la peculiar c•racterfatitia del dinero que le d.1!erenoia de otroa b1enea: 

~~~ Lo qua nea interee. ea demoatf'9.r que l• obre. de la Ecoaonia en 
lo tocante al valor del dinero eu ~•a gT~nde que eu obra un lo que 
ae retie:i:ra·al Talar de laa mercanciae. Al explicar el valor de lau 
meraancda•, el eoonomi•ta puede ;¡ d•be contentarue con dAr por au­
pueata e~ valor de ueo aubjetivo y dejar la inveatigaa16a de aue o-



91 

r!genea al peto6logo; pero el verdadero problema del valor del dine­
r~ eolaaeate e~p1eaa en dolUie ee termiaa en el oaeo del YAlor de lae 
••rcanct.•, a eaber, en •l punto en que ee ha hallado lae caueae de 
tel!lli,,_tea objeti.._11 del val.ar tn1.bJ11t1 ... .o, puea no hay valor uubje"ti 
TO de la =oneda eia Y&lar en cambio: objetiTo. No ee el trabajo del ::'" 
•ooll:D&i.at•, eiml: al del &«r6noaca,, eqiltcar qua el tril[Q •• dti1 al -
htmbre 7 ee aprea.iado por 4iattq pero 111 ea el. trabajn propi°' del eca. 
nc-.teta explicar la utilidad del dinero. Be lmpoelb.l..e opi,.r eobra :­
el. valor uubjetiTO del dill.l'lro ein.. cliewtlr &aeraa de au ,..¡ ..... m aam 
bio. ob¡ietiTO... A d..1:tereiao.ia de 1&11 •11~11, j11.111A11 ee hlu'f& ueo del 
dinero. al •ate no tuv~era w.. T&lo.r en cs.bia· objet1~~ o poder adqut­
eit1VQ~ Bl "C&l.or tNh;jet:l:T'O del dinero aieapre depende del ... iar l!JUb­
jat1TU. de loa otroa bieaea egon6.1coa que puede" obteoeree a aaab:io 
de 61. Swvalor .ubjetivo ea, en eteoto, ua concepto d•riYadD. S~ -
1U1ermiol!I e&tila.r la 1•portaaa1a qun tien.11 una eentidad. dad.a dn d1.n­
ro. -lo que ea i:;.portante 7& que nabaacaa que de 411 d.epende el procni .. 
ra~o• una a.iarta eatie!eooilb.- beaoe de partir de que el dirurro p ... 
&e• un valor en ceabio objetivo d.ado. 81 valor en cambio d.el dinero 
ea el valor de Ul!IO que ae e&pera tengaa las coaao que e• pueden ad­
quirir oon tl. S~eapre que el dinero ea apreciado por alguien ea 
porque e&te alguien eupone que tiene cierto poder adquisitivo. (~ne. 

pp .. 92-93) •· 

Segdn lo e~pueeto, bemoo de entender por valor en ca.mbio cbjetiTD de 

una mercaaaia, el peder que teta tiene para adquirir cierta cantidad de 

otra& mercana.!•11 a ca111b1.a, de eae ,,.lar, y eu precio ee eDll Cllntidad real 

de atrae meroann!aa. En el ~iemo oentido atiraaria•oa que el valor en cas. 

bi~ ob~etiv~ del dinero ee la poeibi1idad de obtener oUtrt& cantid-1 de 

otro8 biene8 eaonós1cDB a ca:abio de una detez::.i.ada cantidad de dinero, y 

t•b1.41n rea!innariamoa.-que 1tl preaio del dinero ea la cantidad real de otros 

bienes que intercai:nbiaa por la 11.1.ma de dine!"9 en aueatth (!!IJ'C .. pp.96-97). 

!l regateo del mercado (como vimoa en la ueooi6~ en la eeoai6n II.l.), 

ea el prooeao mediante el cual aon ajuetad•• la oferta y l& de111&nd• hBeta 

que ee eetableae un. eatado de equilibrio y pe hace llegar & ambaa a Unft. 

coincid*-'lia cuaati"itativ. y cualitativa. Pero tanto la o.t'erta oOllO la de­

manda no aon m4e ~ue ealabcnee de una cadena de !en6menas. Un~ de loa e: 

tremoa de tal cadena tiene su. 111aniteetaci6n viaible en •l mercado. mien­

tra& que el otro eaU anclado en lo mil.a hom1o del ant•ndi1111:ento hwaano. 

La ruer,;a coa que son expreaadne tanto. la oferta caao la deiianda y~ por 

lo tanto, el m:vel de la raa6n. de cambio en que ambaa ooinoide•~depende de 
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la11 nluaa.io .. 11 sub~eti't'&11 d• 1011 1n411lidua.. Suo•d• l.o .. t•r1orr no 11~ 

lo en l.&11 rel•cio .. • de c .. bl.o direcz-W.11 entre lo.a b111ae11 1111oa6mico11 qu11 

no 11Qa 4in•ro, Bina taabi•a •n l.a• rasoaa11 de cbb::lo entra el dinero. por 

~ parte, T 1.ae ••roenaia• por otra (t'J>C.py.130-l:Jl.). Poe-mi 1111fl.al.&r -
aq_ut, que al. nlor. de laa bi11n11l!I de producu1:1ÓJL deri.a del .aLar de loa 

producrtoa que 1111 obtendnia de lll.l011. El del d.1D11ro, DOl ¡J\lllllt~ que de l• 

di:Bpcmib:l]¡idad de Una aant14ad. •d.ioiO•l. de diner• ao puede resultar ua. 

aw.eato del bi••••tar de 1011 1.adiv.id.u0-111 de una 110«111dad (•••1111 11eaci6n 

IV..2.}. 1&11 1•7•11 que ri&en al. v.lar del cliner:o eon dit'•r.•••• de 11111 que 

gabterna11. 111 ••lor de k>s b111n1111 de coniru.o: lo que tienea en comi... 1111 -

au fundamenta~ principio geD•r&l...: la 1117 ecoa6aic• del .,..lor (~ .. p.78). 

Por CJtra ¡:arte, 1111 4- •it.al 1mpcrtana1a no can.t'undir dinet""O oca capital., 

ya que 1111t11 erecur puad• 1.nd.uoir &l pdu.tco a oreer que •l 1.ncrn111ntar lAa 

elLiataio.i••- di:a•rart.aa podría prOT.ocar una red.uccrilin. p11ru.1311H11 de l•• 

tasa.a de !Uta~a, para luego ae! -.mentar poateriOrme•t• la rique .. d11 l• 

11ooimlal (v~e aeoc.14-. II.6.). Pero eenl, ca.a. da ad11l.ante Yeremoa, tan 

11,i;ide•"t• la equ1.voc.aC6a. en iw1111ti6n, Y.kata a traY,11 del enfoque 111i111a­

no d•li a!lolo •ao-6aica, que no debiera contundt.r a aadie. 
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II:I •. j. Variacion11a en •l poder adqulei~lTO del dinero. 

"••• Coao •• eabido, loe frana-11111• 1:111-
n•n u.a. dicho, 'ch•ratu1s l• t-•'. Sil 1111 
d•• .. ent11nd11r J.a 1n!'laci6n, entonces -
'ah•robu ].a a.ouna1A', •lr• 111. dinero,, 
BU. •~1:11ana.. Bn todo tieapo 7 lu«&r 1 1• 
.t:ntlaci:6n •• rewltado de un incr••en­
ta. i:il-11 rl.pldo en la cantidiid de dinero 
que •n la pniW&cc:i6a 1 auaata. pra'f:Oqu• 
'\&a ripid.11 aumento en 4:!..c:ha cantidad• P1".!!. 
Tocad 1.nflaa±óa ..... l.& auea1:i6n dea±el­
- .. •• que cualqulan co- ¡i¡enerar' lllt.l.~ 
oi.6'a 116la 111 ocado• un ripido aumenUD· 
en la cantiilad de dinero .. " 

•tl.'t.011 Priedaaa. 

Ccarriea.a .. pesar aeta eecci6a con •l 1111\uj;i• del r•l•.-aet~ concepto 

mialmna. 411 Vol.k.wUrtaab&~ 111. cual ••'tAl .-par-ni.do con otroe conceptos 

aoderSl:llB coaa .i de .. croeoontlJl.ia, agregad.0111 11con6aloo11, pollttca ecan6-

m1-, a.ialaal•nto o autarquía 11ooa.6m1ca .. autosut.icL .. c1&, ocatro]¡ d11 caa­

bj¡oa.. Paro atendaaoe a l.& ••pl1aaoi6n miaimna1 

Para la econaa!a d• ••rcado, en priJJ.cipia., no eziaten fronterae 
paU:ti-.. Su bbi'ta. •• aiwutial.. 

B1. 'ttinbto Volk-h-'teaba!-. tu• ti-pa ha aouJ'lado rior loe part1da­
i:iaa de la oma:l~i:Renc.J.a ••t•tal en Aümalli&. Ingleses 1 fr.noeaea -
1161.a. m.t..m. .. 11 tarde -ea•~ a h•blM.r de la B:r1t1sh ecancsy y 
de ~·eooao:m:te !r-ncai .. , di•~iil~do 7 ee~re.ndo •ataa da lae demia 
eao.am::I&e. Pero nt en t.c1i.6• ni en !rano•• 11•«6 a pl..aaaaree ua tfr 
a:Jac equi...,.lent• •l ~· Vo1:ka1rti""t11chaft. Sl idear!~ que este Tocabli 
aleatn .o.cierni., al aapai-o de l•a modernas !1losat1ae planificado• 
N• 7 au."rquioa•, ae biso.· popular en toJaa parten .. 3610 -.n aledn,. 
111.a -bargcz.. resulta poaible expr11aar, madian't• una uoln palab?"a• to 
da la a11rie de conoepto11 •n aueatión.. -

Por VoUmeirtacha.!t e• entienda el compleja que ronian todaa laa 
aotiTidad•a eooaz5•ioaa de una nación soberana ••• •n cuanto el gober 
nante las di:rii:e y contf'oln.. Ea un aooinllsmo practicado en el ll111bi-­
to de la• !rontara11 pol!tiaaa de cada pa!c. Cuando sua part1d•r1oo 
ea retJ.ef'on a la Vol.Jmwi.rtaoha!t, aónataleu quo lo r•alidad no con­
forma con loa aupueato11 que al.loa illlllRinan ~ que conriider.n conve­
nien~e11 y deaeablea. Enjuician, •in embargo. todos loa ren6m•noe de 
l• eaonomía de mercado a la luc de su. ideal. l'arten del BUp\leoto de 
que exi•te ~conciliable confl1cto de interfs entre l• Volk-1~~-­
~!.:!:7 el qa!imo 4•1 part1au.lal' Que el••pra bu•ca la nnnncia par-



eolllLlo ...... (AH~pp .. 468-489). 

Laa tbteree8..D' de cada Vo11ro•irteahnft eetl.n en 1up1ac•b1e con. .. 
fliat.o. no 061·0 a.CIJl la.a per•ool.e11 de 1an partiaul.are11 0 111na. tambifn 
can loe de toda o~ eztranjere. Vol.k•~irteohaft. La ai'xilrl& perfec­
dóa en ~ Volkil•irt11chaft •• la pl•- autarquia •con6ai.ca. l.& ~ 
111.ów. qu11 1 por IJUll 1apor'\.aa10111111, depende del eatrCl.njaro j .... 11 ~ 
rtl. de 1ndependen1ria eaon6i:iica; rru 11obe~a aertl pura :C1co.1tin. euaa­
do un pa!11 no pu11de producir, par ni.son•11 t'!aic;m.11,. cruanta11 aercan ... 
01&11 pr•o.t-, !or1:ooaa1ent.e ha d11 lan&ar1111 • la aonqu1.11ta. de la.t1 ta­
rritorian neaei..rian. Para eer, en verdad. Bobera.na e indepelllliente, 
una n&c:16n ha de dirrponer del tebenoiw.ua, ea dea.i:rr, de un terri.taria 
la iru:Cia:::l.entement• extenoo 7 riao ea re(ftlreoa natura.lea J19ra poder 
rrubniat.ir autllrquioaaea1:e con un ni..,.l da 1'::1.cla no iaf11rior al d• na 
gdn paia. -

E1 aoncepto de la Volke-irtantiaft Dignifica deaaanocer, entetsa"!!. 
te,- loa princip:laa en que pe b•e• la ooonoc1a de ci•rcadn .. El 14 .. rto. 
en mieart6n.. nin esiba.rgo, h& ini"o~ada la poLitic.a del 11oundo duzan-te 
loe ~ltt.ae de1111ntoe .... 'AH.pp.489-490). 

BTidenttaente, Mieea no encuentra la 11oanera. 1 en que puedan e~bo:nar 

sue aoncepa:i<me• praxeol.ógiel'B, aie111pr11 b&Badaa en el actuar del 1Pdi1'1 ... 

dua. 11n laa deaia:l.cne11 de loe oujeton eocn611icca indi....:ichlaleor con e~ o:m­

nic~rnnatvo cc.ncepto de la VolJul•i~teohaft... lncl.uoo la diape.rid•d 110 tft!. 

bi6n hao.ia ccnoider'IMliO•e• -.croeaon6~iaaa, ca.a: la11 de agrepdoa 110006-

~iaoo, }'reducto Haa:l.onnl Bruto., Ingreeo per ~p:l.ta, y en general. todoa 

aquaJ.lce conceptee que no aean el estudia del actuar indi,,~d~~ ya que 

0.0110 oi(llllpre, lo e11ena.ial para 61 1 en el eqtudio de l• eaonomia, aon laa 

v.luac!an•11 eubj•tiTBB de len diatintoe a.gentee eaon6a:l.coe 1 como podr .. 011 

conetatAr m4~ adelante. 

En concordano:l.a con la anterior, l• teoria cuantitativa del dinero de­

be oer exami1a11oda a la luz de la teoria aubjetiV'll del valor. Lo fundemen­

tal de la ta:nbi ln llai:ada teorfs de la cantidad, coneiate en la propcai­

a.i.6n de que i;nfluyen en el Talar del dinero tanto la oferta como l• d•~· 

da del mio:mo. Para M:l.aea, eata afirmaai6n ea baatant• buena para ezplicar 

loe grandeo cambice en 1011 prea:ion 1 pero dieta muaho de contener una teo­

ría ao=pleta del valor del dinero~ Describe una caue• de loa cambice en 

l.na preai.oa, pero no trata la c:ueet16n exbau11tiT11.C1ent11, ~ que no oan~bl­

na en e1 mt..a una teoria del valor del dinero, aiendo neceear:l.a entoa .. 
c.ee, la base d• una teoría general del nlor. 
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En concr•to, para Mi•••• la ec:uac16n 4Ao 1r:r.t•rcaabio Jli-ft (taabi:6n -

den~d& ao•o. n-n tl' J1"&-11Q.., doada 'I' ,., •l. i11111P"•110 7 r-¡ u :t:,!\1&1 • la can. 

t1da4. d.a bien•• 7 ''".tdoa pl"'..tu.cl'da pcrr l• •con~)• que tu•r- :ranru.::: 

lada par •l llllOIUabt& ~d.--- In.in« P1ah•r. (186T-l.'!47). •1.-ln 

• la =a-. ..n•t.&ria uia't9Q.t11 .. • 11u ••loctdad d• C1.raul.act6n, P •l ni"'nlll 

•-•rw.1. d.e ¡rr•o.ia 'I ~ al T.Olúar. co.ero:i&l: total, tncurre no. .,610 en 

tautolllg{a, al pr-ocia-r que a1 preci'G' ¡::iaB&do por todai 1o co.pr&4o •• 

~1 al. precri.111 perci:b1..d.o, einu- que adlld.a .. 1111 ba• en 1• 11upu1111U. •-1,!. 

'\allAia d.11 1.illeat14.-l ....:i..rat1- .at;l'9 l•• ~ en •l acto. de int•rc-­

blt o ClDaprer•n'ta., ol•.idando, que ••W •oto, ,-. ae& directo o 1.nd.J.rec­

'UO, 1n'f&ri.abl11111ent11 •aig• que l.aa partee 'r&l.oren de aodu dispar lo que 

dan 7 lo. que reciben, puee, en otro caso, no h•br!a operación poeibl• 

(ver ••coidn II.1.). Preeupane, a~e. 1• eaietena..1& d• ua a1.•rtn n1v•l. 
4:9 prllaioe, concepto reciha&able, ru•e lo que verdaderamente axiet• •a •l 

••rm&.4~ aon mul.'ipl1a:idad d• bien•• con 1rue reep•ctt•o• pr•aioe que. 

c:i•rtaa.,,t•, t•nd•rin a 1Nbir0 p•rwN'l•ci•ndo lo d•-'e conetant•, Di •• 

1.nCll'e••nta el voliaen •onet&ri~ pero •n nin.gdn. c•110, lo bariin de Ean•ra 

_,,11'Clr9a, •i••• atacari ta.bün el con••pto de la neutralidad del dinero. 

eecdn •l cu.a1 ••t• Yi•ne • eer un eiapl• factor aultipltcadar o diyiacr 

d• loa prea-1011, en ca•o d9 -.hito o dieaimicilm. de la «!erta aonetarta. 

Cui.lqu.bar aumenta d• 1•11 ••i•taaciae din•rtrta• tnflUJ'•o deede luego,. ª2. 

br• loa preClJ.Oll• p•roeieapr• •a fo~ di•i:-~ 7 en momento• diatinto11, 4~ 

bido a que, ea caao da ezpan•~ monetari&, loe nuevoa ~ed1o• d• P-.fl'G 

-•l ml••o dinero- J .... • •n&ro .. n de golpe, ei:rult'n••mente 7 en la mie­

.-. m.ia.atia, l•• teaoreri&a de todoe loe .ujetoe econ611:10011, enrtqueoiendo, 

primero a cierto• grupa.e que, can aue at1mprae, h.ac•n BUb:1r eepecdttcoo 

p"etio..a; 7 el ala.a a6lo p&ul•tU-ente .,. •f•ctandc a loe dedo aectorea 

del =•reado. Mo •• tT&ta de una ..,rea que inexorablemente irubtr!• o be.j~ 

r!a, 11tno m.11.e bisn de un terremot.0 0 que traetoca todo• l.a..e precic:i • Y, 

an caao de reducc16A d• l•e d..iepcnibilidad•• dinerar1.aa 1 8'1~ede lo mt1mo, 

a6lo Qu• a la inv•r••• Cab• aeaalar que Mi••• llama 1.nfl•&i6a al aumento 

de l• oferta monetaria, lo croa.l. provocar' vari•a.tonea al al&& de loa Pr'!, 

cio• (v•••• aec!Zi6n ltI~5.). 
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~1 •4v•rt1r que la rts6n de intercaabio entre •l dinero, d• UIL 
lado, 7 toda9 l.a• meroanciae 7 ••rvlcio• vendibleo, de otro, d•p•n­
de· -igu&l Que sucede con l•e 111\ltuae ~•on•• de intercambio que en­
tre loe dlvereoe blenee vendible• •• dan- de l.& d .. anda 7 la o!er"ta, 
fue la ba•• 7 tunda.ente de la tosria cuantit.ativ- d•l dinero. Eeta 
taorfmi, 9ll 1111.ncrla, uo supone -'• que b&cer e11p10!1loa apllcalli6n al. 
caao ccmcreto del. 41..ner~ d• la teori• general. de la oferta 7 la de­
.anda. Su •61'ito conel•tl6 en ex.pllcar •l poder adquleltl~o del di­
nero reaun::iendo a loe •111111oe :rasona=ientoe que explican todaa l•• 
de~e raeonee de intercambt.._ lncldlV, eln eabargo, de irmediato, -
•n errar, al •anejar conoeptoe totali'tarioe 7 cnrn:1CO!lprenelv~•, ºO'!! 
't9111plando, an efeato, la tot.al.- cantidad de dinero es.iatante en la -
Vol.ltawlrteoh&tt, al•n~• •• dee•ntend..ia de l•e espeoiti .. • aotuaoi~· 
119• d• l•• corre•pond.ientea pernonae Dllo~l•• 1 Juridic&ft en aqu&ll• 
operantea. Tal f•l•o punto de partid• dio lugar a que •• incidiera 
en·~ Yicdo:d• 1JUp11m•r que e&iete ursa prpporoional!A!&d .ntr. loe pro 
cio.a 1 lae var1ac1ane• do la cantidad de dinero ozietente. No logre.­
rtm, al prinoi••a,. lo• Uiveeti.adln"ea •ISftal.&r ••• fallo en qua in.o! 
d.!a la teori• ouaii:tita1:i..,., aiendo uica,.oea de formular otro. idea­
rio •• •o•rt:&d•· que e,;pliora 111e~ar lo• f•n6conu en 0&eat161e.. L•­
~o• de ooet:atir lo• efecrti.Yoa 7eM"O!I de la teoría 4nl.Platitattva, de-
4idrona• a criticar •l indudable ddtleo da verd.ad que l..a •1- en­
urraba. Pretenclieran. do11011trw.r que no ez.1•tia rel&ai6n eau•l al,.u" 
na entr.e loe aOY1m1•ntoa de los precio.a 7 las variac.ioaoa de la º&!!. 
~d•d de dinero ezi•t•nte, Bata oba•ni.Ta pretsna16n len h.:tto p•rdo:r:­
•• en u~ laberint~ de error.a, oontntd..iocion•• 7 1etupi ... «iU1. La ao 
derna teoria mon•taria •19'J.e lo• derrotero• que la teoría ouantttao=' 
ti'Va tradia.ional!- alWllbrar&, por auanto ntinde que la• suUo:ioitea -
de l& capa.cid.ad &dq,utetti~ dal. d1.nero Uben aer eDai..aa a la lua 
de aquell.aa ai;al!IUI prinoipioe iqilieado• al arui.11 .. r todoe loa 4e•'• 
fenómeno.a de •ero:ada, aaesur-ndo i«UAlm•nte que •~iate una relaoi6n 
de cau-lid&d mntre lo• C9-mbin• ref!:tetradoa por l• de.anda 1 la ofe¡: 
"ta de dinero 4e UD lado, T el. poder adquiaitiva del .i ... , de otroo~ 

cabe, on eat• aentidm, 11.0D•iderar la -.adema teor{a del d~nero •i•­
plemurte cciiio una aej=U& •r1a1"e 11 .. l.& •ntigU• t•ori• cuantiit•ti! 
va. (AH,¡pp-• .606-60.7)• 

Una. cue11ti6n iolporunt• d.e ll'tl9r9,an, en rel.aci6n con la t90cla cuant,E 

tativa de.l. dinero.·, oon•i•te •n que, l• demanda por dinero... eaU deter111tna­

ct.a por tactore• 11Ubjettvo•. En ea'• ••n~1do 1 en e1:1:r6neo con•i4ersr que 1• 

d•~nda d11 dinero en un.a •OOiedad. eet' de,erwiinad& 1 d• una p&r'tl9 1 por la 

mmticlad total de mercaderiae que babian d• -e J19Pd&• en UD periodo' .. 

ti•ttp~ dad.o 1• d• otra ¡>arte, por la velocid.ad. de o1roulact6n del dinero. 

E• inalblimible •P•a&r por la demanda de dinero de la •ocie dad, 1• oual,. 

n~ •• \lll ag1nte econ6aicc an el eetrioto aentido del t.lrat.aa. ~· 



d.inera.. 1161:0 m tanto eu11 oc:.po:o.ett'\e11 -1011 tnd:i:r.iituoe- d--4an dinaro: 

LA d~ de 4.ia•ro de la •Ocried&d no •• -'• que l.& .u.a 411 l&a ........ 

... d• cli.nllra n.11.....S... por loa 114J"nt- 11&0Jdaico11 bd.1Yiitual•• que la 

-.-•~ Entoao.u lo qua que~a. .-¡il1oar •• l.& 4.--.nd.a d• 4.i•ro d• Wl 

ind.i'Y.idu• 1 para ello b••O• 4• pr.guni.arQClJI 1011 agt1vo• <1.u• ln!l~•n para 

que dNlll.lld•- dinero-. t oma ..-t.aue en l.& 1Msc.i6n anterior. todo ac-nt• •O.!! 
nt..t.a.e 1111 Te •ll.11.c&do • tll'ller- ua. atooll: d•l •ed!.o. ClOIS'dc 4• caa'tllia: q\U 'ba!. 

te para •t•nd•r su• 11•~11ida411a prollablee,•n <n:an.to. • eu11 J!J!'Ollta. tran, ... 

-.cdosn-11 en .i. a11r~1 l.& D1U1tidad preoi• 4.ep..._ d.e l.&• a.ir~tancU.a• 

•n 'u.e •• ha.lle •l isldividuo. lnfl.uid.a tanto par l.aa ooetu.br•• de l• pe~ 

aon& como por l.& orpn.Jisauíid-n de toda la ~uin&·- 11ocial. de produco..16n 1 

ca.ln.a: ('!DC-p~)l). l'or supueeto que .,, ••tu. cumo.: en todos 1.011 na.sos de 

l.a. Yida eca116-1.cs, 11011 ded.e1-.e l•• .ua.ion•• BUbj11t1.va11 d• 1.011 41.­

t.intoa acentea ecalld..t:cos. lfo ~mid•r l• catun.1At1n 4• la d•a.nd.a 4e d~ 

IUn!Q..,.1111 b'!a.•11rar d1111de el. prislcipt....,malqu1 .. r intenta de re•Ol'Y•t •l -

pra!lol.- 4• l.e.11 <rar1*done• dal ..-1or del lllimirc. 81 e111p1111 ... oo tia:r l.• f6r, 

muJ.a que intenta e~l.ic&r l& d•.-Cda de dturo dead.11 el. puato de Y'i.ta de 

l.& ~4114~ ea. l.u.i;tr.r de conteeipJ.arl•- 4•114• el p\ltlto de Ti•t• bldi<rhtu•l.· .. 

pa•d• eer que ~ i1•cu-m1 • dellm&lrrir el •ecant..ao 11lfi•oJ.~1o 1 

111111 ttind'bl.ai9 11~enaia11 eod.&1-a ... 

i.. eau&o.i6n de J.ttt•rc&abb:L prew.pClld que uuo de sun 11le111entoa -1• can­

ti&ad totial. 49 lliaero, el T.Olsl.en coaerci&l.. l.• velooidad de c1rcrulac16n­

wud•, 11~ conoc11r11e pert•~n•• ).a eauM •11~1-vadow. de te.l caabio. B!!, 

taa •ri•eiotl9e no 11p&recm •n l.& economla por generadón e9J1onUnea1 l.o 

que de verdad. c.ab:La ee la actit~ o dicrpoo1o1.6n d• loe indiTiduoe, 111-n• 

do 1•• ...S.ltipl•• actuac10n9e de "l .. per•adl• lo que prcvoca l&e ,..ri&­

o.ion•e que r11gi11tra la eetruc~ de loe precios. 

••• LoJI ecmumia\a.a siat .... tia.aa eecamot..a,_ eaa •teo~1...,. des111nd& ~ -
cde~ de din•r:o he:atiada por o&da WJlt de ln!! p11raoca11 •n l• ec.o­
Dll9Ía Ud•M'.tn:i.-.'t ... R•.u.n:-en • -bito. &l enpl\0110.. concepto d• -
l• velocidad de l• ciro:u.l•c16n ba••do en id•a• to..,dae de la mec4nl 
ca. 

llo 1.ztt•r• .. de mom•nto, d:illOUti.r a1 loa econmai•ta• aa1:e-'ticro11 
~- o no tJ.cJ1111 r91B11. cuan4.o proclaallll- que loa nrv1o:ia.e que •l 
41n•r~ pre11t111. 11atriban, exc1u11i<ra11•11t11, o f"unda11111ntal••nt11 al aenc•~ 
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en el r.od.ar del. •1-o, en su aircular. Aun C'Wlnd.o- •l aeerto tuera 
der1to, ncr por el.Lo d•J•r!• de ".ultar 1l..6«tco pr.\•nd•r ba•r en 
tal.•:11 ••t!Y.t..allml la capacúd.11.d adquieitTa -el prea::ia- d.• l• wddad. 111a 
mtaria. Lo11 eerri.trl.011 que el. agua, el wl:11.•k;Jr o el. ~' prestan: al.­
bi:mltt"e no d.etar:mtnan lo• preoiaa que el mercado etectivament• pe.«& 
par \al.e• ••roaaofae. D1clltoe eeMl'iaiQJI noe b9.mi11. C011prenden par qu6 
laa «~••• \l..nA ,. •• &dTillrWrn. laa propiedad.e• de aquel.i- 11ercan­
&iaa1 de~~ en &Sp•c!ti~• ca.moe cantidad. .. detenninad.a.e de l•• 
•1-e .. Ea ia.r&riable11mte la d..and&, no el .,.lor objettYo en. uaca.,. 
l~ que d1teratna loa preo.io.. (AR~pp.59&-599). 

Un IU.laento de l• oferta mcnetarJ..a en una eooiedad, eim1pr• •~ti.e& 

un -.ment.4 de 1• o&nt14-4 4e dinero poee!ü por cierto ndmero de .u.j•'•• 
ecoll6.1ooe. B111;&11 peraonatll ti"n•n ah~ ws ••-•o re].atiY.a. de d.imiro 7 

una eecaaas relativa de otroa bienes eoon6:at~oa. !A. a"Onaatn1enc1.a irllll.•d.1•­

Ul d• u-.r ctrcrunetana-i.e •• qu•, p&r& •l..laa, dt•1Jl91"• la u1lil14-4> -­

gltial. d• la watnad •on•taria. B•to 1n:ClU7• n•c•11&riaa•nt• •n la ocmduota 

QU• o"D•erTan •D •l ••t"C&do, ,.. qu• •• iana.uim.tran •n uaa poaio.1.6n -. 

o:ierta coco oo.p:cadorea, pud1endo •E11r•8&r ~· int•n ... ent• qua ant•• BU" 

d~ par lo• obj•toe qua g¿• die.a.o., pu•d•n otr•c•r •ayor cantidlld- d• 

dinero par laa ••rcanaJa• que qui•rfl!. adquirir. Bl raBUltado d• 'ª'º .. -
r' que sub~ loa pracri.Jm da laa ••rcanci•• •n cu••1:t16a., y qu• 1- •n tfr­

ahiul comp&r.\"1Yoa d1•1ms.1ri al. ..-1.cr ai1 cmabJ:.o obj•tiy,o del din•~ P•­

ro •e iapartant.1 eefl&l.Ar, que •l incr1111ento de prea1G11, en •odo algunor 

ae 11m1tar4 al aercado de eaoe bienee o aerY1Cioe que d•a•9n lo• que ~­

••,...•nte t1.anen a iru dJ.apcuiio16n •1 di1U1ro nuevo, )'& que lea ofar•nt•• 

que bUn llevad.o d1«hoa b11nea al mercado, ••cln au.men..,do• IN• 1.ngreeoe, 

7 • IN ver, ••tarin an condio1on•• de daalllndar -'• irl.t•n .... .n•• loa b:l9-

nea que deaaen 1 por lo. que al predo de '•toa eubinl. Beta ell'ftci6n da 

loa precia.a oontimia con un efecto dearaa:iente •n intenaidad, ba.C. QU• 

en ma7ar o ae.nor grado ean aloan .. doa por ••• afecto tsda• la• a•rcano!­

••· De manera que, el aumento de la cantidad de dinero no a1gn1f1ea un 

&uaent.Q de in«r••O para tod.01 loa 1ndS.:v1duoa1 por el contrari~ lae \U!:! 
maa peraonae de l" sociedad •n con••gu.i.r l• cantidad adicllonal de dinern­

v•r4.n z:.dua.1daa IND 1ngreaoa r••l•a como con••c:uenc1a de la diaa1nuc16ñ 

d.el ~lar del. d.in•ro. ocaoiaaada por •l. au.ento d• su c&nti&lad (f'DC.pp. -
U9-141 7 205) .. 
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Scaatenar la vera16n prillliti"W& de l• teorf.a. de la cantidad ••ria •dJci­

tir que un.auaento de la cantidad de dinera b• de oonducir eventual.mente 

• un incrnHnta: unitorae d• todoe lo• prea:J..a.. Pera el 111ecanifllo por 

••4ia del crual la c:.atidad. de dinero 1n1'1U7• en loa preoioe de lae ••r­
canoiaa b•a• ineaatenibl• el anterior an1'oque, pUeato que a6:to Ub lia~ta.­

do ud9ero de sujetoa eoon6!11coe, 7 no todoa, adquier- en primer lu8&r, la 

mteT& cantidad.. de dJ.nero; el •mento de loe ¡:9cioa aliar-., a.l prillllipio, 

sol.amente a aqu•ll•a 111•rcanc!aa que aon demand•daa por talaa peraoi..•1 -

•da-49,. inl'lUJ"• en .... ••roanc1aa wl• de lo que intlu.7• poaterior.ente 

en atrae. Cuando el aumento de loa preoioa ae ••tiende aia al~, de la -

que ua. incr .. ento t!"91!.aito.r1a da la oferta 111on•~ria canllaYaria, no ae­

nll poaib:l.e .antener completamenb al MUianto di.ferenc.ia.l da loa preoioa 

d• t.l•• ••roanoiaa, 7 babrd. d• bll.o•r- un oi•rto grado de •Juat•. P•~ 

ea i•poaib.l.e qu• ta,a un aJu•t• COllpl•t• qu• &UJ1ente todos loa pt"eaioe "'11. 

la •1.- propora.16n. Otr•pu6a de la reTUelta d• pr"eoioe ocaaionada por ln 

••p&n11t6::n. monetaria, '•taa no «u•rd&rin la mlama relac16:n 1unoe con otroo. 

qua la ezietent• ant•e d•l ocai•n•o d• l• elevalri6n; por lo que la d1em1-

nucd.6n dal poder adqu1e1t1.vo del dinero no eerd uniforme en relao1.6n • lo. 

diatintoa agente• ea-onÓ!llico~. 

Bn t'rainoe ganara.lee, l.a taoria aonatar1a 1 no •• babia pl•nt .. do la 

aueat16u da 1nv•et1gar laa oon•eauenciaa de una diam1nue16n de la deman­

da de d1n•rD- 1111en1iraa el ataoJil •cnu1tarlo 111,.&U.1• ei•ndo •l. 111•01 la ra.-lm 

de •ata om1a16:n para 111•-· ea que nu.ea b.a eido eet• cu•at16n un probl:e­

.. vivar 1A ltiator1• d• la eao1111ai. i-.reue aal'lalar ~ue ha ex1•t1do un -

¡:mulatiml. aumento de la d .. an.da por dinero. El c:r11ci1111•nto d• lQ d1v1•16n 

del trabajo. 7 1 por con111guiente 1 el de 1•11 operac:::i.one• de cubio, l&e e~ 

lea se han ido baaiendo cada ve&-'• indirecta•, ae! CO!llo 1114e dependien­

te• del uao del dinera, b& a.ontribuida a produoir d11lh& ~enaitice.ai:6n 

4e l• demanda monetarJ.a, 6eto, unido dende luego, al increw:ento de::o~­

t'.ia.o 7 de proaperidad en ¡:¡eneral. Eata t•ndenoia al •·.siento de la deman­

da del dinero, ce :ueatra en realidad poderoaa, pudiendo incluao aumen­

usr el Vl\lor en CAJ!lbio obj~~i•" d~l ~!n~r": no otstR..~t~, •ata tendencia 

ae ha acoapaftado noncal.ltente de una expane16n monetaria y crediticia tan 



100 

bJ"&Jlde, que ba !Nperado el au::ento de la demanda¡ par ella, el ValQJ" en 

cas.b±~ obJ•tivo del dinero, no sólo no &Ulllent6, sino que ha d1s~inu!do -

de Dlnera notoria (TDC.p.l5J). 

Si hubi'••~oa de aplicar lR versidn aec4nic• de l• Teor!a Cuanti 
tiY& al caso da una d11111inuci6n de l• demanda del dinero en tanto = 
el stock del dinero ee&u.i• siendo invariable, tenclri11J110• que lle,;ar 
a l• conclua16n de que habr!a un al&& untrorw.e de loe precioa de t.-!!_ 
das las ~ercanai•a, proporcianal, aritalticament1, al eaabio en la 
r.Mtio ent~ el stock y la demanda de dinero. l!abri .. oe de eepe1"1Lr -
que produJeoe loe miamos reimltadoe que produciría un aumento del -
atock de dinaro en tanto J.a deitanda eigu.ie•• eiendo lA •1!9&, Pero 
la vere16n meo4n1ca de la teoria, basada como eet.ll en la erróne11o 
traneterena.1& de la le7 ec'bitica a la eefera dinámica, •• tan 1nll'U­
~c1ent• "" •ate caao cccio en el otro. Ne puede convenoernoa, por­
que no e1J)l1ca lo que queremoa aea ezplicado. Hemoa de c::rear una -
teoría que noa de:::ue•~r. el modo en que une. d1hl1nuc16n d• la deman 
da de dilt9rG en tanto el etock contimla •iendo el m1Blllo, atect.& a -
loa pretrioe intluy-ndn en lan VftluaoiXJnee aubjeti<n.e que h•c-n loe 
&4'1entea econ6m1ooe i:cdiv1dualee. Uco di1111inuci6n de la d..-nd.a da 
dinero en tanto el etock e1gu.1•eo eirmd~ el mi11mo cnnduc.iría, en pri 
mer lugar, a que alguna.e peroonae deecubrieeen que tn1B reaervaa de -
numeraria eran deu:i.aei&do gra.ndee en relación con BUD nec•eidadaJI. -
Pcr tanto, irían al cereado con 11'\le eob:f'ti.ntee y obrarían CO!llo cOll­
pradorea. Dende 1ete punto ee produciría una als.a. yener&l de loa pr~ 
ctiao, WlM diflllinuo16n del valor en ca.11b1o objetivo del dinero. ~· -
bmeo• .. ria dar una eEpl1cac16n m'e detallada de lo que eucedería -
entone••· (:ruJC,pp.153-154). 

La.a vnriaoicmea del valor en cambio objetivo del dinero provocan cam­

bios en la dietribución del ingreso y da loe bienea, ~ebido al menciona­

do aspecto, de que l•e var1ac1onee en el valor d•l dinero no arectan un! 

ton:e y eimultineamente a todoe loa bienee eoon6a1ooe; T 't&abi.4n porque 

laa pen1onaa aan propeneae a caer en J..l.ueionee monetari•e, •a decir, no 

ea dan cabal cuenta de l• variabilidad del valor del dinero, e incluea -

cwando ccmprenden bien l• revolución de preaieut que ha ind'rido la eaono­

:í•, no tienen loa medico euticient•e para react:.ionar convent•ntemente.­

!v•4ne~ ~ecai011ee III.S. y IV.2.). 

Para ~ieee, el deteoto en que incurre tanto ia ecuación de intercam­

bio ce.o las conceptoa que maneja, ccneiate en contemplar loa ren6m•naa 

de mercada de un aedo totalitario 7 omnicomp~neivo~ En la economía op~ 
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t"lln 1ndiv~duoe o aaoc1acionee de pereonae, moviJop por B"UB propios inte­

reeee p•reonalee, ja.::áe motiYadoe por h1pot4t1coe tntereees de la econo­

~ia en uu conjunto. ~e necesar10 analir.ar desde el ~no!'llO de lao actuact2 

n•e individuales loe conceptea de la veloc1d•d de c1rcul~ci6n del dinero, 

o el valiliaen comercial, para Que tengnn sentido: lo que no eo apropiado 

en c-.:ibio, •e recurriT a eeoe mLiimoe conceptos, vietoo de ~•nera ~lobai, 

para e~~lic:ar lae actu•c:ionee pereonalee que loe ori~inan. El primer pr~ 

ble~ que la catal4ct1ca ha de plll?ltearae,ante una vurtac16n de la canti­

dad total. de dinero dieponible en el ~ereedo, •• el referente a CÓ•o di­

cho cambiU;puede afectar la conducta de loe divereoa individuos actu.n­

tea. De la misma ~•neMl en que de nada sirve ~ver11fU&.r cu4ntc v~le todo 

el hierro o todo el pan {ver eección II.l.), e1no cruJlnto vale deten::inade. 

cantidad de hierrtl o d• pun para eepecif1oa peroona 4ue, en un prectec -

l\4f8r y tiempo acrtúa, aai ne debe proceder en lo referente al dinero: -

r.unca perder de vinta al individuo, La ecuación de intercambio choca con 

loa princ1p1oa bia1coe que alu.:bran el pcneam1ento econÓEico, caycnao en 

aquella metodolo~ía que parte eie~pre de conce~toe globaleo, tot~l1t&r1oe 

y cmn:hco11pren&iYO& (A.H,pp.59<;-cOO)¡ IHeea conaideru a1eaipre errad& eote. 

eiotel!IA.tica, por lo m~emo que era equivocada aquella retl1xi6n que prete~ 

dia averiguar el valor total del hierro o del pan. 

Si tantee ecoco:a:ietae ne hubieran tQn laot\moea~ente erro.do en 
eatae ma\eri&e atinente& a loo problecas conetar1oe, ater"'-ndoe~ de~ 
pu'll con obcecación a e~s yerro&, ditio1lmente podrian hay prevale­
oer toda.o eoaa pernioiosae pnlct1cau, 1nep1radRr en populnrre doc­
tr1n&e monetaria&, que ~•n deaorf9,n1zado la pclitic~ d1nerur1a en e~ 
ei todoe loe pa\aeo. 

Error, 111n eet111 eantido, de ¡i::rave tr-.ocendenc1a fue el de cupor.er 
ccnBtituia el dinero !actor de il:idcl• neutral. Tnl idea 1r.du~o n 111\1-

chon o. creer que el "nivel" de loa precien m.ibe y baja proporc10Tlnl­
mente al incremento o diBE1nuo16n dR lM cant1dad de diaero en circu 
J.aoión, C:lvid¡{bat1e que J&.c4a puede var1uci6n 111,¡.:ur.a qae lao existeñ­
ci&B dinerartne r111~1otr111n afectar a loa prec1oc d~ todoe lo~ b1er.e11 
y serv1oioa al mtaco t1•cpo y en id4ntica.. prcporclfn, ~o ~e qu,.rfa 

advertir que las cutacicr.e:: d.el poder adq'.11nlt1VC del dinero fcr:r:c.­
saa:ente h1&n d11o ª"r func~~r. de cn.mb1011 BUfrtdori ~cr la~ relnotcnf':' "r. 
tre coa:p"1dorea y vendedcre11. Con ~ir-o.a a deca trkr ln proced~ne1n­
de 111aa idea ae,l!;lin la C\~l la Cllntldad de dinero eitatente y lon pr~ 
oios proporcion&la:ente to.an de au:ientar ti dir:.:11nu1r 111111:.pre, adi;;pt6ee, 
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al abordar la t•arta, una atatem4t1ca totaltllente dietinta a la que 
la noderna economía emplea para dilucidar todoe los deir.iia problemae. 
En veE de concn~r examinando, coma la catal4otica invariablemente 
haoe, lae actuacianea individualee, pretend16ae estudiar el tema a­
nalizando la eoonomia de mercado en su total conJunto. illo obl1gn­
ba a manejar conceptoe coao l• cantidlld to~al de dinero exietei:rte en 
la Volka-irtechaft¡ la velocidad media de circulación de la unidad 
monetaria; el niT•1 de precioa, en fin. Tales arbitrioe parentemen­
te hacían. aceptable la doctrina del nivel de precio11, !::~e modo de 
razonar, ain embllrgo, mernmente aupone lucubrar en tipico circulo 
v1c1oeo. la eGU&c16n de intercambio, en efecto, presupane la propia 
doctrina del nivel de prftCio~ Que pretende demostrar. No es ir.40 que 
una expre•16n mlltem,tica de aquella -insostenible- tesia eegd.n l• -
c:ua-1 existe unitorae proporcionalidad entre loe precioe y las varia­
aiones euantita~iyae del dinero. (AH.pp.596-~97). 

En det1n1t1va. Kises apela al método marginal y eubJetiviHta del valor, 

para explicar loa temas monetarios, lo aual lo lleva a la conclusión de 

que el precia del dinero, ee docir, eu poder adquisitivo, He deten.ina -

en el mercado igual que el prcc.io de cualquier otro bien: por la demanda 

del ~ia;iio: deciandn enr,endraita por lD Utilidad =•rr,inal de U. mercancía, 

en este caeo, la utilidad marginftl de la moneda. Co~c d1jimoe antes, el 

deseo de tener dinero, le confiere al milJl:IO decanda, y la utilidad margi­

nal de la uni~ad monetaria determina que tal decan!Ut. de dinero eea mayor 

o menor: de manera que, croando invariadae lne restantes oircunetanciae, 

las puruonae quieren aumentar eue teeoreriao provocan un.a clara tendencia 

a ¡a bQJ& de loe prcoioe; y al revéo acontece en el caso de Que aumenten 

loe eK1ntenc1ae de cedioo de pa~o: auben loe precioe, Ahora bill!T\, no tie­

n' por qui h11.ber ri""1roeo. proporcionalidad tintre 111.11 f1og magni\ude11 que 

!O. primitiva tecria cuantitativa maneja, todo incremento de la oterta d! 

neraria tiende, deoue luego, a reducir el vnlor de la unidad ~tnetaria, 

pero en c~11.nto etHotivamente llep;ue a deccendur, 01 ee que, finuimente, -

ae reduce el valor del dinero, de~endP de le GUe ocurl'IL Dimultáneamente 

con la de~anda por d1nerc, con el ar~n de lao €entea por disponer de me­

d1oe de pago. :lunca ne pien!le que li.'.i••11 ,.. a defender 'lü ex.pana16n monet! 

ria y el inflac1oniumo, que eo:::c v11:re111ot1, dentro <.loe su enfoque sólo tra!!. 

"'-n con;ec~enci~~ nefaatae a toda lu eccledad, Precisamente una ae ella~ 

ccnn1ete en la regresiva d1etr1buc16n do la riqueu- que provocan, ya t¡UD 
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la nu1va saaa di.neru.r!A no e• diatT1b\lJ'• Um.ediat~ 1 proporcional.menta 

entre todoa loe sujeto• eoon6aicoe. El incremento conet.ario ee ineun!la 

en determinado pwito del aiatema eoe.ómico y loa precioe, partiendo de -

ab1 T&n eubi1ndo 0 a aed..1.11& que la eu~letoria mon•da afecta al aerciado en 

ENCeai..aa ol••daa, dit modo pau1•tino, La aub1da de precioa no tiene por 

qu' ser propcrc1on11l r:i ceet.dnea., P4oil.Jlente induce a co:nturi16n el ha­

blar del conoapto de nivel de precio•, cc;.o ai ee tratara de una mar•~ 

uni!QTm.a .n al~ o deacenao; lo qu1 e• produe. en r .. lidad como Kieea a­

punta •• Ull& revoluai6n de precioa1 hay peniana• que gsll&n 7 pereonaa -

qua pi•rd.9!!¡ t•l•• p'rd.id.aa 7 ~lea &'LoaJ'ICia1, depecdtendo de la dura­

oi6n e int11naid&d de la expanal'.6.n mone"taria 90R te11poral1e o producen -

Cltombtaa permanentes en el patrimonio de l&a ~entea. 

P!'eo..iaa:ie~• porque no todoe reciben, coetáneamente y en ].Jl aie­
ma proparcrtón, l~e nuevaa dieponibilida.den mone~r1.ae, en por lo que 
la inrlacUón {c:reaoión de dinero BUpletorio) ~n atracñ;iva r•1JUltn. 
~l nuevo ~edio intlnaionario lo dietruta, primero, el gobierno y, -
d.eepu6n, nue tavorecidoa D:JJ:11inietradoree o proteR1doe. Incre=entan 
'atoe, antee de que hayan subido loe de:.ie preciae, loo propt:lln tn­
greeoe. Van, por el ooutrario9 suceai...aaell"te perd.iendo, ~ lo lar~~ 
de la cadena, quienes pagan al••doe preaioe antee de que ewi pereo­
nal•e rentae ne inoramenten. lA intl•irión, en r•~en, reeulta be-
11- y atraotiv. porque ben•fioia a la Adm~nie~ratt:16n y a eepeaittooe 
grv.paa;- atroa pierden, pera o no lo advierten o carecen de poder J'l.s!. 
llt'iao baetante para crpart11ree. L9. q¡plU.c16n de las diepcmibf.ltdnde11 
d~rari&e canatitu.y~, en definitiva, Wl& enpeoie de impa~ieión ti~ 
~1 1 que permite eteo~uar irubreptieta redietr1buc16n patrimonial.(~). 

Considero iaportante mencionar el heahc de que, lillfloJ!l ¡:.relu:11a eo~ 5':.I. 

eet•1dio de la 1ntlact6n y el a..ic.lo econ6111ica, nl U:Cl?'ll'll.arie::o y 11 la r.ecu!. 

la dl'J la11 e:ii:pectativae raoionalt'e. l:>n relu.a:16n a lo ar.tericr:;i;~nt~ <!Xf·U~.;? 

1.u, el conniderar a la de=anda ~or dinero hecha por loo ~onetu.ri~ta5, oe 

bnea en unn tuno16n eatable en l.& eeono1da, raz6n ro:- la. cuti.l la11 fluc­

tunc:ionee de l& cantidad de d1nero eon l~ cauoa pre~~r.:ieru.nte do l•e 

fluct"llRc.ianttll de loa preaioe y ta~bi~n de l& actlvidu.1 eoonó~~c•. can• 

cepci6n que coin~ide en crun ~el¡ia con el aniil101s =~11iano. 1'1'Ual2ent~ 

el !en6~eno de la e11tan!l.&~l6n, ex~licaio a travf~ :1e la curva de ?htlllpll 

vc:rt1cal a 1-:..r.i>:o i;ln::c, cstd. co:::¡:letiur.ente hen:ianaio con la explicación 
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=iaiitna del c112.l.o económico como veremos ~«e adelante (10). 

Ctll™iene pre~tarnoa ahora junto con Mieee, ai ee podría dar una a1-

tuaa±6n: bajo la cual laa varia.cionea regi&radaa por el poder adquiaitivo 

del dit11tra, afectaran coetdneamante y er. el ~i•~o Rrado a ~ojo~ loo -

biPne~ y ee:-vicioe en rorma propcrrcional a laa i:utaoianea r•«i•tni.daa por 

la de=anda o la orertll dineraria; o dicho en otra• palabraa. cabrfa la -

poeibilidad de qua el dinero eea de índole neut~ bajo u.n eaqu ... eoonó­

mioo que no aea aquel preyiatio por l• imaginaria aonatruc~16tt de la eco­

nC11111a de giro uni!orue. A esta interrogante Mieee la 1.J.ama al problein d• 

Hu.=e 1 l!:ill (Alf-p .. 623). 

Cc11:0 VilllOB an la aeoción II.4., al habl5t.r del modelo lb ¡tiro uniforme, 

cuando el !uturo deja de eer incierto, ae d.e.a~ece l.& neceeidad de tener 

dinero. El ueo de loa metU.oa de 1ntercaabin y la tenenaia de ntaieraria -

vienen impueatca por la var1ab1l.1dad d• lae airaunetana1as econ6.1ca•. B• 

m4s, «l. dinero en eí miemo conetituye un !•rtor provocador de aa.bio•, -

eiendo por ello incompatible can l• regularidad tipica de la •oonmda d• 

giro unifon::ie (AH.p.624). El aon11idera.r al dtnera cc:mo un f'llctor de lmlo­

le neutrai ea tan erróneo ocao el aupaner. l• plena eet.abi;.l.J.dad dlll poder 

adqu1ilt1vn del mie110. En el llfUndo real, dom1• i•pera l• •co~6n humana 1 

el cambio 1nce11ante, ni la neutru.lidad i1el dinero, ni la eatabilid&d del 

poder adquiai~ivn reauitan lógiCMmente •d:iieiblee. Una moneda, privada -

de la típica tuersa i•pu.l.•O:ra dal di.nera, en modo alguno aon11tituiria Y!, 

luta rerfecta, &l. =traria.,, ter:11inar!a por dejar de aer d..i:ul-. 
Error mu.y •~tendido, en ereato, ea el de uuponer que la moneda 

ide&l. seria de p1ndole neutru.l, gozando de 1.nvuriable poder adquiu! 
tivo. Muc.~oe creen que tal ea ul objetivo que la pol!tie. dineraria 
debiera peraegu!.r. Ccmprfndaee la popularidad de eate peneam1ento -
en auanto repre~e.nta lógtca reacc1.ión centra. la adn 114e e~tendida f! 
loooriA 1nClac1~n1ata. Constituye el m11n:10, ein emb'l.r~o, contraata­
que eicesivo~ fntil:llmente cCJntr>ldictorio y con!u•D, q~e h& provoca­
do ~raveu dníloa, re•pRldando por errado ra~onPmtento que muchoa f1-
16•c!oa y econoc1ataa duoidiai::iente prop&lMn. {AH.p.é2b). 

Dentro aei dob1to .se ln acción human•• donde todo e11 ca:bten\e, no d~ 

be aer extnt.~a que el d1nera n~ ae~ neutral, ni aea invariable su podar 
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adquiaitivo. Una .,.luta, en T•rdad. neut1'1 7 e•t•bl• 1161.0 pu•d• apareesr­

•n un mundo •in aca.i6n, y el dinel"O, ¡moi•aen'f.e •• un •l-•nto ensen~ 

dar de oa.bio. l.&11 Tariadom11 4• l• r•l•a.i6n monetarta. o 1111•, 111.11 que 

sufren.la demanda 1 la ofertad• dinero, :lntlll)'en. en l• rac6~ de int.-r­

caab~o imperen.te •ntre el d.in•ro, de \l.n lado, 7 to4011 1011 ~ienea vead.i­

b:i.e, de otro (AH~pJ.621-628). Diaba11 ..-r1aeion1111, m:ao b .. o• 11i9A&l.ado, 

no afectan •imJ.luin•-•nte, ni en la •i..a proporci6n a 1011 ¡r•ciCUI de 

lDlll diT11r11a11 bi•D•ll 1 ••r.:iciOJ111 tal1111 111Ut&aiCUU81 in1'1UJ'•n foM:ODaa.Ut"• 

de modo dispar a 1011 dietin•o• agen\oee 11oon6aico11. 

El dinero, que 11610 dea.-tno de una ecuinom!a caabi•nte puede aer 
1-r;u.to, en et mi-o comiti~ eleaento provoc&4or 4- llNtacion-. 
Toda variaa::i6n de laa oiraunatanaiaa e~iciae actda eobre el dine­
ro, qu•,a ...v ,. ... c09i11n• a operar 001110 fuerz11 provocadora de nue­
T&a vart.aciosma •. Cualquier ..iter.ci.6n- d• laa r.aone11 d• interc-biG. 
eai:llt.a~t•• entra lo• div•r•aa bien•• de indol• no aanetari.& provoca 
~ttim en la produco.:1.6n. y en l• co!IÚnmente denCISl.nad& di11tribuci6n .. 
•ai oomo en la propia relaai6n aonetari•, todo lo cual da lugar a 
ult•riorea .utaaion•a. ,..da puede acontecer en e1 campo de loa bie­
n•• objeto de comprav•nta que no •feote al 111Undo •cne\ar1ot y, a l• 
i21ll'•r•, cuanto waed• en 'et• 1nfl.11J'e en el de la11 merc:anc{ae. (AR·. 
Voi25} .. 

Si el caviar abundara tanto como 1•• •n••u1, JIU precio, 1111 dei:U:r, -

JIU ~eón de intercambio con •l din•n> y con lea d•~'ª biene11, ueri• m1.1y 

di..L9rente al que dicho lllAnj•r coti~ h117 en el mercado1 ae coneeguir!a -

caviar a menea acato, o ea•, que •• pgdria dar en int:ercaabic aenoa dln~ 

ro o mem:ui cercanc{aa de l•• Que •he~ •On preci!!n!I ;-nMl er•-::t-1nr i_n '=<'l­

rra11pon4ten.te adqut11icien. For lo aieso, auando •~ento l• can~ldad de 

dinero disponible, el poder adquisitivo de la unidad ecnetar!a d~crece, 

e d1aho en otras palabraa, e1gn1tica que con eti& aludida unid ad ~oneta­

ria 11e pueden adquirir menoa bienes y 11erviaio11 que antea, 

La roalción e11atente entre la de~a.ndl.. y la oferta de dinero, qu~ ~o­

da:QD llqar rellloió.n i:ionet..ria, deteriii1na la cavncldad a.dqu1n1t1va d11l -

prcp1o dinero. ~uien deaea incrementar IN tencrer!n, reotrin~e la.11 coc. 

pra11 e 1ncre:centu. lflt: venta11, de11atando a11! unk tendencia a la. baJa dfl 

precios. ~uien por el contr&r1o, pre!i•ra rettuoir iru tenencia canetari•• 
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aaplia lae cocpraa, ya •e• para el oonBUS10 1 produca1.6n o 1nvere16n. ~ 

reetri.sge l•e Tenta•. proTocanda una. tendencia &l •lrA d• preciCUI. 

C\l&lquier Yllr1:aoi6n de l••·•~ietenc:iae dinerarias modifica la dietribu­

C116u de loe bi.n•e eco~ico.t11 entre l•• diT•ra&e pereonae 1 entid.adee, -

de.b1do a que l•e variaciones de preo.ioe provocw.liae por loe ~bioa de l• 

cantidad. 411 dinero, nuru:• atecru.n al ai11So tiempo 1 ni l• •in* ¡:rropar­

o.i.Ca a 1011 prec:1oe de tod.&• l•a d.iv•r•D aercandae 1 ae:l"'Tiai.u. 

Supongaaoe por ej .. pl~ que el gobieni.o emite una c.iert& canti­
dad adia.ional d• papel. -.ci1Hda. !A.a autartdade11 proceden aai porque 
pretenden o adquirir aerc:anc.Jae 1 eervio:1oe, o ~r deudlul, o abo­
n.&f' 1ntereeea por l•• anterion:a.nte oo:ntra.idMo. C\lalquiera que eea 
el deeti.no que a aquel dinero ee d,, el beche ea que el 8.ral"io pd~ 
blJ.co apareoa en el marcado con una •diaion9-l dema.nda de b1•n•11 y 
11ertio1011t· r•md.lta1• abortL ¡io111ble cce;¡irar d11 e~• d• la11 qu• 11.!!, 
t•D podis. Suben 1011 precios de la11 ••r<*r:lc;ía• que •1 e11i.do 'tnlaca. 
Si el gobierno hubiera financiado BUD adqu1111oicn•11 •edi.ant• loe -
aorre11pondi•nt•e tri?N.~oe 0 loa aontribuyentsa 11• hUbieran ~~ato o­
bllg&do11 • r11etr1ng1:r 1"11 eu,rae 0 d• tal 11u1r11• .qu• •1entrae 1011 Vl'!. 
ctiCJI de 1011 bienea •dquirUi.011 ¡ior el gab1en:i.o propend.ian a 11ub1.r, -
1011 OD1"%'9Dpand1•ntes a ott"&.11 m•rcazicdae ttmdi•n a baj&r. l.& •ludi­
da caida de 1011 prec..1011 de aquello11 art1cul..oe adquirido11 por 1011 -
oonte1bllJ'entea no 11• ¡iroducte, sin eab&rgo, cuando el gobierino UL-­
arcmenta 11u capacdd&d. adqu1111,iva 111n reduilll'" lu ~11 dinerari&11 
pa11eida11 por loa part1cu1Area. Lo11 pr-cioe de al~oll biene11 -S4u~ 
11011 qu• comprtL el IJObierno- suben 1nsediataaente, a1entra11 l:l.ay o­
troa qu~ de Aa.i•nto no varian. P•re el proaeao pro111gu1. Loe vende­
dores de lQJI bienee que el gobierno dett.a.ndA venos, a su ves, oapac1 
tado11 ~na. 1noruientar lae aompran. Loa praa1oe d• aquella11 oooaa -
que 6etoe, aboi.., en mayor cantidad adquieren a09im.an t&Dbt.•n a 
tJUbir. El boo= va, paulatina.z:iente, extendi,ndooe de Ul'l011 111cto~11 a 
otros, baBta que, •1 tinal, Uodoe loe ¡ireaioe 1 isa.l.Ar1oe r•wuLta.o. -
1nc.reQentadoo. '!.'lll al .. general, e1n n:bargo, oo=o 11• ta vi.ato, en 
=odo alguno e• eincr6nioa. 

Porque. 111 bien a =edida que el 1ncre.111ent• dinerario prodlle'll in.i.• 
efectoe todoa lo• ¡iree1aa van 1NCea1vament.e aubisndo, no 11e incre­
m•ntan en la siem• prcpor~16n loa de unce y otro• bieneo y ••i-#i01 
oo. Lllo ea natural, por aianto el prooseo •!•ct6 a i.e d1vereae 
~entes de diet1nto modo. ~1entrae 1blL el m1eDO ¡irogreoando..- hubo -
qu1sneo ee beneficiaban al ¡ie1·cib1r ¡ireoioa ~ incrementado• per lo 
que v•ndian, Q111n'tt'9>11 papb&n por lo que ooaprabaa tod&vta prec:1oe 
reducidos o que no h•bia.n a~n Bubido en l• m1em• propora16n. H•bfJt. 
etroe 0 por el oontrar10, en la de11graaiad• ¡io&tut'91 de vender bienee 
o aei-#La1011 auyoe ¡irecio11 todavía no r.&bi•n tJUbido o no lo h.kbian -
hecho en •l mismo grado que &qu•llo que com¡it'9>ba11o 1M- ¡iropr••i-
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•lisa d• lea pr•c:iQ.Jll• para lo~ primeroa, ccnatituin ~enitieeto privi 
l•g-ia; para loa eeg\Uidc•~ •n camb~o. de.,.etrosa calasida.d. Loa deu: 
dore• por IN lado, ee bene!tc1ablln a costa de los acreedorea. Cuan­
da •l proc~eo, !iri&l,ente, ee detiene, l• riq~e .. de lae diveraae -
peraotdla ~ aido afectada. diferente~ente y en diet~n~ prop01'"'ltidn. 
Uno• aon m~a ricoa 1 otros eon !lllla pobreu, ID.a oiraunatana~aa del -
mercado ya no eon laa ~ieicae que ontee. ~l mievo plante&111iento lle­
Y& conaigo .,..riacianee en la intensidad de la dr.l)U\da de loe diatin 
toe bienea. ta mutua proporción anteriormente e•ietente ~ntre loe : 
preaioa de l•e d..iver..,• mereanoíae y aervia.J.o• ae ha variado. Ha 11\.1 

dado la aatru.otura. de lo• prec.ioe~ con independmncia el.e que, en t~r 
ainalr mon•"tarioa, todos •lloa •e hayan ino:re.:nentado, Loa precien = 
tinal•e a qua .tioTa el ••rc&d.o tiende, una vea han quedado ocmftU.2:ia­
do• ~dca loa •!ectoa propiDJI del incremento diaeS&ria_. en modo •l­
gu.aa. acn loo de •nt•a aimplai:ente crul.ttpltcadoa por deten.t.niLdo 1116-
dul.O •. (AH •. 177.il1-6lS. ). 

Conte11pla111011, 111guiendo coa. el ejemplo de llll!.a11, •l ca•o del f"Unc1on•­

rio.. pl1b~tuo que ve Lnct-e=entadoa IJUe ing:>•aoa debido a loa nueTOB medica 

do paffO pu1111toe •n a:irwlac:±6:n por la P.UtcMdlld i:onetllri•. t.ae perao-11 

no adquieren hoy laa mi_.• C'OIM'B que ayer cOmJ!1:"&roa.. ni. en id••"licau -

C9%1.tidad.a11. Siendo ello aai, resul~ que aquel dinero que el ~obern-.nte 

engendra ~ ere~ en el =•rcado no 9et"ll dediaaoo a la adquiaiciGn de axac­

t.a=ante loa miaaoa bienes y aervictoa que antee aáquiri•n. ~on deatinadoa 

a la oc.pr-9 de c•rcanctia11 di•~n<t-.11, auyoa pN:Eioe tend•~ a trUbir, mi•~ 

a-11 persaneoenl.n 1nvar1Abl:•a, de momento, loe ~e otras moroor.c!Jaa, lo -

a.u.al: da lugar a que 1• 1n!l•c16n areon a lne genteri y a 1011 gM1po11 eo­

o.ia.1•111 de diatinta manera. wteneri conntguen pr11r.aro •l nuevo dir:iaro p.­

nan., aun 1:1.l&ado pued11. eer e6lo iz:or.•ntd.ne• t.tt.l ~ar ... r.c1u. (SLC.rp.62-t:)). 

i.ao vari•aionari re~iotro.dno por la cantidu.d de dinero ~~1stente, van 

~ provoc&r mu1:11a1cmsri en atroa !!Ñ.ltiplari a~•ectc~ o c1rcunetanc~as de lü 

eoono~ia. De~¡ni.~e de las lllOdlficacicnea er. la o~erta ~cr.etar1a, el ~er­

cado queda tra•toeado, •in que el efecto de 'ata.a et lillite al alr.a u • 

la baja de todoa loe preaica y al lncre~er.tc o reáUcCJ.6n ~a todas lea 

t•aorer{aa de 111.s pernon&ri; han ca~bi11.áo ta.zr.bl4r. tae racanee ~e interCA~ 

biu existentes entre lori diottntos bionee y aerv1cioa, pravoc~ndose una 

verd,1.1.ders convula16n do preaioa. Co~c ~emcri dlcno, la vnr1aai6r. ce lari 

exiatenci•a áineTariaa afecta ~ loa precios de ~•neru des1r,ual; el mo-
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~ento y la proporci6n en que loa pr•cioe de loa difer•ntee bienee eon 

1~fluidca, depende de laa a1rcwnetanc1aa de cada caeo particular. be i:iáu, 

durante una ex~aneibn monetaria -1nfalci6n-, l• prt..cra reaco.16n del =•r­
odo no tiane que e•r neaeoari..1umte una aubL:ta de todo• loe precio11; 1!! 

C:.ue~ pueie acontecer que algunos de olloe, en un principio bajen, por -

tratal"'lte de art!auloo de.andadoe b4•1caeent• por quien•• ee hallan en p~ 

aic16o de perde~ree dentro del proceeo inflacionaria lAK.p.619). Mieea 

•Cll•nL puntee finca aoeraa de ia relao16n monetaria, por el lado de la 

da&&nd.a da dinero en l.Jl.ll aigiantats oitae: 

Lae mutaaion•e regietradtl.a por lae teeoreri•e de pereonae d±ver­
:w.o COlllp,noanua entre a! e6lo cuandQ diohae vari•cianae regularmen­
te ee raproducan y tunán ú:lterconectadao por oau ... l reo:iproc.1dad- -
Lea obreras y •111&lar:1&40• no suelen cobrar a diario, ai•ndoles, en 
a&abt.o, abonados tr\1111 sarvLa1oa en deter::iinadas 6pocae por el tT&~­
jo raal1i.ado durante una o varias ne.at19-a. Tales peraonaa no mant1! 
nen durante el aludido p•riodo loa ~t:raoa ealdoa da teaoreria1 su -
tenencia de numerario v. d1arm1iruyendo a medt~a que ae acerca el d!• 
de l• paga. Loo oomerctantee que lea llUilliniatran ven 0:6-0 conca.i1-
t.antemente aua poptae teaoreri•s van aument.ando. Aaboo proceeoa m~ 
t:.iamente ae condtcion•n; eaiate causal tntardependenoja que tempo­
ral y cue.ntitiativac.ante viene a an:iontr.arloa antre ai. Nt el tende­
ro y el a.l.ient•, Din •~bargo, d•janee t~fluir por d1~e oicltcae 
fluot:u.acionea. IA reapecttva tenencia de numenlr1o, •ai OCCIO laa c~ 
rreapondientee operaaionae mercan~J.l.e• y fl'l•toa de oonsu-a, ord6-
nmnee aonatderando como un tcdo loe pe~iodoa en cuee~ión. 

El fen6meno aludido 1nduJo a alguno• eoona.i•tae a pensar en la 
e:Lietenaia de un& re1n&l•r o1raulaci6n de dinero, paeando por a1to -
loa aambion ra~ietradoe por l&e pereon9l•o taoorariaa de l•a gentes. 
5• trata,~bs m:.bargo, de ooneatenao16n que ~tcam•nte ee da en ee­
treclla y preoi81\ esfera. S6lc cuando el in1rremanto de la cifra de -
nu.m•r&r1~ poeeido pcr de\er.iD&dO en'PO de p•r•ODll-8 h'll•••1 tempo­
nr.l y cuantitativamente, rela.cionM.da can la rsducc16n de la ~eecre­
rl• de otro detenntnado grupo, dure.nte un pla•o que •mbca consideran 
o~ao un todo al ordell&.r su respectivo enc•je, pu•de darme la •ludi­
da neutf'9.ltzaai6n. i"u•ra del aludido eaapo ea iirpoeibl• que l• =t"­
sii.. apare::.CJI.. (A.K.pp.ó22-6:.-:)). 

:,a, varii..otonee registraW.s por la relacti6n :tonetar1• ea::ibian le.a o1! 

~.matanctae personales de loa miembros de lu 0001edai: unoa se enrique~ 

e~n mientras otros se empobrecBn. Puede ~uceder que laa vn.riactcnP.o d~ lK 

Je:i&ndto ;¡ la oferta din•rar.ia. coincidan con otro•c1<::.:;1oe de sentido o.en-
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trartcr. auetana.ialaente coe\.llneoe 7 de a1m11ar traaoendencd•; posible­

mente talea mo•imi1entoe den lugar a que n1Jl8Una notable s:utac16n re,iria­

tre l• estructura general d• prea.ioe. Pero, •dn eata •1tuaoi6n, no dej~ 

nin de aparecer laa oonaewenoiaa individua.lee. Cuo.ndo a un 111ov.iciento -

1nt'l.aa::lonar1a. l• ai~e otro de !ndole datlao.i.onart.R, de tal to.t"laR que, -

al fil\al, loa prea.ioa, conaideradoa en aon,1unto, no caa.bian en una ••did& 

not.tbla, entoncea a lae conaecn.ieno1•a aooialea de un-. 1nflaci6n, aiJSp:l•­

•lln't• ea agrep.n l•a deriT&daa d• una de:tl.ac:i6r:r., No tla.J racóa p&t'1l supo­

ner que todoe, nL aiquiera la mayor parte de quienes .t'ueron ravoreot~oa 

pcir la priaera, ha,Jan de BIT perjudicadoa en la aagund.& 0 .J' YicaYeraa (J.K4 

pp.62-4-625) • 

••• Unoa proaperan, mientr-e otroa ea empobrecen; utt0a ati.nden me­
jor 1n1a neoeaid&daa, at.ntr.• otro• lo bacan de ~odo ='• J.mpertaato; 
a l•• san•nciaa d• uno• aarr-eapt:1nd•n l•• p•rdtdaa de otroa. Erróneo 
aerla, atn embargo, deducir d• lo •nt•rior qua la SD.tiat&eaióa to­
taJ. quedaba 1n~b1ada¡ qua, no vartJaodo laa disponibi.lidadee tota­
l••• cabla que la oati•!acoión generv.l o la fel1c1d-.d. aolee-t1va ee 
tncrement&ae o d1•:11inu,J'•11•· en ~&ón a loa aludid.oa ~bioa ea la -
diatrltnul±.ón:. de la r1qu•~ .. Porque V9C'UO ea e11e eo1:1011pto de 11ati11-
tacrl6n e felicidad total. No hay móaulo alguao ::¡ue penn1tll. CCJIJP•­
r&r entre o! el diferente grado d• aat1etacc16n o rel1c1dad alcan­
t.td.o por diTereae hldiTtduoa. (AK!.p.628). 

La.a vari•cionea del poder adquiaitivo del dinerc, ea dec¡r1 laa EUta­

o1ona11 re«tetradaa por la raa6n de intercambio en~re l• Vll.luta, de un l~ 

do, y loa bienea ea.onómicoe, de otro, pueden proceder t&nto del lado -

del dinero como del l•do de laa mercanc!ns, Los e•mb1aa de c1rcunatana1as 

que laa provoeaii- cabe praveasan tanto de la de.manta y oferta del d1n•ro 

como de la demanda y oferta de los ~e:11(a btenea o oern.ciao. ~o pcaible 

diat1nsu1r, por tanto, entre variac1anea en el poder a3qu1oi~iTu ae cr1-

P,en monetaria y variacton•e de origen i:.i.terla.l... (All.pp.627-628). E11taa -

dlti&a• pueden eer enEendradae por :utacionee ae la oferta o de la ae~a~ 

d• ae eepeaír1co11 bien~e y oerv1c10•1 pero un alr.a o una bel.Ja reoeMll de 

todoe loa bienes y ee~icúoa, o ae la cayoría de elloe, tiene, e1n duaa, 

un origen monet9.r10, 
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Lae va.rt•<:rionee del \l'&lor ea cambio objetiv• ob2etdvo d•l d1n•ro p~~ 

den, •ntoneee, oer •xttlicadaa t.•=bl&n deode el lado de la ~•rcancia T -
no a6lo por taotctee mon•t~rtoft, aunque ambas conaideraci<n1ee eon l!UY -

dilltÚ\taa1 i..aa var1Ddone11 eri ~ 11 ra'loan•.o de c&alt!.o del. aeread.o, que P'J'.2 

oedim..del lado del.e. m•rcanaJ.a tampoco se ~roduD•n de un e61.D ~olpet ·~­

pier,.an en algd.n. punto dado, p•::-a luego dttundtr~• coa mayor a •enor rs.­

pid•&. ~etas vartaciouee de precios por el lado de la ••~Clilft.Ci• tl"IL•n º"!! 

eeauanld.aa debido.a que e• producen gnidu&l.ulente, ain ·~~rgo, dicha•~ 

r1acianee, eon coneequenni• que sufre en oier~o gT'do un 11•1~ado mltiero 

4• agent•• eoon6:mtcoa aol.#=~tsa, o aea, loo que 0090 ~roduut~•. v•hd.lltl. 

ei bien en c:ueati6n.. Cua.ndo, por ej•mpl~. tJ.Ja el preo.io del oa.rb6n, PºC 
que ha aulfl.~nt&d.a ta produoo16n ain haber ca.ibi.&do la d11=-ni1a, la:ient9'\ -
lae conaeauencd.11.11 mq,uelloa diatribui.d.ore• que h-a ctr.s.pr&do l• m•rcan~ia. 

al. pur s:ayor, al antigüo prac.1a Jlld.a alto, pudiendo. abort a6l.'(J revended& 

al. nuevo preeio rd:a bajo. AhoT1l biwn, el &u:nento de loe ft\Ullltsiat~oa d• 

carb6.a.sejor. la poaiol6n eaonóuica de toda la .-a.tallad; l• baj• del pr~ 

oio. <:1:1'1 carb.in nQ_ fll;l\liYale u.olwaente • un re•JU.U.:'t& del tn~eeo y d:o lo:i 

bienee entre P'"odua~or y oonsw::iidor, t~b~'n expre&a. un incr•=en-co de la 

riqueUL de l.& naci6n. ~uchoa han ..,anado lo que pr4.ctica~aonte na41• h• pe~ 

dido. Deede l~~go, eete c•oo es ttn=pletamente diutin~o •l de la ex:panstón 

del dinero {'fDC~pp.219-<20). Lns tluo~u&oicrnee vi•tae por el lado de ia 

merc•no!a, BUrgen de la propia ditd=iea. de l• eoon021Í• de mercado, p._ 

~t!ndo~e conaiderar no?'11la1ea e tnc.lU.so _,..nao. r:Lnali&e~~e no eon m4e tfll• 

eCeo~o provocado por va:M.nctonee de l~ ~e.mlAl\dB, que de una.A bien•• p&e& -

a ean~nt'rne ~n o~ro• (Vt&ae aecci6n tt.2.). 
14 cauaa. cia Uzipllrt~te Ge una d1e~itntci6n nel valor ~~l 41nero ~ue 

hemo• de oons14er..r ae debe enton~e• a Ca~orea =onetar1oe, co=o 10 ea -

un au:::en\O del a\ock de dinero en tanto l• úe111anda del m1m=~ no cambia, 

o baja, Q 1 ui au:nenta, lo h•ce meno• que la oferta. ~l au=anto mone\arto 

emp1e.,. Qon les ~ue rect'•tt' de primera inatmncia la nu•va =on•da, p~~ 

luego tt'f'Qlaladarue • loa que colMtt"cian con ea.an parooi:i;a•, y e.tt1 !N~eeiv.. 

men~e. Una. 11148 ~ja vatoraoi6n s~bj•tivv. dol ~~nero,aa en-co~caa ~ranala-
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dad• d• p•reona a persona, debido a que loo que adquier•n una cantidad 

de dinero adicional eot.d.n d1apuee1;011 a pagar precios máa elevadao qu• 

•ntee. Loa preaio!! e.l'tos conducen a. incrementar lJl pr-odacc16n ;¡ 11. elevar 

lo• aala.rioe, y, pcrquo todo eeto es cone1rado, ~eneraJ.oente, 0C1ta un 

eigno d1 proeperidad econ6m1ca, Una baj~ del valor del dinero ee, y si~ 

pre ha eido coneiderada, como un medio etica• de auaentar el bieneatar 

eaon6mioo. Sin em'Oarso hierran lee que ao1 opinan, y& qu~ como quedar4. 

palpable al eetudi&r el enfoque mieilU'lo del ciclo econ6-1ca, un au:iaentc 

de la cantidad de dinero, no incrementani -al menee por mucho tiuipo-, -

•l can,1\ulto debienee de aon~ pumtoe a diepaeici6n del pi.1blico. Su. e­

t:ea~ puede muy bien cior.:!11S't1r en un cac:~to en l• d111tr1buci6n de 1011 

bim.ee eeon6aicoo entre la9 personan: pero, en ningd.n caso il\1.!Centaril •l 

b~eneetar de ~atoa. El incremento monetario e6lo tra.e~ unn proepeM.dad 

aparenta. aolaa-.nte puede oenetieiar a una parte de l• aocind~d a e1¡le~ 

sa.111 de la pfrdida que .IJU!re otra, nor&llill:l:ente ~4a nui:iero=ia y en peoren 

aondio1onee eaon6Ji.1~. El coato de la expana16n lo han de pap;ar lOP 

grupoo uoa.ia.l•B 111.1:.im(lll en ae:- alaa.nsado:s por lia. baja del valor del di­

nero .. Ciert::amPl.nte el proceoo inflaciollllr1o atectar!\ Je d1st~ntu. tcr.:ia a 

los di!erent•a grupos sociales y económicos: loa primerou en recibir el 

dinaro adicU.an&l aaNin los que abtend:r4n mayares vent.aj•e. ~up~aa, -

por e;jemplci.. que la pobl.Jl.cif:n a.e t.alln artit"1ria=ent.e divi<.l~da en cua­

tro gn.apos eoo?ÚlMicoa principaleP1 ~. B, e, ~. que abtien•n ~ •ae ~ia­
mo ordeu... iaa T•ntajaa i~icial~~ de uno~ e&J"are~ 1n~re~o3 din~rnr!~~. los 

pr.iD.aroa dos sr'UPO.S podrin 4iatrutar de le9 ber.ufic: (;.J ;'""f't'Ulta.ntl'O de la 

reducailm del valor del dinero, el pr12ere de ellt~ f'r. r.ny¡;r .-rad'!;l que 

el eoi(Untio, ptiro tan prontc CCl:lO el aul!ler1'.t. Ce rn·c:~l:l .ll'!f"I> u..1 tercer 

;::rupo, 111 c1t.unc16n ca.::ibinrl radicu.1::.er.~e1 CuBndc. l<:il' :l.r.,,¡ore~l:- en dincrc 

del r:n;po A han uu:i:entadti :1u. en un 3U", tC>dil.VÍU. ne. ~e r.a tr.::.ctado tiin~n 

n.lr.a f'n ltn ,:rl'cicn: ,.n nl ~-.:.,ntt. c1; ,¡~;" ltll ::.n.~rci>'.:l del ,l"'T"\lfO !l hon 

aue-,i:nt.i.di; er. un 2C',,.;, lr.1' t:rf'c!cn 11610 r.an m1b1J.c Ter ~~n.lnt:· z:.1~(.)~0 un 

!O,,_: en t11.nto ~u,,euar.dc lo:_· ai;-re~c..? del r.ru~c e t.rin ª"cer,dld[ !'tl111:i•·n­

te en un .iv,;., le:• rrl·Ch!ro r.i.r. wi.dt r·leVbJ.ttl yóJ. en un 15.;.; .v cuar.dt lt>D 

tnvreeo~ df!l r-rupo l.l, no hiin f'XPer111:cnt11.oo tc;dllV{R ~r.cr•mer.te ILlP'Uno, • 
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te.o 'Prea!oo Q\Ul t,an de J>ILPILf' por 105 bienea que r.om&llt~n'tf! ect11'.rnn han 

eido elevu.doa ya en un pro~edic. del 2(}1i.- :en otrao ~labr-..a. l~a vent•J~n 

logr~a por el primer grupo, deriv.dne dnl prooeuo inflacionnri~, aa ot 

t!enen a cxpenl\b.a da lae p6rdidao aufridaa COlllO c~ntruEioorno, ror loe oo~ 

p<mentea de loa ~ltimoe grupo~ en conee¡;;uir elevar nus &Ji.lar1.oe o el pr! 

cia: de nua merClllloiao, l.o eua.l eignitiea. parn elloe tener que con!ortilt!: 

afll con un nivel de vid• inferior o.l qutt ar,t1,r10Ntent" ditifrutat.u:n (ll). 

Ea alerto que, cu.onde al fitl ee intrtmtmt..c lo~ preuioa de loe produet~­

reu quo v•nde el ~n.iptt n, o tJUIJ sa.lnrioa, teri::ina ol ~er!odo de 'i:\Uyor 

opreu16n eoonbmica -deode tue~o. si el ~roce•o tn!l•alorui.r10 no en pe~~ 

nent•-, pero ya no lee uer4 poo1ble conaegUir !4G.1l.Jllente loa ingreeoe n! 

cenarioo para ccmp~nnlilr lan ~~~did~n que han rrufrido. ~~i•rb tottJ decir 

que no podrán ut111ZAr ouo ¡:r¡ayoree inr.reaoa J>fl-:MI- cozspf"Ü.r ~era.noias B 

Frecioo correa~ondientee al anti.gua nivel del valor del dinero, ~arque el 

a.wnentc d• loe prcoiae ya Pt habr4 difundido ror teda la uoei~dn4. lle e~ 

te modo ~uedan oi:n co~::i::enoar&e las l't!'.rdidon BUfridR.a pcr el 'liltwc P.nlJ>O 

econ6ta1~o, en el tiempo un que tenJon que vender tc6avJ• m.io ~roduetos a 

lo~ ~~joo precian Bntt¡:rUce y ha.bian de p•IJ"r lBtt ~el""CJUlc!as prcduoidaB -

por ctron a lo• nuevon 11reo100 al\CJo. Precin1utent111 cict:a:1 pfrdidliLe que e::&-­

perimentan loa dltimca l:'J"Upoe P-n eor olc~•adoQ por lac. vnriaaionen dnl 

valor del dinero non l•n que tin11.l~ente conotituyen la fuente de lll que 

~xtraon ouo bene!itrl.o~ loo pr1~•rti~ fl;r'U~Oo soct&l~e que reo1ben el nuavo 

dinero y loe pereo~o =do eotreeh1.Unente relaaionadao con elloo. 

l!ualqu:t.er exp11n~il!n 1J1one-:;nrill provocaNi 1.oe et'eel.ot• lllionc1owdvn en la 

dtotritruo16n 4el inp,rcoo y de la rtqu•~~. por el h•cn~ oe que lae V'lria­

a1onen del valor en CHmbio 0~3etivo Uel dinero ne ~fec~or. a lne d1verean 

i:::ercnnci1u1 y ecrviciQ!l al ir.1t1:!;Cl '\.ietr.rc. :,. en e:: 11.1.ur:c. &Mi.do. LA d11'\ll!i6n 

11el nuevo dinerc !tt> rt<allz.h ,,-,.auuh.l::::1:n\tl! f'ClT 1.t>J.IL ::.e eC;e:edll.d, ::ii, t>OT 

e,16t:1plo, tui.y unf\ et-.teil·r; de 1:111.J!el ir.or.e;iu. er. 1;je~i;o ;l.e Nflrrn, lofl n•JeVQc 

t:1llet;eo \rdn f.T:lmli'f'H::.entr:"' .i.t!I 'ool1Ul1or dt' i.ct. i;rovtndol'ttl'I d11 muterilll 

't~l.ieo, con.o ~<Jn1111o;::..1~ncia de elle, u111M:n':.urln la~ "lC!:.ilr.<;!.ll.a oe cter-toa '"'!: 

l.ioulon que fhbrico.n eottl:'l' pernen1Lu, y oer end11., e: rrcc¡c de venU• 11+< 

loa mia=on 11epe~1almente ei l'I• tni.ta u" MrtJc~lc11 de luje~ ~e "ata ~ane~~ 
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mejorará la e1tuac16n de lee produetorea de taler a~tauloa: t&.u:biin au­

mentar¿ su decand.11. de otra• mercanclaa, y aa! cont1rru11r4 el au~ento da 

loa pracrta.a y l•a vent&a, diatr~l!\l.,)'fn~oae par un mime~ creciente ~ante 

de ••rcan~aa oo.o de grupoa aocial•a que •• ven 1ttYOl.ucr-doa en al pro­

aeao, haata que fi;nslmente, ae alean.a a todo• loe bienea y a todo• loa 

grupo• aa.on0.1coa, Xvidente•ente, habrá qui•n g11411 y quien pie!"d• con la 

bt!laa16n, La peraona que •e•, debe rroC'tU9-r, C"Ua.nto &ntea, •Ju•t•r lll'UB 

ingrerioe 111on1tarioe en tln:inoa raalea, para no -1ir tan perjudicado, 

o in~uao ~lir benatici•do, El a.bar qui p•raonaa, t'"J.Pºª y claaee ea~ 
oi&laa se bene!ic:J&n o ae parjl.l.diaa.n, depende de l&e oircunatano:an de 

Cllda ca.ea en p&rtiaular (~.pp.221-222), Nóteoe el r•ra.l•liewic del anil-

11•1• mieiano coa el eeque~a monet•riat~ y de l•a e pectativaa raciona­

laa, qua noa plantean el hedlc, dti que loa •€entes eccn6~1coa van apren­

diendo a sjuatar cada vec 111eJor au11 eltpeot:ativaa intlac:ionartae y au in­

greso 111onetario .. Volverazoe a acnoider.r este punto •l hablar del aialo 

eccrnómico (v611.11e 11eoU6n iv-.. 1. ). 

Lo qua e11t' sucediendo en realidad, ocmo !'CilEl'nte ee puede apreciar, 

ea que,qui~nea pr1111ero reciben el nuevo dinero ~ocan de in'r~aoo a~enta­

doa con 1011 que se benetic.111.n ccnr.prando bieneo y aervieioa a prec1oH ba­

joa, a loa que pode•oe d•n~r i::re1nfl.,cic;,,11rlCa ••• 

••• (Eataa pera~a) ror eso eatiln tan contentaa. ~e lucr~n a costa 
da 1011 dnilla. Pero la 1r.flaci6n pro11t,1tUe BU inell;.:irable r:c•rch•, lll:f'ec 
tando a loa dt:f'erentae prec.1011 y ~poa aocialeo, u.aes trae otroa,­
hP..!lta &brear a la t>aonc1111a entera, y entaneea el r.ect".izc.- 11e qu111bna. 
(SLC .. pp ,fiJ-64). 

Loe ~po:: que empi11zan e:.. alza la ounvie1rt11n er. perJ:.o.::ic .'f'.l'!O et.an­

do 10.11 otros IJrllJlO& elevan evcntu•lmente sub ~rea:u~ t~bi~n: pare, co· 

mo hemos dioho, eatoe ~l"Upa:i obtl~nen en el ~creado nor les b1ena3 o ce~ 

villt.108 que venden, precies a~tcs en el mc~•n~a en qu~ l~o prrc1~~ dP. lns 

coaLa q'-1.e compran eetd;n todavU al nivel :i::'-'1 baJº• ~ott :onetltu:¡e •;r.>1. 

R&nanc1a per:r.nr.ar.te p11ru l"llca: .ronaneia que, "" ~.lt'n" -:-.edtda, carrll•PO!!. 

de • laa p~rdidaa q·.,.1e !JUfri.n .:iquelloe crupca que oon :.,e '1li!.::io::i en mi­

bir loa precias de sue 111ercane:faa e !lervte::cn, p-:::-q'.l~ ·.-n t~er.<::n ·~uc La-
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gar 1011 '¡lrecios mal.B •ltoll en un r.oi::ento en que 11:1.guen obi;eniendo 1101.a­

~an~e los prec1011 8'11 bajo11 por lo qae venden: y CUAndo aube.n eventual­

mente au11 prec.1011, ccm:o 11on loe ~ltillloe en hacerlo, ya no pu•den co=pen­

aar aue anterior1111 p'rdidaa a •xp•osa1 de otra.a persona• o grupoa de la 

11o«ieda4.. Loe •eal•riado11 0 bur6crata11 y penaionadoe, en~rm. otrc11, suelen 

1011 grupoe ~411 p•rJud±cadoa, ra que di!!oilmente tosan parte en 1•11 '¡lri­

aera11 et.apae d.e l&ll oarreraa aloi11ta11 de preaioa (TDC.p.22~). Ca.o mu­

chaa v11ee11 suceda con l.ae 11xpan•inne11 monetariaa 1 con el interveno~oni! 

~~ gubenl&mental mal entendido, '¡lreoiea&ente a 1011 gt"\lpoa 11oc1a11111 que 

ae quiere benefio!11.r, 1111 a ~uien. 1111 termina per3udio&ndo ~ayormente, 

Lo inverao de lo que experimenta la ecOllomia en la depreciao16n del 

valor del dinero, PUCede para un aumento del valor del mismo. Lo opree1~ 

Ci6n mcrneta:ri& •l ~al qu• lD deprea:ialri.6n, no se ver1!1ca s~'lrlta ~ 

uni!oni•=•nt• tn toda 1• eoaied&d.,.. sino que, por lo generv.1, cccien~ 

dende UllQ o a1gunoa gTupae ectn:ILmicoe, pare. lU•«º ditundiree ~-4\lall!l•n­

te; de no ocurrir as!, eo decir, e1 el aumento del valor del dinero ee 

ve~i!icarii. eimultlinea.m•nt• en toda l• sociedad, entonc•e no ir!• acom~­

:\ado d•l gln•ro •8P•cial de ccneecuenc!as econóslicaa y poc1aloa que b•­

mo1 co::entado para l• inflación, Supanga:ao?1, par ej-plo, que quiebran 

las prinaipale• tneti'tllcicn•a bancaria• y de c.r6dito en una tlllción, lo 

cual conduae al pd.nico, raz6n por la que todo el mundo ea~ dispuaato a 

vender mercanaiaa a cualquier pr~eio a fin de obtener dinero, en tanto -

que, de ctra parta, no ae enCllent~n cDmpiw.dore• ei no ea a precico muy 

reducidca. Pudiera ser, que el •uaento del v-lcr del dinero que aa veri 

!iqu• como ccnaeauencía de eote p'nioo alcance a todas la.a per~onas y 

:ercana!aa caai &l siPmo tiempo; sin embargo, r,eneralmenta un atmento 

del valor del dinero se d~fun~a de m~ner~ ~radu•l. Laa pr1m•r1L• ~~r~o· 

naa qua ae ven cbl..ip;adoa a confcr:r.arae con loa precios m4e bajes a loa 

anteriores por l• venta de aua =ercanc{aa, m1entran tienen que ue1;Uir -

pagando pr•cr!oa altee por loa productoB que co,..pr9n, aan loa que Mrtl•n 

p•rjudicadcs por el au:iento del valor del din•ro. En contrapoeicifn, laa 

perocns.a o ,n"Upoa eaonfm1aoa, ~ue ean loe últUioe en tener que reau~ir 

loe precios de l•a mernader{aa qua v•nden, habiendo p~~iJo, entre tanto, 
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aprove~ro• de la ba¡a d• loa precio• de otrc• ~1enea, aon loe q,ue ~e~ 

minan ganando en eete ep1aodio mone":Ario de corte deflac..ionieta (tj;;!•PP• 

<!24-225). 

Stguiendo el enfoque mi~iano, ba quedado demoetr-do que las va:riaaione• 

en •l poder •dquieitivo ocacdonadaa por factores mcinetartce no IL!'ee1::1Qi a 

loe precioe de loe divereoe eeTTioioe y merc-nciae •l •iemo ti•=po y en 

la mis_.. •~tenai6n1 unos pr•oioe .u.ben •ntee y otros de1rpu.'a. Kient::toae la 

tnflacilm. aigu• IN aur90 y no ha agotado todavía 1nu1 potenoiaJ.:id&dee que 

afe~en a loa precioe, hay en la aootedad ganad.oree y perdedor.e. t.oe ga­

nadoree -ei eon emp:-esarioe dice el pueblo que ee aprovechan de lae ctr­

ctUnDtano.iae- ec.n pereOJJ&a que se encuentr&n en la venturosa a1't\Ula.16n de 

poder vender m•rcancrlae y eerviaioe auyoe preeioe ee han aju•tado ,... • -

l• •lt•rad& rel•cd6a de l• oferta y 1• d•mand.a de dinero, en t&n\o los 

prec1oe de los art!culoe que cocpran correeponden todavía a un ••~do an­

terior de eata rel•c16n ~on•tiaria, Loe perdedores eon aquelloe qu• ee ven 

obligadois a pagar loe nuevos precios altcs por loH prod1lctos que adquie­

ren, en tanto los de lae cae.a.e que venien r.o han 11:¡b1do lo 11Ufio!ente: o 

por otra parte, !Ne ingreeoa ae hallan :JU&tane1allnente congel1ldoe\ cl•ra­

••n~e la poa1c16n de ee\ae per•on.IL9 e• •1'41..!!l•nt• d•efavorable lTJJ\:.p.50~). 

Loe griavea conflictos soc1alee que enc1enie lD tr.!'lac16n,.tcdc~ loe pre­

JUioioe que oc&Qi<;ma a loe oon~1doree, a loa •3al~ii.d.a~, a loa ~enaio­

nBdca, a loa ahort'lldDre•, eon cau!WloOB por el teaho de que Bue cfeotoe no 

ne manit"1eat•n 111!1:\llt•ne-=ente ni en la :tema p:-or~:-c16n. 

Per~tlmonoe, pues, de que la L~fla~ión e1e~r~e a!ecta ~::~nrmen­
te a los ~iferentee gn¡pQn y ~en\ee, Hay n quienp~ la ces.a ne ~erJu­
dioa, atno ttl T't!VliD: por el!O piden -:..'•t' ::e .::: ::.it~-t •• , (:;~.p.64), 

l.&e cutac1tlne5 que la 1nfl11.0-i6r. riro\·oell benefi:::ia.n a d~ter:ll::.nado:i 

eectores, No qui•T'O dec1T' con ello :::(c~r que t:lle~ fa'l-~:--e:! 1~!! !!e e.• 
t•n "aprovechando": nada c:i.be rey;T'Oi:!;aT'lee, ,-,·..111!! .. 1 único e .• t:a.blc = 
ee el 11:o't>ernent• que au\OT'iz:a .Y a:r;-..1:r.a 111 creac1e11 diner-T'••i.. Ha.b:'!l, 
desde luego, pt!ntee en fa.vor de la. 1nflaci6n, ;¡qr11cna,. ~ ... r•?i.ca.cee 
que advierte~, ante~ que loe de:id.!!, lo :\'..11" va a. 15'.lCedeT', a1rvilndo""' 
~reoi1111i:ien\e de esll alui1cia cond1a.:::lr1 1e11i.,11;"UBi1te.T'lll del proce:10 1n­
flaoicn111ta. para obteneT' lucro per!OrJio.l, {3V.of'!'•64-65)~ 



116 

lA in!l•ci6n pu~de 1 en efec~~. beneficiar durante un relativw:iente br! 

ve per1oio a ciertoa 11ec:tore11, a\ll".c¡"J.e a expensas de otroa ~pe.o. A largo 

rl~so enFendru conseClJ.encins desas"troaas para la coii=unidad entera. Baeta 

ur..A inflao16n, nasta cierto punto ~oderada, p&ra deaa.rtioalkr la estruc­

-;·..::-v. d11 l& rroduccJ.6n, favcreciendo la eapane16n exce11ivn di' una.e indus­

tr:.&8 a e1ll111naaa de las rl!!stantea, lo e> .. uü conlleva ::al1r.·•.ir:si6a. y derro­

che de capital cc~o de=c~trure~os u~ eutudi&r el enfoque c1ei&no del ciclo 

eccn6mtco, Cuando la inflact6n ee de~b& o ea detenida, la equivocada -

1.nvers16n de capital, ya sea en ii:'quina.s, factorías o edificios, aparece 

im1t1l e incape.~ de producir benefieioa au!ic.ientea, p.-diendo buena parte 

je e·.l ..... lor, o pcr lo 11:eno11 e11t11 ae C".;eat1cma. enon:ecent• \12). Nada que• 

oa tute por hacer, 111 no 110 reahn~r tanto el aw:ient~ coco la d111minuc16n 

~~: valor en on~biQ obje~ivo jul dinero, retornando a la d1!cipl1na :one­

t:ur1a (.v~ase aeclli6n IV.4 .. ): y 611t1L, bien podr!n oer la aonal.ua16n de toda 

~- te111a, p(~O =•jor ei¡p.mos revi6anda le' ~~'ª' ~111~nno.11. 



Ill.4. Indices de precioa. 
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•L& U.po.rta.b.oia d• loe eoa:n09iet••, su 1;9r 
atnol.ogia que loe diat&ncia del r••to de -
l• pobl•ai.6n, au deeconocimtento de loe -
h•ebCLo no bac•n de que aumentar coa.tan 
'tlement• ••• a cemad.o bacn su.cho p qve eS 
b&n a'Ol.oea.clo tuera del alcance el ~r 
•• en el d.Clain:to b1enaventura~o d• 1•• .~; 
trall&iontu1, en el cual loe 111odeloa T la• -
..,,_oiOM• eisnifi-.n un aedi.a: de ci~1-
cacri6n agT'lldlable y u.na fort1f'iceoi.6n º"-
11DK' lcm -•t•• del mundo e:r.teriar, •ai.n. 
eabl.r .. •, loe tnhl1«9a eomstm.11'9.e a• -
b&n tenido rortu• en r-•ili&r lois -.lea 

Alfred s.u_,.. 
Ccmsiene, Miara que ,-a b•o.- b•bi-4.D de 1•111 TariadOJU"11 en el poder -.d­

qu:i:eiti'Y.D.. de la •CMO.. 7 an1:e11 de eegu.1.r US't&ndo .i anl.l.iai• ml•:ta.no .. 

la 1n:tl.a.c:l6n, uioac •l. t•- de loe f.nd.i.•ea de pr-ec.1011 1 que van a eer -·­

r-amente cm.eationadoe por Ktaea, ya que tanto su concepto, aa! ca.o su. uti-

11&&6.\6n •• muea~n oan~ioe a toda la cd.enc-iS prs&8ol6"ica, ea~ to­

do en lo conc•rni•nt• • l& t•orla d•l T&l.or. • la aet~dolo«ia indiviltu.ILli,!!­

ta 1 en g•n•ral. a toda la aooi6n tiwaana 0 la Ol.l&l implica n•o•&&riamente 111:!:! 

•ci6n 'I l*abia. 
Record-011 que la aoa.16n ~ proToca aaaibio11 0 1n cuanto •paNo• •l 

act\l.&r del basbr•, l• •~bi114a.d 111 quiebra, produoJ.,ndo•• continuae au~ 

taaJ.o:ne11 (-'n81 e1cullone8 l•)o 1 I ...... ). Coao YUIOll anteri01"111ente 1 par- ~! 

eea, la bUtoria m •• de qui una ••w•ncio. de variacian••· No puede el 

hembra d8taner el curao hiat6rico creando un mundo tatal=ent1 •et•ble: ea 

-.onw11tanaial.. a la naturale&A bwriana. el pretender m111jorar lan propia.• con­

d.ici~11 d.1 Vida. Bn la ••t•ra pr9-X•olbg1c&, el concepto de ~ed1c16n •• -

llU1 cueationable; 10 1ate aentido, loa p~cio• del airead.o aon hechas 1:1:1~ 

t1!1·1cos, r1ault&d.o de un ccnjunto de aircunetano.iaa regietre.da.11 en un c1•t 
to aosi1nto. 

~n una 1mag1nari• -1 0 d111de luego, irrealizable- e1tuao16n pl1nam1nte 

~gid.a y estable no hay ca.bio &lg\lnO que pueda ser objeto de medida. ln­

mereo• en el =und.o real, de ina•eante at9bio, no l\97 puntos, objetoe. ~ 
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lidadea o ral.ac:ionee f1jaa que p•rw:±Di.n m•dir 1•11 l'&rt•cllon.a aconteot­

d.aa (AH~pp-.)45-)46) .. 

Loa d&fl.IUI prarwm4o11 por la in'-•rv•rurUn e.-t&Ul en. lo• aauntou moneta­

rtaa; blfiadonea, ari11i11 econ6a1.oaa, devalu.ii.a:ionea, m..i..a aa~ci6n de 

loa reour11oa, cmusadoa por la aotuac.1611. de la au't13ridad.: aan.tarta que pre­

tende reducir el tipo 4a incerlie e increaantar la act111tidad aercantil ••­

di1-!te la e31.p&nei6n aorutari• 1 itrtuli'\iaia, biai.•~n de-ar• laa 111:citea -

la ea"tabillu.ai6n de 1011 pr11ct1011. Hesult ... S\JI' eapnna.tble l• 9]Jria:ltt de 

a.ll't• de••a.. aai co.a. .!JU 1.:nco.od..J.tianal ao..eptacU.6n por la -1cacla de l•• -

peraom1.11, 111 oaneider.aoa l•• aC1%1.1111cu11nci•• que h•n tri.ido para l& aoa:le­

d&d loe arbitri111:1011 monetar1aa 1 a:redi:tictioe que ee ban pa4ea1do (..-lime 

oecaian•e III.5. y IV.2.). Pero eaa 1111tab%l.1dad a la que 1111 aepinl 1111 u~ 

concepta contrad.1otorio (·.(Lp.,)40) •. Bl d.1111110- de actuar, 1111 deñr., el ar•r. 

de ••jarar, de aupria:tr el m&l••t•r, ea aonsu•tancial al aer bum.no; •l -

tnd.i•1duo. cambia 7 varia, mud-.ndo. aua valoraa::.tmu•, d•••o• a actuacianea1 

aai que pretender co~al•r o aon.t.tsr1ar 6ato •e 1naaopt•bl•1 

Cuantas !6n!lulaa han ~ido propueDtas coa cirae a lo~rar una efec­
t1v.. medición del. poder adqu1a1t1•o d• la unidad mon•1aria d•acan .. n 
.«a o menoa, en 111 a:r.tiitrario irupueato da ima¡(in:ar u:.iat"ll e.J.gu.:len •n 
•1 ••roa.d.o d• o.mi41ai6n p•rm&n•nte o inmutable qu• puad.a d•\ermia&r, 
ai:rY.i"nda.a• de a:.lerto patrón t.1,to, l• cantidad da -\1afaoe16n prcpq 
c1ona4a por eapea.if1c.. .u:aa dineraria. Place &pOJ'o recibe tan bladi:li­
eibla ido• o.ua:nda •• argumenta qu• lo qua aa pretenda ea pond•rar a6-
lo. l• T'&r1&c1.ta dal. pod•r adqu1aJ:t1•o da la mcan-4.a, pu•a, pr•rl-..•n­
te •n ••• concepta de l& deteniinabil:id.ad d•l Jlod•r adquiait:ivo a• -
!i.uida todo. al ideario de l• e1111t•bil1-c16JL Bl pro!Nto, co~<!ido por 
la aiotetDl&t!cn con que l.a t!aica re1n.1e1v~ aua proble!Ule, en W1. prino.1 
pi.O supan:!a que el dinero 1111ervia para medir 1011 prea:l.011. Cre!a quo 
laa var1acicm•o un loa ti~oa de tnte:rca&bia repiatrilbanea a6lo •n la 
difarante valuac1~ do loa di"veraa.a bi•nea y aerviciaa entre a:!, p•r­
a:anecriendo fijo el tipo exiatente entre el dinero, de un l&do, y la 
"tOt•li·dad."' de loa bi•n11e 1 eerviciol!I, de otro. Deapu6a, la11 ,ti;entea 
v~lvieron la idea •l rev~a. Meg6ea la conat•na:ta dal Y"&lor da la mo­
neda, proaladndoae en cat:1bio la inmutabilidad valcrativa. de la "to­
talidad" de l&a ~oaa que podian aor objeto de co11praventa. lnfl'enill­
rona11 diforont•a aan.juntoa da productos loa crualea ae contrw.•t•ban cO;!! 
la \UUdad =on•tarta. Hkb!a ta.l deaeo do encontrar 1ndicea, • cruyo •~­
paro aupiera medir ol poder adquisitivo, que toda opoaic16n resultd 
•rn1.11bada. No ae quiao parar ~i•ntea en la eacclMl preo.iai6n de lae -
canejadaa eatad!atioaa de precioa, ni la iapoaibi1.1.dad -por IN bate-
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rage11•14ad- de aomparar mucboa de 611toa entr. •1. ni en el. ca"'cter 
arb~~riR de lo• aiate .. a ••«U140• para 1• 4•t•n.1naat6n de o1tl'9.• 
aedJ.aa. (AH.pp-)40-)41). . 

Para Kiaea, ea 111\ly cmaatio:oabl• la aiatem'tic. que pretende medir la 

~6n1 ccmtrasULnda· l• unicla.4· aon•t.ari• aan UDlt. canaeta de bienes, d"'!l 

da lll a.a de aaea. red.n.8 lo• 41.T.r.oa pradu.o:blla que adquiere en el m•r•dQ 
para atender. l•• n• .. aid.&d•• r .. 111.area. El poder adquiaitivn de la eane­

da,.,..ri.ria 111:1 proporccl.6n 1aV•1'a&,• l• 1JUa. dineraria preo1-. para comprar 

el aonj\m.to de bi.-n•a en auaet16n. De RCU•l"'do can eatae ide•a, que aon 

blll11ica.ente l.aa que -..se~• el llaaadtt :h:i.d1oe de precillll al caneumidor (ll)),. 

la pol.itiea de eetabi.L1.._a16n aapira a que no varfe el aludido d1epen41o 

manet.ar.:ia. Bn op:t.ni.6n de l1'11111e, eer{• admiaible eate pl&nteamtento, aol.a­

aente, •1 tanto al. ... de •• como su 1-.iittnal:'i• c-au1't& de bienes p-enu.­
m•i•ZJan brrariU:lea, •1 eeta 11.lttaa, hubi•ra •t .. pre d• aonteon•r 1011 m±..11-

•0• produ.-toa • id•bttca cantidad de e.da una. d• -.1..1011, y al fuera od•Ú 

iimu'tabl.e, la. uti.l.±dad que cliclbo con;twrta de artivul.011 tuvJera para la -

r-11.1&. en aue•tt6n. Lo -lQ •• que, •n •l mundo r• .. l, ninguna de laa 111.•!!; 

a:l~daa ccndtoion•• 11e cu.pl• (~ .. p .. 341). Cab• INbr&yar ~i.ente, que -

laa calid•d.•11 d• lcur bien•• prod».ctdoa 7 o:anBUS1.do11 varia.a oontinuament•1 -

au 'Coda• 1011 bi•n•• •grfeai..a, •e&a -n9n&a, trigo, nal'9olljaa, •t .. 'Cera, -

aon. d• la mt1n1a calidad; nad.a bll7 que decir anrca de la11 diveraas cl•a•• 

da -~'Coa, Yaaitbla. o da otroa tanto11 obj11to11 ma.nufalZ'b.l.rado11. l.a11 B'f'Sll. -

4aa: dif•r•ndaa de preQJ.011 qua, an det•r:ibl.&do mc..11nto, regi11t""1 •ntni al 

lao d111tintaa vartedad1111 de WL •ta.o producto, dif'icil.Jle~te oe reflejan -

en el lenguaje ordt.narta y, 111Utd:la ••nOll .i 1•11 eatadiatiaaa. Tanto compra­

dor•• a:Dl:llo vendedor.a di11tin«u•n mdltiplea cali·dade.11 y eepeoiea de bienee 

o 11ervtcio11. Sigui•ndo eetari 11:ts:aae tden11, no ea J.el todo correcto, el 

comparar preatoa pa~dca •n lugares diatintoa o •n f'•o.hae diferen'Cea p11r 

10 11 productcur que, d1111de al punto da vtata de la eat.adiatlc•, ae •r.rupan 

baja una •lama catagoria, etendo que dtidl.oa btenea no con e~cta11:ente d• 

l• mine• caltdad, entendiendo por ••t•, ctertaa prcpledadeo que los com­

pr&411re• toman en cuenta al actuar. Ki••• arremete, ai1n m411, ccntl"ll loe 

india•• d• preaioe, ••ftal'-ndoaoa un i•por\&nt• aspeato. qu• deriva de to-
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Pero l&11n. dejando de lado eo:uoa Uu<al"TU.bl•• ob111\11LCIU.l.oa 1 reBUlta 1-
n&lcanzable •l ob:etiYo Aabic1ocado. Porque no ea qua únicaaaite cae 
b1.• l• calidad t'cn1~ d.• loa d1Tersc:u1 productoa 0 nt que d.e ccn'tinuO 
apareec:an nu..,.a co .. a, al ti .. po que otr&a delan de pro4uc1rae; lo 
iap~•nte •• que ta11bi'n 'tlar!an l•a valoraa.1m:lea 1 lo C"Ual proToca "'!! 
Ucion•a en la de-.nda T en la pT'04Uca.16n. Lo11 pra1111.1pueoto11 •n que "" 
ampara l• e7.Aa1.!Ja.4.a docrtriisa de la a:edic16n 1161.0 ae 4&rian·en un .un 
do pobl&do por bcabrea CUJall nec•a14adea '1 eati.acJ.on111 f\ll!nn tnsu.t• 
bl.ee. Unicaaente •1 laa gente• T&lor&ran l•• ao ... a aiempre del ai..io-
11.odo, eeria &dni:aible 111.po.ner que 1•11 011a.il.Ac1<1ru11 de 1011 prec.:1011 r•­
r1e3an etectLvoa craabicm ni el poder a.dquie1t1To del dUsell'O. 

Por auanto no ea po1ibl• conocer la C9.ntldad total de llU.nero 1.tt­
Ter1:.±dri, dunaate Wl ai~~ l.apeo de t'iespo, en bi•nee de e~ 111• 
c6capu.to11 e11t.adi.11t.i.c.oo han de apcqal"a• en 1011 precio• pagadoe por lo• 
d111tinto11 bien•• .. Ahora bien, e•ta realtdad 1JU11c1\a Otl"Oll dO• probl•· 
... 1Jqlo•1bl•a de aoluoionar de un •od.o •podictio11- En pri.e~ lu,.ar, 
re.ul.'\a obl~da..aa1~r a ead& cosa. d1.lltinto coeticiente de t-raeceo• 
d9nci:t•i po1"1!,u.e e•id•nte•ente ••r• U.daieibl.a opet"r can.: pr•situJ de 
'otOP•• clb11r110• •in pe:ndef9.r .u re~ecrti.,. i11parbu:lcx1• en llu econn-
111!a t-ili•r. Tal orden&rl(m, 11in oab&rf(O, 11111111pre. b• de -r arbttl'9-­
r1a. En 1111gundo ttrcitno, o• 1•perat1YO proa:adt•r lo• datoa u.na Yo& 
recogidoe 1 Cll.•111ticadoe. ·.ro tz.,. audl.ae ~orr.&11 de prcme4'1Ar; 111111~11 
la. 111edia •rita6tica 1 t.abi4n la ,;eo:cftr1ca 1 la e.n:6niaa e 1 i«tlal.me!;! 
te, el cua.111 p~d:io deno~1n&do 111ed..iana. Cacle. ua:a de 11eto11 11tat11..,11 
brinda di~•r•ntea 1111l.Ucdan11a. "º es:i.:ata Z'•tm &lf;t).Da para pr•!•rir -
wi.0 1 con9idt:r'ndolo. coso •l 'd..nico proc11d11nte 11U Wena ldctca. i. •l.9.,!! 
dÓll que e .. , u.aia Tea 9'.-. reeu.lta cprichiuia .. (Aft'.¡rp.,)42-)4)). 

Si: el ae;'\Uar bu.ano tuera bmu\&bl•, l•e cdrcwi:atandll11 d• au entorno 

~11ta=tee1 ai lae peraoaae 111-ple.ente rrpitl•r&n su.• aatuAld.QDS•, 4eb1-

do a que su :alea-tar ee 11i11cpr11 el a111:110 e 1dtn~ic•a 1•11 ~aneraa de rem•­

di..rlo; o •1 t'U•"- pCU1ibl.11 ad.11.ittr que todo caab:i11l>uq11 b&ya .u.cedido sn -

llrl.erto11 tndivid1,1c11 o gni.poa, ee co=pecsara por wa ocm-trapueata muuot6n 

en otroe 1.ndiv~dua- o grupo•. de tal to~• que la total dellllllnda y c!orta 

no refl'\lltara afecrta4-, 11..llo eigntt1carta que nue11tro lll\Uldo ~encria plena 

ea";abil.1dad. ba~o eeta e1tua«i6n, s•r-ia 1s¡ltu11.bl• p•n•r ton l• Tllri•bil1-

d.ad d• l• capacidad adqui•itiva d•l dinero, qu•, como •e h• most:e:&dG, •· 

reo't&, en d1feren~e grado y mo:i:•nto 0 a loe pr•cio• de 1011 dif•r.nt•• bi~ 

n•s 7 ••rviciOJI de la econe1&ia: raa6n por la cu•lo die.be• c•abioa pro~o­

c&n 111Utac:ict1.•• en l• 4•c&nda. 1 an l• of•r•, •n la proctucs1tm, di•tribu.-
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ai.6.n. 7. •n al. cmuna:ic.. Por t.ant.o. •• 1n&d.91aible cona1derar, que a¡ va.riar 

].Ji. capaGid&d •dquieitiva d•l d.i-ro, laa r11at.ant.•11 a±rcwurtaaoia11 qu•de:n 

t.ncaabiald&•. Cm::o Ti.moa en l• aecci~ I.5., p&ra Mieea. en_ el terreno eo2 

Dlmias de~• .u.cm-• duda• la idea de ••dicdbf T al oonel••T9-r l.& ••d1d& d.• 

1• T&r~ac16n •n el. poder adquieit.ivo dai dinero, loe au•aticmaaientoa tal:l­

poao ae ao.l.aran1 En una bipot6tioa a1tuaci6n1 t.otai..sn.t.e rigid&, no e:alaten 

caabi:tril que •• puad.an au.antiticar¡ en nueat~ c.&111biante r••l~dad, por OD!lfo' 

trw., d1tio:1:tm.enta encasd~oa un punto !ijo, o &l.guna dla•nai6n o ralaoi6n. 

adaCUAd& en itU• ~•4a .__._ la aadid-6A.. Kl podar adqUiai ti'Al" d• la WS!. 

da4. sian•tarJ.& nu.ne9. ...aria de •odo. u.nitarwe aii ral.aaib a t.odall aquellaR -

ao-.. objeto de c011¡1ra..-ea.u .. i.. idea de eaUbtl!id.ad o ••tabili:.sad.6.n car-

011 de aen1Udo di no e11 relatiQnjf.ndoi. con u.- aituac.ilra eat4:tiea, paro en 

al .._bito pr&~1oll6gico lo que de verdad b&y e• aut•ci6n oonetante,. po.r 

ell:D loa 1miic1a de pl"l!la.icni poca utilidad ti•n•n1 

Y.ite, por oa.ple~o, r•su.l:ta el aapuloao aparato 001:1 que loa tunci2 
bllriOJS de laa o!ia.ina• de eetadiatiaa pt"etenihrn oi!r&r loo correap1U1-
diea:tea ind.icea expr••iYQa del podar adquiaitivo d•l dinero y la va­
ri•oi6n d•l acato d1 la vid.a. Sn el aajor d1 loa caaoa, eaaa rru:a1ro­
aoe 1D4toea,no CDna~i~•n s6a qua tori:ie • i•precJao retlejo de cam­
bioa qua ,.- •oonteoieron. Cua.ndo las var1&41onea de l• r•l•oi6n entre 
la otertla y la d~da de dinero aon piquen&•, nada no• dioan. Por -
el ltOl:l.trwr1o 1 trullndo hay intl•c16n,"auando ragiatzs.ii prot'undo• cam­
bioa lo• praoiOll, eaoa repetido• bniiaaa no nea propor~ionan 114• que 
toeoa caricatura de r•altdadea bUn oanooidaa y cona\atadaa a dU.ri.11-
par io4.o al. S\lnda. CUlll.quier ... de oa .. eaba Die da i.aa v•ri•oionea 
•Jlll•ri•.nt•dae por ~uelloe precio• qua le a~act&n qua cuanto• prtm?, 
dioa eetadiatiooa cabe •rb~~rtir. De poco l• e1rven a ell• unan o6lou 
loa que nad.& le dicen ni de l• calidad del bi.n ni de la c.ntidad d;l 
mt~o qua, al praaia de l• eatadiatica, ea po~i~le adquirir. CU.lindo -
para su peroonal 1n!o~a:i6n, proaad.& • "-dir" len ca11:bio9 oel •er­
cado, ti,ndoite •6lo d•l pr•oia de doa o tree mercanciao, no eetá uia~ 
d.o ni •enoa "ai•ntitioa" ni !Dila •rbtt?9ori.a que loo enr.re1don =•t•P­
tiao• que, a11tre variu aiete•s, ee •O"Ogen a uao dater-inado para -
c09pU.tar l•n realidad•• d.el a•rcada. 

En la. pr'ctica nadie ee d.eja en~ll•r por loa mi:laro11 1ndicee. Na­
di• ne atiene a la !1cci6n. de suponer- ispliqu•n autfnticaa medioio• 
nea. Cue.ndo ae trata de cantidadae que efectiva.mente pueden aer obje 
to de medida, no h•y dud&n ni deeacuer!oe en tonto a lau ci!rae re-­
aul.t~ee. Be•l.ir.adaa l•n oportuna.a opel"&c.ionee, talas aw:rioa quedan 
defUU.tivaaeata r.an~adoa. Nadie diucute lo• d.&toa re!erentea a la -



l.22 

t•aperatur.. la buaedad, la prea.ttm a.tmaat•rt.ca 7 d•-'• dlcrul.oa 1n1-
t•arol6«icoa ... S61o, •n e-tri.o, d.&=o• por bueno w:i ad.ero ind1cre llZUlln 
d.o iruptm•moa que el que l•• g-ant•• creen en tn1 oert•r.a ha de bener1= 
ciar nuestro• int•r••••· Mediante m1aeroa-1~d1cea no ea poai'ale reaol 
ver dilema alguno; t&lea datoa eatadfatimia a6lo alrT•n pai-a hao•r -­
de~nit1Taaante 1rrecono111.a)l.ma loa respectiTae tntereaea T 0pi:nJ:o­
nea. (AH.pp.)44-345}. 

•• paree• entender que Mi1e•, no rechasa oomplet .. 91lt• •l itti;ento de -

•9d1T laa Tariac.ionee en el poder &dquiaitiYO de.l din•l"IJ~ ain~ que abo.tta 

par WI. mejor oonocimi•nto de l• t1oria prA1•ol6gic• 7 can. baae en ello -

concebtt e• interpretar ••jar lo• 1ncU:ce.1J de prea:1011. Aai no11 dice:-

La bla4-ieibt.l.1dad de loa ••todoa propueatoa para ••dtr lae .,.ria. 
cianne en al v.lo:r- del dinero no 1111.pide que noeotT-oe l.oe util:ia-...011-
p&ra re11olver-probl•.._. pr'llat1eo• de pol:.it1ca eaottd.tiaa. Aun a1 la• 
lldaeroe ind.10•• na puedett' nt1atacer la• d-andae que ha de .b.arer 
la teoda,. a! pueden - pee.ar d11 11u• d11tecto11 tunda••n:t•l1111 7 de la 
U'lexacti"tlld de 1011 aftodo11 par lo.JI mi&J.•• •011.reai..nt• d11t11r.tnadaa­
pr1111tar dt~le11 11ervic1oa al 1111tadiata. 

51 no per11egu1mo11 otro t.1.n que la co=parac.i6n d1 1111pac.ia11 de tie• 
pa que e11tlln aera:a uno• de atroa. pcdemo11 i~arar 1011 error•• que oDn 

'"1•011 oada UlW do 1111011 ••todoa de ct.l.cular 1011 nWHro• !m\ic1111 a ~in -
.._car •l«Un&& concluaioneo generslea de 1011 mismo•~ De eat• aodo 0 por 
·~•ltJJl~, 1111 hace poetbia ba11ta cierto pu.nto ¡lanar el huaca que h.&7 
-en u.s. perl.ado da variaai:d11. d1l Y&l.or dal din•~ entra loa 111JV1&1eg 

11D11 de loa tipaa de la Bo~ y lo• aaTiei.-ntoe del pode~ adqutai;Uivo· 
.apreaado en lo• precr.ioa de l•• 1111rcanaiaa. 

De la aim.a manera podtr111011 seguir e11tad!11tte&11111nta loa prolfr"e•o11 
da lae vai-1-aJ.m:iaa an •l poder adqu1ait1va da ~·• en •ea. Eet' tu1ra 
411 duda l• u"'11idad. p:nia"Caca d11 tod.011 011011 ~lm..tlaa para Cli.ertoe ~1-
nea, puee h.&n acreditado eu valor en aoont11c1miento11 r111%ient11111 pero 
debemo• fCU&rd&rnoa da pad1rlaa •'• de lo que pued1n dar y hacer. l~DC. 
pp.20)-204). 
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"'Se pan• en boca de lAn:tn la 11.r1r-maci6n de 
que l.a ••jor •11n11ra de de•trutr el alatema 
aspitaliata ea corrosper BU manad.a. Loe ~o­
b~~rnc• pueden «ontiaaar, en aeareto T •in 
..r. ab•e:l"'ftUl,or1 1 mecliante urr proee•o conatan­
'\e de 1nrl.&c:J.6n, una paJ:b blpOZ'tante d• lia. 
riqUe• de su11 a.iud.aDnoa. Reaurriendo a •• 
~· •ftod.o, ne a6l:o oon!iaiaaa, •1.nD que o~ 
tiamt.n.arbitrw.ri&m•nt• ••• no ae equivocabll 
1-i:a.0 desde. luaf(Oo No es.late recureo mio -
wt.11. ni da ••«Uro. para echar 11.b&jo la11 11.c 
it.salea ba-• da l.& aooied.ad que el. d• con:V.t 
Jr91"" IN •aned:&.. Bee procmeo e.ple• tod.aa ).Ba­
:tuer•• a.i:rul:t.ae de 111. 11117 ecOJl:6aica cm la -
Wrea d• la d•ñNca:i'6n, 7 l.o ttaoe de una -
-..ra Que aólca: una peraona e.ntre un. •111.6n 
•• a&paa de d.1~oaticar1a.-

.Jalm •· Ke;¡qwe. 

A lo largo del ai«l:c XVJ,. 1lr&11 el deai::u'bris:!iento de M6ciaa, gr&:ld1111 -

oanticladea de met&l•e precioaoe fueran introdua.id.a• en Kuropa, proo11d11nte11 

de A!rica 7 ea.bra todo del Huevo oonttnent•. !et• atJ.uenoi• d• oro y pl•t.a 

pr~a6 -a. todos lo• p&1a•• .urop•o• una 11•n•rml1•d.a t•nd•nci• al al.za d• 

lo.a pred.a.. Del •i•cr. aodo a\1&1140 al soWrnant;• inora•en':" la oant:ldad da 

d.Umro •D c:irculaaid.n, el poder •dqu1o1tivo de la unidad •cinetaria deec1•2 

da debido • Qu• loo pr•c1o• comien~n • sutri%. Lo 11e1terior •• pr•criBAa•n­
ta a lea: que Mi••• lia.& ú:l.!l•oi6n¡ •• deair, &lU2ento ai .. ca: da la oferta 

monetarl.a, lo cual traer' como cc.neeauena.ia que loa preoioe oomienc•n a 

aub1.r¡ nunca, tia-jo su oo:na•pto •• daba crant'undir l• o:cnaaauanc1• con la 

aauaa (SLC.pp.59-60). Deatae& ~bi.ln Mieea, qui ja:'o ~die ae hn atrevi­

do a n•gar la intima vinC'\ll.Aci6n elC.J.atante entre la cantidad de dinero di~ 

panibla da una par1;• y loa pr9c1oa d• otra, o ••-.. •l que la ta111& da in.ta~ 

~b~D •ntra moneda y mercanciae varia cuando ea aoditica le cuantía de 

aquflla. 

Loa vocablo• in'!lao16n y de!la.c:i6n en modo alguno conat:1tuyen o:o~ 
oeptoe praxeol6gicoa. Ho fueron elaborado• por econa.iietaa1 ~tea al 
oontrar1D.t !u• el lan.,t;Uaj• pcroul.ar .. pleado por el público y loa po 
litiooe, el que loa eatructur6. Reflejan el tan difundido error de = 



uupon1r ea •l din•ro de indole neutral e invariable 8'U podar adquiei­
tlvo, debi•ndo una aoned& .. na «osar d1 ••o• doa atributo•. Parti•ndo 
de t.a.l.18 irupu•stol!I, la palabra U:tflir.ción ••plMul• para cal11'1car aqu•­
llA• mutacda:n•s d• ori.gen dineraria qu• cla'n lugar a una baja d•l p­
der adquiaiti'f'll; de la valuta, mien-tral!I el tllniino deflación uttl:ir:1u1a 
pa~ •~ficar T&riacian•• tcuaJ,.Ment. d• indol.9 din1rari• que inore 
~ontan eu pod•r ad.quieit.ivc. -

Quien1e 111.p:Lean. tal t1riabwlo3ia no advi•J:bn que el podar adquiei 
tivo j1U1ie peraaa•c• bn'Ari•bl• 7, ccneecu.ut•••n~•. que eieapre hai¡f­
tnfl.aoi~o e defl•ci6n. Pll.-n por alto dicha• ob~&u 1 p•r..n•IZ1f•• 
f..lu.atuacr:ionoo del. .,..1.or 411. d1Mro 11.ientraa 11cn. de escaB& au&nti&, re 
a1rvnn40 loa tlirminoa en oueetión para aquelloe caeoe en que e• een•= 
1114& la 11:Ut1Lc16n- del poder adqui·eitivo. A.hora bi•n, por Q'Ullnto o:onati 
'\l'U.J'• per11:1r1Sl. ,juioio. de tr-1c1nd1no1& •l d1cdd1.~ Q\ll(ndo d1t1na:in9.d& = 
variacr16n.dll. po~•n adqu111itivo com11nr:a a 111r1oer el corr1apcmdien1U1 
czali:fit:a-ti.v.o, j~• tend.rtin loa aludidos t6rai.Do11 Ufr-inoe aqu1lla 
cat•"6riaa pr11ci116n que el ras.ona.miento p:raxaol6~ico, económico ~ -
cntalictico e~tge. En aateria hiet6rica o polit1ca cabe 1apl1ar talae 
vocab1ua; en.la eetera c&t&lictica por el contrario, 1610 deberían -
••r manej•doe al abordar 1 ana11..,r prog-r&aa• pol.itico• o concreto• 
aoant•cimiento• de bietorta. económica. Elllo no obatant1, o&be ra.currir 
a loe •i~moe al tratar d• t• ... e 111triot.aa•nt• catal~oticoft, 111 .. pre y 
<JUll.ndo ou empleo ao indur:ca a a.ontuai6n y 1wite aoroaidad expoeitiva. 
Ccm\l:iene, a ••te reep•o~o, hao•r no\ar que cruanto la catal,oli .. pr•­
diaa de la 1nflaoi6n y la detl•o16n -ea decir, de laa ~ndea varia­
aian10 de origen monetario regiet~da• por el poder adquieitivo de la 
val.uta- reoulta afl':U&l.Eente aplicabl.e cuando ee ~ta d• cambtoa m.noa 
11.Dt&bleu, a1: bi•n las ooneeoum~e de 6atoa, ooac ea natural., no •Olll 
tan oon•piouaa ooao laa de aqu•lloa. (AH.pp.6)1-6)2}. 

De tal maner- que ~ ~i••o, l&e p&labrae in!lacionisao J defl&oionie-

1110, intlall.icm.ieta 1 detl.ao.ioni•t•, •• a.:pl!ican a a.qUalloa programae po.liU­

coo que atitu;11n por 1.JI. in~l&a.i6n o la detlari6n. ee decdr, por la• grand•lf 

va.ri.ad<m1e del pad•r adquiaitivo de origen momtario .. 'f 001110 di,jUoe ante­

rioz:siente, baae un. llamad.o, para no confundir l• innao.16n, ee dea.ir, el 

&U111ento de la cantidBd de dinero en o1rou1•o16n; con IN con•ea:uen«i•, el 

aumento de loe preoiG!l 1 q,u1, co1110 ee h• vieto, nunca aer4 proporcional ni 

o.oet4neo. 

En lJl 1nve11tit;aci6n teórica ~.ay un eolo aignifioado qu• pued• e•r 
atribuido rac!onal~•nte o l& expree16n l~flac16n: un auconto de la -
cantidad de dinerti-en el eentido l•to del t•nr.ino, • fin de que com­
prenda tambi'n loe 111ed1011 tiduoio.i:ioe- que no eatá compen$dO por un 
oorr"9apcndiant• aw:i•nto d• la n1oe11idad de diner'(I -tambi•n •n e1ntido 
amplio-, de suert1 que haya de producirea una baja del valor en cam-
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b~o ab)"9ti-.:o del dinero. Por otra parte, la voz Deflac16n -o R•atrtc­
Cd:6n o OoutraoG16n- d•notai itna d1 .. 111\1Ct6n d• 1.a. c.nt1da~ de din•ro 
... n a1ntido a.p:U.o que no eot.l oot1penlllild& por ura cor:r-espondi1nt1 dt~ 
•1mlc16n de l.a dosatl.11.a del r.1-o -•n 11wtido aaplto-. de modo qua T9-
rific•r1111 UJ-. elevao16n del valor en cambio obj•~i•o del dinero. 51 
41~~QJJ ••i 1eto• concepto•, de 11.lo 111 deduo1 q•• o i. 1tt!laci6n 
Q. l.a deflaci-6n o~ cono tant1•"1te, pQrque ea d1f!c1ll que tiU•d• 
•~tir por 1Ka:f larau U9Cp"ll una 11i'tlla'Cd..6n que JlO Ta.ria el nlor en 
'-"lb~~ objetivo del dtn1r1:1 ••• (~ .. p.251). 

E~ r•voluot6n 111111Anttca ~ tipiAa de nueatni. 6p~, h• modi~tca­
do i.a.&bi.'n el. •1sni.1'1CB4a de loa ""ª~b~• tnn.a.Cli6n y de!.l)i.<Ji.'6. .. Ssu 
nuaero-.a 1•11 gmtJta qu• h07 dia d•nasinaa. 1n!l .. c16n o defl&U6n no 
•l. a.i1al.a4c tnm-.. 1n11t1 o r"®oa.ilm de 1&11 ••i•tmiz:Dle mon1t:at"i.a1, •i­
ng.& la inesorable oanaecu•na:ia de dtchga caab11ll!'¡ e11 d air, la gene­
t'&l. t•ndenai.a al al .. o • la b4Lja de eal&rioa 7 preaio111. Tal aodc 4111 
eSJ)re•rae en aodo •l@:'U.no tt...U ta inoou•. ~ext•n• y •sonara de toda -
~'Piio a aqu•l1•11 pctpUl.are11 t11ndena1.sa que •boF,IUl por la 1n!lAai6n, 

No cU•pone•oa boy de vocabl.o -.J.g\lll.4. qu• •xpre11e lo que el t~t"l:llino 
1:Dt1.nlri6n U\ter1ot'9.•nt• e1pt1'1t-aba, lDJ10111ible ea luah&r 1;11u:1tra ua.a -
pol.itic& que car•ae de nCl9.b-re. Cu~o el •et•d.iat& o el eotudioao pr! 
tend.:i. tapugnar la aupu.e11U conv•nienoi• de e1111;t.U- adlcion.&1110 7 !•b!;! 
lcraaa lll'U.lllllll dinani.rúi.111, •e encuentr-n con que no pued•n recurrir • -
termi.nalogia alguna co.dJiaiuite oonoc.id.a y aceptada. IA polit1ca de -
referenaia 0 con todo c'neec de detall•a, b• de aer sn tales caeoe es.­
puesta 7 deacrita 0 v1,ndoee el t•6r1ao conatr•ft1do a adoptar cont1nu~ 
aacte tan !•t1ggn& eiat•9'.ttca. 6oa carencia de apelativo propio hace 
que la11 111did&a lll!l a:ueati6n pares.can •l. baabre cc.4.n aofla NLtura.1 'F 
ocrr.al., El .. 1 ee propap;a por -.llu·de •oda !an'6at1oo. 

ta •apu9at& r .. 114&4 d& l\1.8111-ro por otnr. ~. a que qu1en1e •• -
lsbl:ILC a BJJ& Tan4 7 de ant...,.o perdida lucha cootl"B lae ineTit&bleo 
con••cuenai•a de lA 1oflact6n -el al .. de loe prea:io&- puedan p-reaen­
taraa como delala~doe ane•1AOlll d• '~•. 561.o, •n verdad, caa.tra loe 
a•roa •intom1L11 combaten, JIU4iendo 1 1111.n ••t..rAo, faritoaic~•nte pr~au­

atr de eatar lucl:1Jln4o oontnL l• cau.- de tantoll ains&borea. Cu.&ndo lo 
que aucede ea que au i,;nor9.nc1• lea impide adve..l"t1r ln relación de -
... ull&lidtLd es.111~ent• entre la crea4i6n del adieicnal dUi.aro ¡ l• ele­
vación de 1011 Jn"eCic11, IJUll actuac1one11 1161.0 airveii. 'P•ra e=peoru.r atin 
~11 I.ae ao-a .... ,A.H . .pp.6l2-63)), 

O.doa loa aut\l&lea avance• ~cn1coe, lo ~o aenu.illc ea f&bricar p~d.a.­

aoe d• papel e imprimir una c1frtl con UlC a1gnif1oad.tl 111anet.arici. 11obr11 ln.I.. 

anverso y ~ rever110. En sunhoo pai11e11, 1011 b1llet•e nen tcdon de id,ntioo 

tama~a, ani que la aueat• al go'bierno pr'cttcamente lo mi8'1C h&cerlce Oa 

ura u otra denom1n&a16n; todo ae reduce ••Ml!llente a un pro'ble=a tipo~­

!i~o tsLC.p.60). Al !ir-1, el dinaro que el gobeMi&nt• ~et• ha de obten•~ 
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ha de abten•rl.a de fl'UD ad.minietrsdoree por conduo'o ~ieoal. o creando deu~ 

d& pdbl.ica. Pero eon muoboa loa «"Obiernoe &cTiialea que, eat4n convencldoa 

d• poder conaeguir C'\UUlto nUJ1eru.rio precl•en mediante l• ai.Jlpl.• cree.cr16n 

de la <ulrreepcmd1.-nte •one4&. El. gobarn&ate que quiere haaer a.leo que 110n­

aidera benetio:ioao para el bien gal.8"1. -como conat:ruir \l.n hoepit.J., por 

•J-plo- lo: prim•l:'!'O que debe preo.cupt1.rl.e •• l• alll.ller& de coneeguir lt1e S!. 

d.:.lcus Ci~ld.•ro111, bl.aicmmmte • '\ra•ú de lae oonaeouent•• ca.re:- tieaal.ee. 

Si aai p!"OO•d• la autoridad di~ioil.mente babrti probl...a de precrioa, puee 

al oumunt.ar la ca.rga ispoeitiva, lae peruanaa reetr1n&eu fl'Ua propi&a adqu!. 

aicionee, y ae1 el gobierno auent.. con loe recureoe necell&r.itu1 para l.le.-r 

a eabo loe gaetoe que ••ti--. t.an ~til.ee. El. ente pd.bl~co saeta •'ª' •1 DO!!. 

tri.b1qento 11mno.a. Qui- al. gClbiei:no oampre bienee que lal'I gentu na ad.­

quiriri-.n; per.o en oon3'J.nto, l• variac..1.6n •• •!ni_. 7 101 preoioe no caa­
bi.&n uustanci&.laente. •ót1ae que M1111 illteaciona.i.ent1 ha 1acogido ei -

•)mspl.a d• un. boapi'C•l., ~ qu• para 1f1ota• bd'l:ac:i'GD&rlo.a, no. cab• l.a dt..! 

tincí6n d1 inv1rt1ian1n t:rue~• o 111.al&a; paim. n•<.I• cuenta m quj ae 1:av1er­

'Ce el dUi.ero, ainn.c6mo logra 11 gobierno !ina.nci•re1 (SLC.p.61}. 6n lo 

personal 1nti1m10 11'10 ilti•a, ooncret-•m• ca.o l• aan•,.. d1 fica.ncd.&r 

e1 dltiai'C d1i •ecztor p~bii.co. 

Por el cn:ia-t,..rl~ cuando la •d•tniatncn6:o. recurre a •6todo• infl•oio­

na.rioe, aucede qui deten:iiuad.oa a~lln'C•• de la eoonoai• gastan ..,o, 1in qu• 

ee h•ya reducido l• c•paoidad de cD11pr• d1 loo con'Cri~1ntee. Qui•n•• r~ 

c1ben loe nuevos medio• d• pago, ee l•n.,.n •l ..-cado, donde coapit•n por 

l•e mercana.iae existentes con loe adquir1nt1e normales de l•• •ima&B. 14 

cantidad de bienes y eerviai.OP en la economía, no ba ar•oido por el aimpl.• 

a~nto de l• m•ita dineraria, l• pree16:n CDmp,..dorrL cobre las difer1nt1a 

:ercana!as oe refuer&&, lo Cllal des&ta u.na tendenciL alcista de preoioe. 

:>ea:a~ortunadJl.z:iente eeto no ee evi~a por encomiable que pueda juega.rae el 

deutJ.no que ae de a loe nuevoo •edioe de pa«n (SLC~p.62). Conoidero que 

el anaA.111111 mi.alano 111 ex.actct;" paro, •1 pudiera. bab•r oircunetanlli•• 

exoepoionalee en las oual•• sea abaolutamente neoeeario bacer 1nrlaoi6n1 

c:.l.aro que debe ii:iper11.r la disciplina manetari.., pero •1-pre l• econam!a 

debe e1tar •l aerwicio del bo.bre. Por otro 1•4o, ,.. •• ha d•~a-4.o que 
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la subidn de precioe ao •• coe~ea, lo aual ~eral ~· prop1oe erec~oe 
negativo•. 

Poeiblemente pitme• el politiao que mejor ee l.a 1:nflac16n que la -
Y{a tributaria, •t••pre 1-popul•r y d.1f1cul~o-., par9- 111&oar fondo1t· a 
lae gentea. Lo11 }lari..entoe d.i•cuten a.plia111ea.te a6mo ooneeguir loa 
aedion neoeM1.rio1 par- financiar aquellae ooaae que a loa Totantee, -
en IN d{a, tan alegreaent• lee fueran proaeticl&1. Loe pOl{t1coe, an­
te loa probl•aa• que la ...,.cc~6n d• nuevoe tmpueetoa leo plantea, aaa 
bWl 1NCW1biendo a la t.11ntaci-dn inflacionaria. -

"•d.ie, deede luego, habla nunca de 1nflac16n, horrible vocablo. EL 
pa:l{tico j& .... e dirtl que a ell.a Ya a apal•r. Becurrir', ein embargo, a 
f6r.ul.a11 finanoiere.e que forso-••nte han de acabar proYodndo 1nfla­
ai6n, f61'9U.la11 1 ain eabargo, t.an perfeoo:ionad&a 7 eng&noaaa que •l -
bo.br- de la calle no lo~ c&l•r en la trsacendenci• 1 etectoe mona­
tarioa d• lui 111i!'m&•t CtJn lo cual •e procura tranquilisar •l pot11n­
clial elector. lSLc.p.65). 

i.a aotual•• t4cn1c•• 1n!laclian1•taa, oc.o deo!nmo•, •On -'-e aotia 
t1 ... 4a•. Aapiran•• pr•t•r•nt .. •nt• en •l dinero ti..Dear1o ored1t1010.­
Pero al final todo •• lo atsma. Xl político con u.na atmpla r~. mpe 
landa • un m•ro !iat, or•• nueToo medioa de pa&o, ac•p"ta-doa por todo9. 
oon lo que incr•=enta la ... ea d• dinero dllfponible. La •<im1n1atna.o16n 
aur8'L la oportuna 1natruoc16n 7, m4~1oamente, eurge el nu.erarto. 

Bl goberfl.ante, de momento, no ee preocupa de ai loa preoioa eubir'n.. 
o da ei babrli s-ent• perjwlicada por tal •lP; 'l Bi&Ue adela.nt• tan 
oont•nt.o, Lo que no adT.iltrte ee que el "si.le.grito .. tendrtl carta •ur 
r..c16m.. Si cupiers dar a la inflación vida perenne, dende luego~ no 
babria por qu6 praooup&r-. Lo aalo e• que la mtiraa no puait. pe rd.uran;. 
que, *'1.tee a: daapu6e, ha de suCU91b~ que 1111 una eoluoi.6.n •eraa11nte -
tr&nal"tori&, ( SLC.pp.65-66). 

Pu•de c:it&4'11• •l cmao, por ejemplo; de ci•rtoa :rubaid1oa otorp;adoa por­

loa gobiernoa a datar.mi .. doa grupos eoo~locn. Lo• precU011 ~~U.oa r•o­

trlng•n la of11r1:m1 de lao OarMt!lpondientea m•rcanal•a, por lo que l~e p4r­

didaa provocan- 111 salida del ••rcado del productor 011r;i:tn.a1. rara evitar­

lo, ne otorgan. aubaldioa !inRnclJLdoa con baea en t.ncre=entar l• cantidad 

de dinero •~atente. 51 loa consu.aidorea hubieran p&~da mayare• preoloa 

por loo produotoa de re!arena:in, na habrin aparecido erecto 1ntl~c1onnr1o 

alguno: ailllple=ent• habr!an dedicado n dicho g<1-ato mayor proporoi6n de •U 

l.ngr•ao. Por llNpueato qua cotncidi•oa con Ktaaa en cu&::1to al deaao da or­

den tiacal y monetario; paro •• cabe la duda de c1ertoe bitneo o aeotorea 

a loa qu• aer1• pr4.ot1aaaant• 1apoa1ble negarla al aubaidio. ~uit' aqu! -
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~iaea, de pasada, noa lllUeotra un lado que podemos llamar "bumano" de la 

ta.!laoi6n: el gabernante, aobre todo da paieea en desarrollo, Que obeel"'t'a 

l• pobrer..a, la aieeria, l• ignorancia, y queriendo~ de buena vol.untad rs­

cediar 6ato, iruouab• a la tentación de crear d.inero, pnlcticamente de la 

nada. Para su ill!Ortuni.-o.. laa oon11e011enc.iaa de ha.cerlo, eer4n netaata11 la• 

ia.ile de la.a V•C118 -por no decir aiempra-, prea±oai=•nt• para quienaa deaea­

b& ayudar, oLvidando que el camino hacia al de5al"t'ollo •a eat:recho, r.qu1-

r1.6ndoae mucti.. diaciplina para trw.n•itarlo tv•aee aeco16n v.1.). 1.tuillll t~ 

bi.in Miaea noa 11.w 1ttr11, l• deeeirperaa:i6n del gobernunte 1 que trata de ir.an­

tena!"' arti!1::::.ial.asnte u.na aituaai6n tio:tiota pAra con "'111 a.iwladanoe, dw 

ctrectaiento eccnt.ico en el aorta pl•~o, onn b&ea en inore•-ntar de m'lner­

deeproporcionada sua p;aaton, pero aqui tambi'n lo que D•guir' eeril el 

ca°" para aquella d• ... tor~da.nac16n ••• ¡ voivere.a• a toc•r ••toe t&m&e 

do adelante. 

t... po~ittoa que •up1ra a elevar el val.or en c .. bic del dinero ea llama­

da. segdn aean loe =ed1oe ='• ispor~ntee que tiene a au d1spoetc16n, re~ 

tr1c~1on1"111o o deflaoionta:rio, Eeta nomenclatura no comprende r••l•ente to­

dae l•o politicae que peraigUen el !in_ de aumentar el valor del dinero.. La 

meta a la que ue de• .. lle,-;ar por el reatlricaioniimo, puede uer alca.ns.o.da 

t.aabi'n• no -..mentando la cantidad de dinero cuando la de119.nda crea•, o_ -

no AU!llen~ndola lo suficiente. Eete m6todo, al menee teóricaaente, puede 

utilir.aM1e para •W!lentar el valor del dinero ante loa problea&e que plia.ui­

tea eu depreciación; ee t en:iina de 1no.reaentar la oferta ~anetaria y •• 

eapeML un lapeo prudo:nte para apreciar loa e~ectoe en el V1Llor del dine.ra 

de una deDanda creciente del mi1J11.o. Por otra parte, la exieteni::ia y la P2 
t>al•ridad del 1nflao1oni!l:lo eon debidao a lo. circunntanoi& de que puede -

~brir nuevas tuentea de 1ngrenou públicos: loe gobiernoo ho.bian recurrido 

a la 1ntlaci6n por motiven !iacalec mucho anteo de que a nn.die -Keynea- ne 

le ocurriera jueti!icar eat~ proaed.1=iento dende el punto de viata de la 

política monetaria ('?.UC.pp.246-241). Loa &rfJUDentoa en favor d• la in!l&­

ci6n han sido c&•i oiempre bien visto• por el hecho de que eximen dt car­

ftl9 al pre!nlputatg naciana.1 1 e incluso le a~ortan recuraoe. ~ini.ndo desde 

el punto de vinta tiecal, el intlallionia=o no e6lo ee la pDl!tiaa económi-
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ca m4a bara~, aino ta::ibien un pooible remedio para un mal eetado de lae 

f.t.nanzaa p\lblie&a. El reetirict1oo101110 1 en cambio, exi~• aacri!ictoe poai­

'ti.voe de laa autori~dee !i•ealea 7 mone~riao,cuando ea llevado a cabo -

retirADdo bill•tea de la o1rCN.1aci6n -por ejemplo. emitiendo bonoe con in­

teriAa o imponiendo '\ributoa- p.r. anularlos o e11teril1.&arlo111: l• reatr1.c­

a.16n eJLi~e el renuncia.mlsrnto a ~eeoa potencialeo prohibiendo la ••iai6n 

de billetes en un •O~to en que orecte la d...-oda de d.i.nero. Seto a6lo b&! 

tar!a 'ra explicar por qu' el reetricaiontemo no ba podido nunca comip•tir 

con el. inflaa.ioniB1110 (va4aae aeottionea rv.2. 7 rv.~.). La 1n!lacn.6n, cante!! 

plada a l• luc del enfo~ue mieiano, i.rlfel9.ecU•bl•~t• tenrainani en ca-.áa­

trofe: la criete por todoa tan temida. Una de l.&e ••yoren inflaotanee re­

gU!trndae por l• hietori&, que al propio ~ia111 le toc6 TiVir m~ de oe!!C&, 

tuYO luf!llr, como ea sabido, en Alemania deapu4e de la priiaers. confl~ci~ 

mundiai. Parece •er que durante el oon!lict~ armado, la• ooeaa nunca lle­

~ a 1011 e.treman po11b411G1l11, lA 1n!i..ai6n proToc6 una caUntrore •oc:tai 

ein preoedentee: cu.ando comenzó la ~erra -agoeto de 1~14-,un dól.Ar •• -

ooti~ba en· 4.2 marooe; nu1T1 afto!I de11pu4e -naw:i.••bre de 1923-, por •l 

111••0-ddlar habría que papr 4.2 b1.110Jl9e de ~ooe. La aoned.a al•-n. ha­

bía deJ•do d• tener T&lor, aua tenedor-ea lo habían perdido todo (SLC.p.66). 

Durs.nte eoto1 afio•, loe .,atieniantee jll&lle adYirtie~n a l•• gentea lo que 

pr:o1ect.aban, tal yez,n1 elloe 11ia:11oa peneBron que la ai~uad16n iba a lle­

gar a t•l•• extreaoat 061.o ea limitaran, un poco Y•J!&onzoaaaente, a p•dJ.r 

dinero al banco ••iaor; n~ qu•cían aaber en abeoluto, de donde prooedi•n -

loa fondea de1:1&ndadoo, llllmque en iru fuero in~~ l•• OC11111ta't9 que ae ob­

ten!an a ba•• de hlprimir moneda (SLC.p-65). Hablando del intlacioninio, 

~ieee utiliza una de l•e anaae m'• deutnactoraa en materia econ611ica, T 

en todos el ridiaulo. 

El 1nflaeion1111110 ea la pol..itica monetaria que tra"t;a. d• a~r 
la eantidti.d de dinero. 

~l intlaeionio=o Olindido exige UZl ausentio de la cantidad de dine­
ro a1n. aoapeohar que eato diecinui!'li el poder adquieitivo de 6ate. -
Heceaita m4e dinero porque, a BUI o;too, la mera abundancia de dinero 
ea riqueza. ¡HAgaae el dinero¡ ¡Dejad qua •l ~atado "ere•" al dinero, 
quo a loa pobrea b&~ rioo• 1 l•• quite i..• cadena• con que •tadoD -
loe ~ienen lo~ capit•lietan¡ 11.N6 inneP••~•z no aeir l& oportunidad 
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que &l Eatado br11111& el dinero de baa..er. rtoo 7 telia a todo eer bum.a­
no que viva en, el pl.RtH't& Ti•rre.t ¡ Wl!i error renunllliar a ella naall• 
porque lesionar!• loe intereeee de loe riooe¡ ¡Qui maldad la de loe 
•canomi.a~• que a!inYn que 110 eet:id. en •l poder del Ee'tado crear rt­
que ... bacr:l.endo !u.nciooar el •negocio de hacer billetes" ••• ¡Eetad.ie­
ta111 ¿-quer,1• oon11nu1r viae t•:rre1ur 7 oa quejaie de que e.Un ca.al -
vao!•a l•e arcae del feaoro? Bien t~cil ea llenarl••1 r11re&d· d~nera¡ 
Ha nec.eei-tai• para ella ••nd~r pfeata.oa de loe c&pitalietaa ni qu~ 
brarCUI loa caecroa ba<ci.mdo dlouloa y 11:!111 c4lcu1<ia para anber 111 loa 
terr.oaarril .. rendl~ lo .utloient• para pagar loa intereeee de i. 

deuda 7 -ortizarla' .... rCread:. dinero, 7 bue~ pl"tn'eCbito OD b-.PT ('l'DC •. 
p¡r.233-234) .. 

Eetoe 0011, abl duda, loe -'• ~oa par~idarioe da la 1ntl&o16n. Creen 

que el &Qbi•nio puede reaoiv~r l• totalidad de loe probleaae econ6micoa -

eiaplniente emitiendo billetee. Pero. ney otrta tipo de 1n!lllcJon1atua: 

Ot:roe 1nLl•aiian1etae comprend•n muy bien que el au:iento de l• o:an­
tidad de dineru reduce el poder adquiaitivo de la unidad monetaria. -
Pero ee earuerc.an por lograr la in!l•o16:n. peee al erecto que produce 
en al. valor del d1nero1 neoeoitan l• depreoiación porque quieN10 fa­
vorecer a loa deudoreo a expensa.a de loa acreedorea y porque quieren 
toaentar la expo.rtac16n y h61.cer di!Ícil la 1mportaci6n, Otros, odec4a, 
reooaieol18.n la deprec1aci6n por el motivo de ~u supuesto virt"ud de e~ 
timular la producc16n y alentar el eopirit>u de empreea. (~DC.p.2)4). 

La depreciación del dinero eólo puede benet~aiar a loa deudor•e cuo.ndo 

eo iapreviata. Si eon eop•radaa lae aed.1.dae 1n!l•o1oniatae y la reducción 

del valor del dinero, entonces loe preataaietae exigirdn un tipo da inte_;6a 

••• elevada a tin de uompe~r su prot&bl• ptrdid•: por su parte, loe que 

toman dinero. a pr6e"t&mo eatar&n diepueetoe a p&"'9r un t!po Eáo alto de in­

ter6e porque tienen probabilidadee de obtener gananeiee, En realidad ~ ea 

posible prever la m&f';llitud de la depreciación monetaria, loo acreedoreo, -

en caaoo particulares, pueden sutrir p&rdidan y loo deudoreo realizar ben~ 

ricioe, peee a lo• •ltoa tipoe de inter6e cobrados o per,adoo. Solamente -

una pol~!ca in!lac:ionaria qua aea 11\lbita.e ineoperuda por loe auJetoa eco­

nóaicoa puede alter9.r laa relaa:ionea entre acreedor y deudor en favor de 

eot• dltimo, adem4e di!!cilmente la logrard. hacer por mucho tie~po1 Loe -

preeta~1atao ee creerd.n obli~dce. a fin de evit•r pfrdidao. a efectuar -

loe cr6ditoe en un dinero de valor llAe eetable que el d• su propio po1e; 
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a bien 1ncluir4.n en la tasa de 1nter6e que pide~ ~ pri.JuL adio:i.OUl'.1 que 

loe com~ne• por la proba.ble depreo.iac16n d•l dinero ~ la p'rdtd• Q\19 

•e e11per11 IN.!rir a cau11& d• ella .. Si: 1011 que nece11itan cr,di:to rehullllran 

pa ... r eua ca.p1n ... ci6n 0 la diaaifluci6n d•l &baetecimiento del mercado de 

pr6etll.llOll lee obl:lgar!a a obrar de eata far.a. Por otra parte, a01110 Yereaoe 

al reTi•r el allAl.ia:i:11 •1111.&no del oiclo 11cin1.611ico, 1111 un el'TOu creer que 

la depr•ciacitm d•l dinero eettwular' la produasi6n o a l.ae •~portacian1111, 

por el aontnario lleva~ al conll\UIO de capi\&l 1 a l.& crieie de toda la -

eccinaata l~aee e•cai6n IV.2.). Exiete otro tipo de inflacicnietao1 

Un tercer gf"Up~ do intlaaicmiet.ae no nie,;a que la inflac16.n. cauoa 
8T'&v•e daftoe. SU:!. eab&rgo, creen que la po1itica aspira a cwaplir ti 
nea iú.e elevadoe e iiaport&ntee que el crear un eiat•ma monetario saño. 
Soetiene qu•, •unq•• l• in1'l•ai6n pu•d• ••r un gl'&T• dllfto. no •• '•V• 
el d.&fto .... gre.Te• y que el !atado pU•d•• en detena.inad&• cir(Nltlttan­
cda• b&ll&r•• en un& •i'tuaoi6n en que obrar!• bien ai biciel'9 !Minta 
• _.lea .... ~daa con al .. 1 menar de la intlaoi6n. Cuando lo qUe 
ea~ en juego ea la deten,.. d• l• Patria o el librar del hambre • sua 
b:i:,tvJS,. ue di.ce: "PL6rdaae el dinero cueete lo que cuenta." {TDC.p.2J6). 

Algunaa v1c1a aa de!i•nde eata Cll•aa de 1.ntlao16n condicional argulllen­

'tandoae qua l& propia in!l•o16n ea una eepecie de impueato cu7• 1xacci6n -

•• haca acon1ajabl• b9ojo d•t•r91Qll.d&a ciraunat.a.o.ciaa, •n laa a:u.al•• r•INl­

ta conveniente tin&t1.oiar el gaato p6bl1co con una emiai6n da billetes que 

a.uJDenta.ndo la car~ tritn.ttarui. o emitiendo deuda. Mieaa nea co=enta que -

esta -.rgu.111ento tue preaentado durante l• pri .. ra ¡;uet~ sundial, c'UILNio -

h•bia que pagar loa ge.atoa de llO&t\tenimiento del eJ6rcito y de la arma.d1'1 

"taabiln ae dijo lo alama an Al ... nia y Auatria deapu•a d•l ccntlicto blli­

co cuando babia que proveer de producto• &limentic;doa, a preoioo bajoa, a 

una parte de la pob1aoi6n1 cuando h&b{a que cubrir loa dlticite de explot~ 

a16n de loa ferrocar:-iDI• y otraa empreaaa páblicaa¡ cu.ando •• efectu.ab&n 

pagoa por raparac1one1 de gu•%'1"U1 eto6tera. Se recurre ~l •uiilio de la -

inflacikn ai•~pre que un gobierno no eat4 diapuaato a subir los i=puo1to1 

o no puede emitir deuda. ni lansar un emprf•tito. Pero, cuj.1 e• la !'1L~6s 

de que lee mftodca noniales da proveer recu.raos para l& -.atie!•cd.6n del 

«&ato pd.blico no puedan ser •Dpleadoa. Misea llam.a. la •tenai6n aobre al h~ 
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cbo. d• qU• •6lo •• po•ibl• 1-pan.r tributoa eleYado• CWl.ndo quieneu han 

de llel"Rr ••t• carga d.&n IN con•enti•1ento • ello, una. ve~ conocido .i !in 

que •• ha de o.u.plir &a•tando tal•• r•C'llr•D9t cuanto .te ~· •• 1• car­

ga tr1but.ar1a, -'• di!!oil ea •~r a 1.-. op1n16n P'iblica b•bl~ndol• de -

la 1mpoeib111dad de oolocarl..11. en el ••~to rico de la aocied&d; ad .. '•· 

tTWT&r lo• bi'tlll••• •11 GDIJ& que at'ect.-. a '\oda la eoo.ied.ad, 1' su.a ul:teriorea 

aon•ecmencrtae aon 1 !reauenteaeute,peoree para lae el•••• pobree, y-. que •e 

puede oCIUllttnar quiebrae, di~a16n eobre la producaiAn, falta de di...._.t~ 

au en l& •ao-t•, 4•11-pleo 1' otro• -.lea; aeíi. que, a1 1a tr1bu.ta.cri6n •• 

eleVll~, laa con••au•na.i&e ee ha:riin ••ntir •in re••l11o. Mi••• noe cc..n'ta 

acerca de la 1ntlaoi.6n en tieapaa de guerra: 

¿1o1Ui6n tiene la menor duda de qui loa puebloa beligerante• de E\1-
ropa no ee hubieeen e&nll&4o de la .,:uerra muCJho •nt•• 111 .u.a &Qbiernoa 
hubieran tenido lk 1.n&emiid.ad d• pre•entarlee por -.quel entGalr'Sa la 
cuenta de loa ga•toa qu• ocaoionaba l• pay;oro .. coa.!la~6n? En nin 
8\U1& naai~n europea ae at:1'!9v1a~on 101 diri«••t•• de la su•rra a iapo= 
nar • lal! -aa.• tributoe al.go elevadoe para pa~r loa goetoa de la -
contienda. Pueron puaataa en aa,rcba laa pren ... a h&ata en IDAlaterra, 
el paia o.J.111.aico del "dinero m.no". i. tnna.e:idn tenía la ftran ven.ta­
ja de eTocar una apar1.eno1a de proaper1dad acan6aica 7 da aumente da 
la rique .. , de !&lJle&r loa cd.lc:u.J.oa b•ohoa en t6r-.Usoa de din•ro 7 1 
par -1.la1 de o<tUltar el oonmmo de capital. l.A in!laoi6u hi~o nao•r 
loa aeudobaneticioa d•l a~re&ar~o 7 del cap1taliata que po:dian •er 
tratadoe y gT&vadoa eapeoialaente con tuertee impueatoa ein que el -
¡nibliao en ~en•T'91 -y & vecea, ni lea realea 7 Terd&deroa eontri~an 
tee- viaaan qua lo• tributoa devora'-n padacoa de cm.pit-1.. La hl1'la-­
o.1ÓJ:l hi&o poaibla al deav.iar l• ira del puabl~ hao.ta l'1a "••peculado­
rea" 7 "loa que ae aprovechaban eiu aecrd.pu1oi:1 de la criaia del p&!e 
para 'nlndar a p:recioa aao.aaivoa, gin.roa de primera n•-•id.ad•. De 
eate modo d-o•t:rd· -r un exaaJ.•nt:a recrurao pa1"<!ol6«i;oo de la po:J¡fti­
ca d• ftUlllrl'a deatnio:tora 7 aniquiladora·. (TDC.p.2)7). 

Loa gobierno.a neaeaitNl diaaro pal"9 aolvent&r 1&11 .. vreB&a púb.licaa qua 

··'l rinden bene!icrioa; p&J'9. ae..:uir aubaidiando tal vez lo innece ... rio, p•­

:rt popul.Ar: para 1JUpue11taente llUlllUniatrar articuloe •limentiaJ.011 barato• 

~l pu~br.o. No pueden obtener loa recureo• n•c•11•rio• por medio de la tr1-

:-..itRc16n y no ae at:reven a decir al pueblo l• verdad~ Mucha11 in11t.1tucione11 

e empresaa ..:ube rnam~nt•le11 perder!an mUJ' pronto ~ popularidad 111 tueae 

J:'Npua#ta la eu.cllión de un U:pue11to plU"IL aubrtr lae pfrd.id.aa 0 a quid la 
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r.&n1fi11ata corrupai6n que traan con•il'tl ••taa •;qilotaaian••· lliaea lo e.x­

pliolta en un p4lrrafo lleno de ttrme ... : 

Un aobi•rnn •e ve obligado a recurt".ir a ~•did&o intl•aion~•tn.• -
cuando no puede n•.!OOiar .. prfettto11 7 nct •• ·~••• a eX!.air tr~llu­
tioa porque Uen• aot1vo11 para te1111r que perdeñ el d•reaho·• la«nU" 
la aprobAc-16n de la pCll.!tica que a11:11• 111 reYela daa&ai&do proau. 1•11 
coneeau.enriaa fiJJllQaierw.11 7 geraralee de eua pa.l.1t1ca. De 1111t11 aodo 
la 1n.r.laa16n •• caznr1:erte en •l de 1-pllMante noeur•o 1:1111col..1,P.cto ·­
de cuaJ.qut•r pol:!tie& econlimiea Cl1lJJa• conaeououi-1&11 han de .. r cu:ul.­
tadaa, 7, por 11110, en 1111t11 1111n1:L1.d.0 1 pued• ll&9m.r1111 1n11"trum11n'tlo da p~ 
lítica 1-popul.ac, 1111 41101~, 9.atid-ocr•:t:t.u, pu1111to qua, d1111carrtau­
do, •luo.1.nllll4o. a l• opUU.6n pdbl..tc& hit.ce poaible l• continua 11&111t11a­
a:i& de un.: 11i11t11 .. de gall111ni11 qu11 no bubi111111 podida· abrigar la -.nor 
1111peran ... de oonaeguir •l coa1111ntimiisnto del P\&•bl• at, d•l•llt• d• -
l•t:a, hub1•r.n a1do cl•ra•ente ezpueet..11 laa cUrc:i.u::111tanr::1a11. 1>110 en 
1-. !u.no16a pol.!t1o• de la 1n!'J..aai6n; ezplioa por qu' la 1n!l•ci6n ha 

111do a1•apre u.n 1•port.an.te r•cureo d• laa pol1t1Clle d• ~err. 7 ni-
v.olucr16n 7 par qui la balla.-o• t ... b1411 al eerviu.10- d•l. aooiali•o. -
CWlndQ loe Eetad.ae na tu~ neaeaaria aooaod.&r su.a ..... ioa a loa in• 
~•o• 7 ee arrot;an •l derecho de aubr~ al dft1oit eai~iendo bill•­
't••• eu id•ol.'arla 1111 P\l:nla•nt• u.n ab11olut1.no dia~-.40.... (TOO.p.238}. 

Si, por otzr& parte,, loe tnnadan:tetae lct que dea.an 1111 la deYa.l.uau.16n 

da la mmmda, van· objeto dw eatiSlll.&r la pt'OdUoa:i.6n tacrilitN1.do la 11qiar­

tac1.6n 7 d.1tia:ul..'t&Qdo la• 1aport.ac1ona11, en~a, pa.:irÍAll!oa 1111Jl.9l•r- la -

11L«u-J.ertte1 El d.irmn> dell•mpen. en el couerria ln.ternacr::ional l• •i!J9R t'un­

cti6n que en el eomerolo interno, tanto en el oomer-010 ez~j~ro eoao ea. 

111 iiao.1an.al el. dinflro e• ••ticc de b\'eroa.td.o, PeM>, qui J9-a&. CUMndo nu­

vo dinero comienza a atectar ciertae mercaaaia• y aervioion de un ~aie: h~ 

moa diaho qu• el al&& d• pr•a1oa no 1111 prop11rtlni.a.l ni eoe~eQ, B•! que 

deten:1n&d&e ~•r-c:anaJ:•a ven ll'Ubir iru prerio y 1&11 reetantee aantienen, al 

pr1neipio de la exp•na16n mon~tarta, tru coticaci6" en el merca~o. Ca=o -

1111 eab•, la rac6a de intercambio e&ietente •ntr• la =Cl.Qed..a nacional. y la& 

valutaa extranjeras 1111 deter=ina en loa mercados ~e divtaaa: c111rtac~nt11, 

quienes operan ah! gor.an d~ ::a~or perapicaOJ.a p&rM adiTinar lMa tluc:-tuac12 

nea tutursa que el reato ~e la a gentes. De abi que, f.rec:uentin:ent11, baja 

t.1poa de caQbio ~~11 bien flotar.~ea e libre~, el ~ercajo d• ca.::ib1oa extrnn­

Jeco reflaje la nueva rel&ailn monetaria antea que la denoten loa precio~ 
de =ullhoa bienes o ~rvicloa en l• eeona.1•: tan ~ronto oomo la tnrl~c16n 



13' 

•~terna ac:aienr.a a ateotar los prea1oa de ale;unas merctancrlaa. y d•eda lue­

~o~ anteu d• qu• la miGlllL llaya consumado !fU8 ereutoa eobr-. la aa,oi:tla de 
lwt prea.1oe, el tipo d111 c .. bio oo•ienca. • doprectarae ha•1a ala•nrar la e! 

:·t"ll. que c:orreapond• •l.. n.ival._ de prec.10111 internoo; todo eato, de11d111 luego, 

l!.!. la &utorida.d monetaria no intertie ~ proo:•ea. tra.tandc de .. ntener una 

p.ar1d1u1 t1C'tioia -eobrevaluada- que a la lar,.;a, compu·cad. l&e ·~ 7 

u-aerl. coneeauanlliaa i .. 1111t.tti.e (AH.p ... 678). J>n real.1.dad." el &J.• da lae 

divi•a anticipa el. aCNUientn: rurcend•nte d• loa prea::to• en el ••~'O ir> 

terno: ltt. ra.a6n de la devalua.c..i6n aonetaria -"' 1• 1ntlai:ii6n interna. IU:­

aes noe aolllnl aeta.e ra1-a:ian1111 csu-..ia11, qua pral.Udian ol.•r'9aeata &J. en-­

toque 1:1orrt:ario de l• balanr.a de pagoe d11 lo• aaden:ioa iiionetarl11taa1 

••• No advertían l•• gent•a que el al.EA da l.S d~?i.aa• aara.sante •nt'i 
o.ipa el movilllienta ascendente de loe precioa 1.nterioree. Cre{an que = 
l& aubida de 1• valuta extrn.njera era coneecuniñ• prvvocaU por un& 

dee:t,.-vorable bal•nu de p&goa. H• awaentado l• d-anda de divlln.e, • 
aeguraban, por la deterior&ci6n de l• be.l•n-'l comerci&l. o a cau.- de 
laa ainieatrae maquinacto:nee urdidas por eapeaul•dorea ein patr~otia­
mo. 61 lllll7or oonto de la maned& extranJera hace que suba el praaia~ -
en el paie, de loa produrtoe impartadoa. El preg;ia de laa mercancíaa 
nllaionalee, coneeaucntemente, taab••n ha de eubir, ya que, en otro ~ 
ao, la bara.tul"ll de l&a 1111Pllll e induair1a a. loe comerciante e a retirar­
las do1 meraado interior para venderlas en el extranjero ooni prima. 

Loa erro.rea qne e ate poJNl&r aodo de ra.aonar enai•na ean_ !.llloil•11 -
de evi.denc.1.ar. Si 1011 ingrteoa nomina.lea de 1011 COnl9UJllidorea nacJ.ona­
lea n~ hu.bienan 111.do incre111entado.a por la aotiV.1.dad inflacionaria, laa 
~ente•, al elevare• e1 coato de laa diviaae, babri~nae v111to obli~­
d&a a reotrinr;1.r au con1N.:10 de producto• nao1on11.le11 o e1tranjero11. ~n 

tt1 primer cmao, lae export•oionee hubi6re.nae ampliado, mientras que en 
el aeRUndo hub1,ranee reetringioo la.a importaeionee. La balan~ come~ 
c:ial, conaecuenttunante, pronto h•br!a de moatrar u.n -.ldo de •110• que 
loe mercan't1liet&a ca11!ican de tavorabl.1111. (AH.p.679) • 

•• • En aunenoia de tal in!l.&c:J.6n, cualquier alr.a del pr<!aia de loe bi!_ 
nea importadoa !orzooamnite ha de provocar una reducción del c:onaumo 
de eo:a.a Qie:m•a o de otra11 mercane!aa. ~l reajuste ante11 aludido p6ne­
ae na! en ::iarch&. (AH.p.660). 

Conoideremoa el caao de doa pa!eee: A y B, en el primero de elloa, la 

... -.;torió.nd :::or.etnria rea.J.i&a Unll expane16n d1ne"'ria anpl1•ndo loa crfdit.oe; 

~~en~rua en B el ~obierno o lo~ bance~ no llevu.n a cabo nin,,una pol!tica 

:onetarin ex~anaioniota. ~a imp~eible q~e bajo tales condioion••~ la pari-
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dad: entre amba.11 monedan permanei:cn e11tttble. IA expana16n ::ioneto.:ria 'J' ere~ 

d1t1cia prol"'Oc.a en el paia A, el alza de loa prea.1011 y, tr-a.11it0Jñ•••nta, 

la blP.~a dal. 1nter••• mientra& en B l!UI p-11a1oa 7 1011 int:ere11a11 quedan 1A­

vac1.ad.oa4 l.&a ezpllrtacianaa d• 4, por ~to, tiendan a cont raerea, i11Cre­

men~dOJ1e por contra l•B import.acionea. J.d.n aita,. 1011 p-e11-..t11ta11 de A 

11.rat&rlir:r. de concertar:" INll or64111.oa Q1 el. mrc&du: a a.ortt:i pla&o de B~ Con•.! 

c:w.aai& 1nalud..1blA de todo erte prouao •• la -.l.ida d• diner.s;i de A, 0011 

l~ cru•l 11• reduoan laa reaer:yaa •onet.r-i•a del paie A. Si l•e autt1r1dada11 

mane•r.i .. en A no ••&.ndGD&n au paJ.itia. e::.pan•1c1ata, pronto eatar'n en 

un& aitu&c16n cOlllp:ra.etida i.na.luecr deYaluando, ya que aunque ae to.e eata 

d•cia16n, ein frenar el inctrea•nto de la otertll monetar!ia, que ea en rea­

l:Ulad, el de!..initivo re11111dia_ la n1tuacilm Gii tornaril ca6tian (YÚ11e sec­

IZ.16n IV.2.) (AH.p.683). E•t• proo••o, ha aido, en opinión de Miaes, fMl­

ai.anti.&ente -1 interpr•tado¡ a•i 11• habla ele la v1tal 7 traoaendent• t'u!l 

a::l.lm de d•fen•a que debe deee•p•ftar •n b1en del paie el banco aentral; 8• 

d1ae que 111 IN obligaaión defend~r la eetabilid•d de lo~ ca.mb1on e1t.ni.nje­

roe y proteger las reeer-Y&e 1.nternaciona.lee contra lee ataquea de loa eo­

peaul.adorea antipatl"iotaa. Le. v.rd.ad •• qu• el banco central, al devaluar, 

rr.nar la e:apaneión dineraria 7 tn1:tar de paner orden 111on1taria. lo haae 

tinalaent•, para aee'"'"r llU p~pt• eol.Yend•, •Vi-t..ndo un d•im.irtl"'lt en. e1-

p&io •Xpa.naioniata (AH.p.664). Ai reapecto de todan est•e ideae, M1011e •­

r1rma aOJl gran enterei.at 

••• Ninguna n&otón, ni a"dn la m'a pobre, tiene necesidad de renuncia~ 
a la ••p•rant.a de po••er condicUon•11 •orwtariao eanaa. I;.o que ,__ 11!!. 
~ el tipa- 4• aaaUo: no •• la pebre .. 4• 10111 1.ndtv11tuo11 7 la eoa:::t.11-
dad, ni l.aa deudao aontrafdae ccn lae nac1oneo extrunjerao, n~ la11 -
aondiatctnea de•ravarabl•• de la prcducc16n; lo que hace tn.1b1r el tipo 
de cambio eo la intlaaidn. 

In!tfreae de elle que aon tne!tcac•a todoo loa medtoa que oe eepl~ 
an para tcpedir la elevación del t1ro de eacbio. Si co~tinda la polí­
tic• de 1ntlaa16n, st,ruen t1lendt ~r.e!'1cfi.cco; tii na ae ai.uuc una polí­
tica de 1nflac1ón, entcn~ee aon tnnececar100 ••• (TDC.~p.?71-272). 

••• En etecto, o6lc, hay un ced1o, cC11:0 dlti~o recurso de t~pedir aue 
e1n to..1andc el valer de li;. 1:1cr.erta: cenar dP, incre::-;entar la t"ireula­
c16n d~ bl.lletes. Y no hay cáe que un medtc paTll elevar el valor de 
la monada: reducir la o.iraul.nllión de billeteo ••• (TUC.p,275). 
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f>o~~oe apunt.ar,adem4e de tod.o lo diabo, que loe bene!i~oeoa etectoa 

pr~c.e'l;l.entee de l• deVftluaoión mcnet.arla, tend='.n intluenlli& sobre la eoonE. 

11ia int•:i::na.. e6lo en tanto la 1ntlacU.6n no ha atec'lado a toda.a laa 11ercan­

daa y mrT1c1oe; una vec que •• ha ... cbo el ajuste, d••pa:recein. eetoa a­

!ectoe. Ev1.11entemente, no ee puede tni.tar de coneervar1oa de •ll.l'l•ra perma­

ntre.te, pueD tendría que ret1Urriree a de..-lualrlonea t'reauimc~1111 o a in!'l.alliE, 

nea treauentee que pr0p101en l• de.,.,].uacd6n co.net.anta de la moneda; pera. 

eau po11~, equi-ldrla a taiwr que ret11.1.rrlr a deaórdenea monetaria• r•! 

terad.llmen~e, lo «u&J., a todas luces ea llegar a •~tramos, que tenriinar!11.n 

por deetniir a ~odo el aietema mooe't&r1a de la naa:i6Ji tr.DC~pp.2]8-239), Al 

respe«to de todo lo anteriGr noe ca.anta Henry- H•~litt: 

Be 1.-poeible ••• oaatrolar e1 valor del d:lnero t1ll- 6po..cal!I de tnr1-
c.16n .... •n 111.-t.• onlen de aoaa.l!I la relación de oau- a et•ata na rea 
pande a leyea •eracent• memlnie:aa. ~o <:9.be, por •j•mplo, predecir qÜe 
wa au:enta del ai.en por c.ien sn el TOhul•n de d..inero en cr.l.r1S.1l.Ae:i:li:n -
1mpl1canf. un deaaenao del 50:' en la ootill\a.16n de la u.ni.dad 11on111ta~11.. 
El valor del dinero depende .... de lo.e valorac:ianee oubjet:ivaa de quie 
nea lo polleen~ Y eataa •-luaaianea no aon con1111•cruenai& tan a6lo de - -
la cant.J.dad de dinero que cada tiene a IN di11po.11ia16n, aina tuibi6n -
de l• calidad. de eae d!1.nero4 Bn tiempo de guerra, l• cotis.ac1:6n de 
laa di:viD&a de una naa16n irubirl& an el extr..njera oon le Tictori• y 
deacenderA con l• derrot.a 0 . independiente•ente del •W11ento o di .. tmt­
a16n de IJU VOl\Ul!en. la V'llloraaibn actual dependel"'ll a 1111nudo. del. •ol.u.­
men que la gente imMgine 111.11.iet1~ lll'n el tuturo. Y aoma ocurre en lJa -
esrec:ulao..16n 11ercantil, la evaluaoi6n •aiP.;nada por Cfld• perl!lana a una 
díviaa •onet.rta queda 1.211'1.uida no a6la par lo que ella eeti.., debe -
aer m..t val.ar acrtual..- aina taalu.En por lo que supone va a l!ler la .-­
luaa16n que todoa los demta le aaignar4n en el !utura. 

Ello ... plica por qu6 tan pronto queda abiert1U1ente implantada la 
!Nperinfl&ai6n, el valer de la unbdad acmet.aria deeaiende a un ritmo 
r:u.y ~eriar- al de la cantidad de billetea eait1doa o que puedan ad1-
c:1onarae a los ya en circulación. Cuando. oe inicia. esta etapa, el de­
a&etre ee caei ao~pleto y la bancarrota ae anuncia, (14) • 

• 'h11N.lta canit.ieato que, parn 11:1Jlee, la eepeaul.aa16ri no influye, o por -

:a cenoa, ne ee la aauoa fundamental. de la determ1naa16n del precio de lae 

l!Vi..n•a o de la f1J&Ci6n de las p&ridadee. Loa eupeau1Jl.doree ai•plemento 

8( anticipan a le.e nrev1e't8.e vari•c~aJJee: ei ee equivocan, ai err6nea.i::.en­

te a:upianen que la 1nfl.aa16n hR oc~en .. do, entcmc:•a, la realidad no coinci-
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d• aon sua pl"'11v1e1onea y laa p6rd.idaa aancioo&:iSD. tal 1•rl!"D (AK.p.681). r 
agf'ega Wie•a. aontcándaae co:apl•"t&a•nte a tavor de una !'rr•a diacip:Lina 

monetaria (v,aae 1ecai6n IV.5.). 

'ftl.n de•r-t.ado resullt& reeurrlr, en c:ue11t1one11 monetarlaa a t4lr.1-
no• b•liuj.ataa, ooan •• al ut11..1.9ar tal•• expreaionea •l abordar c:u•l 
quier otro ta-.. de tndOl• o&tal,otioa. ~ntre loa banooa oentralea d•-
1011 dis<t.1ntoe pa!Bea no ax1•W ",;u•f'T9." alguna, N1ft4CW1.ll fueri.a aini•e 
tra "ataca• la poaia.16n bancarin. nacional ni eooav. la eotabilidad di 
1011 camb-Loe ext:..njero•. El ei..tema 111onetario patrio: no ir eaina dll! -
"d•fanaor"' que le otorgue .. protecai6n" alguna, "º ea por preeervar el 
patrtm oro.. por gare.nticar 1• ••tabiJ;.idad del c-.bio extraajero 7, en 
detin:l.tiTa por frua1;1'9.r lae tu.neatae maquinacion•• de internaci~l -
.. aoi&o16n de uerurerDB ce.pi~ietae par lo que no puede la banca oti­
Et..i y privad.a reduoir la ta .. del iirter6a en el aercado· bttarior. ~l 
in~•r•a dal aireado a6lo t••poral.Jllenta cabe een rebajado ~•4i1Ulte la 
·~•i6n cred1tio1a, prOToeAllidoee &d~e, entonoea, t°'-o• aquello• -
otroa afecto• que la teoría del ciclo eoon6mico deac.%!ibe. (AH.p.b84). 

Sol:o ba:y un- ae4io para ~tener la miu.da nacional. a l• par con •l 
aro 1 l•• dl.Ti•a: c•nJ•rla 1.ncondidunalmente a oualquieru que lo. -de•••· El banco emieor, por una parte, ha d• adquirir, a la par, ouau 
tia• ~V.i.aa• 1 oro l• aaian ofrecido1, entre¡;u.ndo a cambio loe oportu­
ng:n bill•tl- o la correSJ!on:liente moned.B nao1ona.l, 11 la paridad tija­
da 1, sin d11crimlllaci6n al~, todaa l•e divtsae y todo •l oro que 
la •- 1101.icitado. Tal tu.e al. prouder aeg-uido por loe b9nooe centra.­
lea b&jo al p&tr6n oro, ••f ... o por lo• •oblenioe 7 loe banco• da -
.. t•ii6n bajo.• al •i•t .... .anm~rio gene~si•nt• d-na.inado ratirb de 
aambio oro (gold e~change standard), Ja diferencia entre el patr6n -
oro Cll4uico u "or'todo~o" Que functon6 en lnRlat~rra deede la oe,:;unda 
d6cada del aigl.o XIX h•at:a ct1111ienzoa de la Pri~eJ"'ll auerrw. ~undiaJ. y 
en diferente• •po.,.,a en otroe pa{eee, de \lll. lado, y el patr6n de en~ 
bi.o ora. ·19:., otro, coneiate tan D6lo. an que, blljo aquel, oirt"Ulan efec 
1ii.'Vftllante p1•&&11 aurífera• irr. el. i::ercado 1nteriar. Be.Jo el f:&t:r6n o= 
ro Cll .. aioo, l•• teeorer1•11 da l•a gant•a ee'tán, en r-rt•, oonett<tUida.a 
por manedao de ora. y, en par-te, por ENDt1tiu~oe monetarioo, He.ja el ~~ 
tr6n de c11abio oro, por el contrario, le.o tepcrcrian eotán 1nten-n­
dae excluoivaconte ·por uuotitutoa ~onetarioo. (AH.~p.6B~-68o). 

Mioea explicita algu.nas tdeaa acerca de laa pooib1lidadeo de la pal.1-

tica 1ntlac1on111ta1 ln primer luf'&r, todos les finev u objetiven del ittrl! 

cioniemo pueJen CW11pliree por otrce medico de interveno16n e:n lea anuntoo 

eoon6micoo, l~o cuales si blen nen diacut1blea, quiz.á tTtlerio.n ~encrea e­

fectos ool•ttralee. Si •• deooa e&i:ir a loa doudoree, se puede declarar -

u.na moratoTi& o hacer ceoar la obli~c16n do ~a~ar lan dewtaa, lJe preten-
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oerse di!iculta.r laa 1.mpartaaionee, ea pUeda rccurri~ a la prohibición de 

las 111811.aa o & llClll arancelaa. Si ea buaoa eatiisul.ar l• in:portaci6n, ae pu! 

BUbaidiar a eate sector económico. Todaa eataa medidas tntervenctoniataa 

-muy diet'UtJ.blee, aobre todo a la lu~ de laa criticas haei• al intervenc1~ 

n1a;:o pcr parte de IUau- por lo menea pen:iten diatinguir entrtl grupoo da 

paraonaa, ra.aa de la producai6n, oonBU.midoree, banatioiartoe, pec;tudia..­

doa1 fato ea 1.-po•ible de h•cer con una pol!tica inf'laaiontata. Un mov.baie!!, 

to a.la.iata de loa preaJoa bene!i~ift a todos loa deudor.a, inclU,,yend.o a loa 

ricos, y perJudioa a todoa loe acreedores, inclul!io pobre•, lato, dead• lu~ 

gQ·miantraa el inter•o nn a• •Justa, como aellal«bamoe anteriormente. El a­

juste de la oar11;& de dttudaa por 1u1dia de unma l.eg1alact6n etrpccllal, per..1-

tiria lR d.1feren~c16n. la 1nrlac16n prcvoe. una devaluaeid•, que pudier. 

benetia:.t.ar \~a1tor.i.&lllente a todaa laa mereanc1-a e 1mp1de tod•• l•• 1•­

portac1onea1 en v•x de lato, ae podr!an emplear a diaorecidn laa cuota.a, -

taritua, euba1diaa o alf:\,Ín otro 1netru::iento d• po.l!t1c• c011111raial. En 11•­

¡;v.ndo lugar, no hay g'naro de 1n1'laa:ianiuaa del cunl ee puedan prevar loe 

etactoa que acarreará, loe cualeo cuelen ser ::uy ne~tiV4a para toda la ªE 

cüedad (tDC.pp.245-246). Ade='e, coma euele auoeder con lAa 11edida11 :l:nter­

venaioniatae, loa obJetiva.11, et· 811 alcans-n, la. hacen de ua. moda notor'i._ 

mente 1mper~eato, repufPltlndo 1nclua~ a qui•n•a a• hallan en el poder·y ·~ 

tructW'lilroa. l• :ir:ed1da1 nada 11xtT&r.ar!a que loa reaultadoo aeMJ. nn o4la oo~ 

\TQriaa a loa que el ~ob1•rno quería conseguir, •1no que !r•<m11nte1111nte, -

~revocan 01tuac1an11.11 peores a lae que prevalecerían en •u•9nc1• de toda 1~ 

terveno16n (.lH.pp.llJJ-llJ4}, A~ega ~10110 en tono det1n1t.1vor 

••• cor.~1d~nadc puramer.~e co~o inotnimento pol!tioo, el 1ntlao1on1emo 
es ineu!la1ente. T~cnicfUnente considerado, ea mRla pol!tic•, porque -
ea lncapaz de alca.nzar plen•~ente su objetivo y porque conduce a con­
eeaue.neúa a que no oon, o, al meneo, no eon parte a1•~pr• de IN obJ•­
tivo. El favor do que goza ea debido aol•~ente • la ctreun11tt1.noi• de 
que pueden aer ocultadoa S'Urant~ l•rltQ t1eQpo al pd.bltoo i:rua tin•e e 
1ntenc1ones. En •t~cto, 11~ popularidad eat4 enraizada en la dificul­
tad de entender completaQente S'UB con~eeuenctao. (TDC.~~246}. 
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Todoa loa lntentoa de llevar a cabo UhlL 11ol!tlcn 1nflac:1o.nleta auponen 

nec•••rla.:aente el p-1.lft1"0 d• obrar en de111a11!ai Una vec acept•d~ el prlnct­

plo de que ea poaible, permtalble y deaeable adoptar 111edldaa para el abar'!, 

taii:lento del dinero, lnD•dlatamente cocen~i-' la controveraia ni~ enconada 

e lrrltant•, 11abre ha•~ dand• habr' que pcm•r UD. &l'to a la pol!tlea e:.;pa!l 

&lo~~ del dinero. l.&e p~•• 1nter9aacim• 4tacrapar'n aobre 1&11 aedidaa 

que ae babr4n da adop~r, eapaoiflc.aente qu6 rubro• aer' ne«•aarlo o per­

tine-nte 41-im.llr; habriil ta#b16n de..,o:uerdo 11obre 1011 result&doe de lna m!. 

dlda.e que ya b&n aldo tC1111da111 en cu.into recortar el derToC1be, qu6 1111 prl~ 

rltgrlo 1 que no1 C'UAnta corrupc16n ha tl&bldo, etcr'tera. lJil.11 dlflg:Ultadee 

a,.rec•n lncluao en el ~eo de una 1101• 1 at11l&da depreciación o aedlda 1~ 

fl.aclonlata (TDC .. p.241). 

"'11en 1NpCJn€'& que van a incre2ent•roe loa precloa de a~ello.ll blenee que 

no~l!aente conBU.11• 1 o que le intere .. n en un ao111ento dado, indudablemente 

ooaprar4 ..,1ore11 oantld11de11 de elloa, de lae que adquirir!& en auatrncia de 

tal •xpectatlva; en coneec:uenoJ.a, reduce eu d•~naa pot dinero. For contra, 

la peraona que conaid•r• que van a di .. imlir lea aluJiJoe precioa, no cc=­

p:at4 11111 111erca.ncda11 • 1ncre111entar"li eu ealdo de te11creria. CUM.ndc e11ta11 

preTi11lcme.111 ae coutrsen 11610 a un r•ducido nd:ero de aercanciaa, no deaa­

'Lan una tendencia gwnerallr.a.d& ~ue •Odlflqu• la desanda de dinero de to­

da la aocledad. Pero, loa aconteci111ientoa ner'n diatintoa, ai ut pre~l u.naa 
11Cl)Ortante ~utaoi6n de origen monetario del poder adqui•l1i.:1.~o d•l !linero: 

~do ee espera que el pecdo nc:cinal d• una gran p•r~ de le• bieneo va 

a tncrementaree o d~ni1nuir 1 laa peraon&11 amplían e reducen correapondien 

te=ente ll'Ull a4qula1c1on••• El proce10 cont1J1\1& haata Que 11e llef:U a un co~ 

venclal•nto g•nere.l de que 11111 vars.aclonea del podar ad~uiaitivo ~el di­

nero han ten:iinado; 11610 a1!, 11e desvanecerá aquella ter.dencia u cot11prtLr 

o a vender, comenr.&ndo l•• peraon&a de nueTo a incrementar o a reetringlr 

eu11 teaorer!aa a la aanera, dl,.a=.011, de coatu.bre. 

~n R•n•f"ll.l, l•• inClacionea, mientf"ll.• no 11e detienen eigu.en •l oureo -

aif;\lientei en un prlncipl~ el nuevo dinero provoco. el al ... de loD precloe 

de deter=in•dae aercanc!aD y aervi~ioa; loa de~411 ~recio.a 11610 m¿c tar~• 

subinln. Loa precloa de loa diver11011 bi•nea y aervlcloa, coso an'terlorcan-
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te ••aal'ba•o•, &Wll•ntan •n mtm1ento• y gnr.doB di!•rent•B• Mi••• noa d±.c.a 

que eata primera e-iapa d•l proae•o inflacionario puede aantea.•r•e durante 

u.a ti-pa om•iderable, incluS>af\oe; m1entl"9.e perdura, 101 preo.:lrisll de mi. .. 

1Mro911a bi•na• 7 eerricioe ao ee~n aj\le~doa a l• aodirtcada rei.ad6n •.! 

netaria; h•y pera019a que todavía na han adver~ido cüaraae.t.• que ee ea~ 

lle.....ado a efecrto u-. ruoluot6n de ¡irec:ioe que, • la po•tre, 'Provoaar& un 

alta conaid•r&ble en tod.01 ül.011, 111 bi..a l& wblda no 11e~ igual. para tg 
dile l•e aercanoiaa y aervtcd.oe. Siguen aquell•e pereon.a cre1endo --1;1oha• 

••o•e ~eut- que 1011 pncriu ua d{a bab~ de bajar; •• ... .,. de 

••• di• reetringen sue adqutatoianea, 1:rurr111r1entando en o.ongruenota -d• a•t 

p'lllltlll.- IN t•n•nd• de dinen. Mientt'9-a - .. ntni.g-. e• t;ener:al:j¡.a ·­

u-ea~ to4avia eeWn a t.i-po l.ae autpridadeu de atandonar IN pol.{'\1-

GB in!J.ao.1.Gd.ata l.tH:...p-,. &.)8-639). Pera cuando la op1Jral..6n pdbl.ioa 11up-.. 

q.ue -.a a co.a.tiau.a.r tJutsa:nt.bZ...ant• la ureaci6n de dinlll!G 1 de tal ~•r& 

q.ue lCll! prectJ.lll9 de tod.011 lt119 b1'era 11 y -rr:lcios blUl de contimiar subl•ndo; 

Cl'\;~1111 1 n&d..te deja da adquirir cuanta11 murcancia11 puede ni de reducir 

~l 11.ini•o iru tenencia de dinero. !::11te fenÓSl9.11Cl es natural en -tale11 de•­

~ol"Unl'4.oa ca11011 1 en raa6n de lae p4rd.ida• derlyad.&11 del de11o•n110 progr-ae! 

vo del poder adquieitivo de la moneda. Prent• a 1a11 ventaJa11 que la t•n•~· 

a:ia de muierwrio 1.=plica, 11u11 blconveni•nt•• ae to~ de tal aap.it:ud, -

que a nadie le intereDll m•ntener cantidad •llt\lna de dinero a la vi11ta 1 o 

iiara trwnsaca.ia:n•e antee coneid•radae de l.o Eáo collnhr... En lae grandee 1n­

flaeiane11 europea11 de loe afto11 veintee, tal fenómeno 1111 11 .. 6 huid.a haoi• 

val.orea re•l•a (A.H.pp.6)7-6JB)~ ~iee11 d•11't.aca lo tra11cendente de e11te fe­

nómeno econ6aico y 11ocial1 

Lo•'ª notable d•l !en6meno ••• (de huida hacia valorea r••lee) •• 
que, al 1ncr•men'9.re• la cantidad e• din•ro esi11t•nt11, la de~da de 
dinero e• cernir.•• Saa t•ndeno.ia a la baJ• d•l poder •dquieitivo, d~ 
eatada por el awnento de la oferta din•rar1a ae ve • IN vez refora.a­
ll& por la genef'9.l properuii6n a reatr1N1:ir l• tenencia de mui•rario -
que aquell• ene:•ndra. A•1 l•e 110 ... e, lle~ un aomento •n que loa pr~ 
01011 a qua 1•11 gent•11 e•t'n dinpue11ta11 a deeprenderae de loe bieneD 
"re•le11" rer.lejan h•ata t•l. punto la futura baja previ11ta d.•l poder 
adquisitivo qU• nadi• ti•ne ya 'e•orer!a bA•tante paTa pagar la11 -
norreapand.iea~•• auaae. El aieter.& aon•tario queda dee,ro&ado; l• -
valuta de que 11• trate d•3• de u~il~&&rae en laa trtnaacoione11 mer-
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0M1t1~••1 .i p6ni.co reduce k C•ro •1 po69r a4qu1•it.1To de la ainaa~ 
Iae cwsrtaa re'ton.a_ al. a.abto 41reo'o o &d.op<Wn una nu.,.. •an•4a (AH. 
pp.6)6}. 

l'•to. l.le&& por fin, •l. di• •n que la• ..... derp1•rtan. Ad.Ti.~, 
•• pt"Oa$o, qua la 1.atl.lloeib eon•tt.tu.J'• del.Ue"'4a poUt.ic., qu• va a 
pronsutr•• •in bt•rft.pci.6a. Se prob&ft •l. _.'OS .. A.paren l.& ttild.e, 
'fodo -1 auado febrilsait• pret.nde C*a.~••r w 4.in•"' pof' bien•• "nr­
:i.r, lo• ¡r•d• o no, saaeten lo: qu• cu••\en. En _,,., poco ti•po, -
• lmaa po•• .... na• o i.Acl.u•o ftl. ••0&eo11 dlae, aquel.1.o qua •• ut.Ui 
..e- OOllO di1111ro de~• de ._pl-r•• c.ao ••fto de hste~bi•. la ..al.~ 
U •n o:u•etilm •• t.~n•f'O"TWa .., auaio papel, lta4i• ••U dt•pu••t.o a 
4ar na4a a oaabtic:i de t.&1•• p9p•l.Uo.hOllo (AH .. p .. 6)'J), 

la in!l&a:t6n, ei •• aont119JA4a a:on bneietenoia • ~t.er..uapt41Mlente, 

conCcrinl a =-l.qui•t ~. •Tftlo\'Ual.a•nt•, al.. ~-..o., al. deaa111tre: •l. pC!lttt 

&lllqi¡Wl\Wo-1.111: din•~ tri 41.-Un&l'•ndo c:aU Y•& •• 7 ••, ti.aeta prcnr.oca.r-,. 

•n •l •:&t~cr.. l• l'G.iaa del •19'• ... aon•tar1o. E• po•1bl• 1aa~1nar ••t• 1-

a&c-babl.ll proo••D d• d•pr•o1*cl.-6n, ~ .i: qu• e1 pod•r 1Ldct\l1•1'\:1vo d•1 4J:b!. 
ro d1aa1:mq• cootima.a9ot•, •1.ft 11•,gar a d•...,..-ecer del todo, al. ti.,.p~ 

llU• 1o• pnc1o• <ran. .ub1en4o a i:-•o aceleradct ll•dnd.o•• • \m& e1tuac16a 

t.al, IJl1 qua baeta 1•• tran-cota:n•• •1 por ••cor ••l"An en. tfl"lfinoe de 111t-

1lcme• • 1Jlc11,J.•1v• ea aU'l'9e 9'11 al.tae. Da mmt1~r 1" pol:ltioa 1a.flao:io­

_.-.,.a pa...r- de 1& 7& 4Ud.d.l. aituaoi:6o q,ue •e v1ve, JN.•4• •o'orin"en1r -

uia nrdadera ~til•trof•, no •61o •or l• ~ ami.•~•. ftl!O 'Pºr la ••­

'ra-8 ori•1• q,ue la eaon.ta 90-7 prot.til.••nt• •11t6 'r.i:v1•ndo tv6a11e 11eocU.6n 

IV.2. ). Ea al.&<f'D que .... 1--1.aar1o •.U4o 4• S111-.a, dif'lo1t.ente pue4e -

••Ur d•nt'!"o de l.0111 l1•1fta de l.o pru4ent•1 • l.a l•rp, ce.rece" de utU! 

dad ~o1•l •1 41o•ro qu.e e•tf ~~o oant.i.QMlll.,te de .al.o:: no 

pClllil.d e•p:utr a1•ndo •tti1i-4o ooao- patr4n de paso• difar1doe, a'1n 111411, l& 

moneda qua ae depriiltia 911 fo:rw.a oont!rma ae tDl"nA 1n•pta h•at• para lae -

opa~_.. ••re&o.t1Ua al ecotado. Todo11 tzites:itat1. rad..uc:ir •l 111.{nÚllo su.• 
r..a•rvaa diaet1lr1•e, qu• •• han canvertido en una !\lente da 1ncasant•• 

plrd1daa1 el dinero 1ngre .. do •• &tl•ta lo ant.ea poa1ble. C\aal'ldo no 11• ne­

cetJitan lae ~-rcanolaa o, •l •mica, no •• naoea1tan en el ~Olllento en que -

eco co=pl"&ciaa cun el fin de ev1tar la tenencia de billete•, entonces ha -

oaaenaado ya •l proc••o de •mipu.lei6n del dinero •a ~ ftinci&n de ~•dio ~~ 

n•1'1Ll. de caaib1.o -iru func16n ~aic• {v6aae eeco16n llt.l.)~. ia al tn:ioio 



"'' 
d• la de .. on•tiaaoi6n d• aquell.loe bill•t•• lan .. d~• •111 ~ta a l• -

Cli.raalaai6n. Bl proc••o •• puede tornar aaelerado, coDY1l"1:i'ndG.!11• .n un -

verdadero p4nioo, dit!cilmente controlable (TDC.pp.241-244). Si 1• depr1-

oiacd.6n del dinero ha lle~o a eato• eztreaoa, l• d~ por ial •1-o •• 

red:ucrr no~lemente en tiDda l• aoa:iedad. i.s.1.at• ia.~4n el hecho acU.aiona.l. 

de qui J.ae peraonaa eapi• .. n a utilt..lr la aoneda extranJ•ra en vea de la 

naaional, que pu•d• incluao T•rae desp1a•d.a total.mente d• la a:::t.rlnllacri.6n: 

Todo 1111 a:oti- en dr-1.no• de aomda ez.i;ranjer& .. 

... • i.rs que w. ca- pueda util~H ccmllL· aaMo. de iutercaabto,. •• 
prea:ieo que laa gentea pi•n••n que l&a ex.J.atencclaa de dicho objeto no 
van a tnare111entane •in l!aite. La 1nnac16n •11 palitica autodeet:ruc­
t1Ta (AH•P•6J9}. 

Un. eo011omie'9. f-oao, no baca t1Ucbo, nea inra.w&ba de que "• la 
larp, ~od.o• ..,.rtoa• .. Oi•rb, pero ¿m.61io dRr9 ••• •a la l.llrp" .... 
El tieapo pa- llUJ' r.l.pido 7 la que parecla que tanto había d• dur-r 
lrd.bit-•nt• 11• -ra.hi."ta :r sueu.b•. El de••tre intlaotonario -la cri 
111 ... eatall• cuando adn la •a:roria pi•n-. qu• todo .-raha, qu11 "n., Ji!. 
... n&d.a". 

¡,U.ata ~ndo pu•d.• el bsnco ••iaor p•r•l.ati.r •n au. politi- infl!, 
o.io:niata? S6l:o •i•ntr.11 la11 s-ns•• ~ qu• •l gob111nio prcnrto ,.. a 
ct..Wnasr -na: 11• -b• c6.a.. pu•a en 11ao •l pilbl.tco r•!td;r .. 111 m1:rar- la 
eacalad.a d• lua pr•aioa. Pero :P&rS •11'1- ba7 qu. de~ar d• cr-•r din­
.ca~ no •• pu•da r9.baJar iapdnne11t11 •l ... il.a:r WU.t.rt• de •da uaa da 
lll.IJ pi•&&a aa:n9t.da• que 11111 ~·• ti.mn•n en •l bol.IJUlo. 

Tan pronto 0090 aquella aon.tianaa 1111 pi•rd~ en OUllóOto 111 ¡nUll:lcll! 
ad:Y.iene que la ad.mtnU!trac:Ldu Ta a ••gu.i.sr, incan•tll•·, proTocand• in 

tl.ac.itin, d• modo qu• 1011 precia• .,..n a acntlnu&r •n .iaa. in11xorabl•, : 
111 11i11t•ic• ao:ne1;arto. 11• v111ne •baja., pu1111 )'S nadie quiere, ª'" pi;zr un 
momento, tener ••'tltlioc en. la 9111:1~ prOllOcando a11i uiia u1tel:i.o.r eubi­
da d• 1011 precio•. (SLC.pp-66-67). 

Al respecto de 101 de116rden11.1 in1'l.Aoion&r1oa, M1111111 noe habla- de tl"ll• 

ca11011 b111tdrioa11 en d1f11rent1111 pel11•111 La Mc.ontinenta.l. euz"l"llDCQ"" e.n Enta­

dos Unidos h&c:l.a 111 afta ae 17Bl¡ 103 "a:.and&ta territoriaux" franoeaea de 

1796; y el "•rll." aJ.uin d• 1923. t& prilier. moneda menctanada, fue JJU••­
'l:a ai o1raul.&G16n por el Congreuo, para r1.:lanct1.a.r la. .rueri:a. d• 1.:n.d11p11nde2 

cUa nortea.cieriaana. Teóricamente, su valor no=:Lnal pod!a aer, a la vista, 

"tranarCIZ'll&d.o •n oro o plat., previei6n qu• j-.i(e fue respetada, In1a1•1=19!! 

te, ae a.utorill&.rtlll doe millonee de dólaree, 11n Junio de 1775; cruatro aftoa 
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despu.•• ,ya •• babia:i maitido caai doacientoa cincuenta m1llon11F111; aai que 

nada nos •~t-rana que baJo eate dea111dido r1'tma d• cr•a1.m1ento, para 1781 

baya d•aapareaido de la a1raul.act6n • .t. moneda trance-.. por aru JfLM•, fue 

.. itida. en !ebre~o de 1796, por ei ga.bienLll raYoluci ... ria tran~• • .upue~ 

taaente con el respaldo de l•• tincas oon!iecad.ae a la aoroaa, el clero y 

la nobleaa1 11e -iti•rnn unoa 2 500 aillou•a do tranaoa, cantidad. que t"Ue 

a:r8Cl19Qdo a ritmo Yertiginoao, por lo cual, en ••noa de Ull afta, qued6. en­

tar.mianw deeval!U"iaada, dajando o!iaiala.nte d• gor&r de aur110 legal en 

._,ad• 1797 (AH.p.6)9). De la eY"Oluo:16.n del -rea. al.ed.n 79 b-o• plat!.­

aado anli•rior.ante, al reaordar aquell.a increibl• 1n1'l.&id4a que - YJ!Y$6 

en A.1..-nia al tfnriiiui de la pri•ra guerra mundial. 41 reirpecto, cabe 11-

greg&r que loa !Uwlad.luios ge~oa areyeron algo.1n tiempo, que la 1n!lao16~ 

era u.a. !en6meno s:ersc;ente tranaitorio, el aual pronto tenziimLr!a. Pera. -

ua d.ía, en el versao de 1923, dooport.aean a l• rea.J.idad, ccaprandienda que 

imra mc:.enta de coaprarlo todo, o eea, h•b!a que doeh&oeree lo a.tle pronto 

paaitll.•, de aquel dinero. !tada do dar afodito • nadie, la meJor era ende~ 

da.roo y mi.jnto !Dile, mejor, La 1n1'lao16n creo!a oomo un odnaor al1ment.4nd~ 

•• & a! •la.& (SLC.p.67). Du.ran~e ••te triate periodo de la historia ale­

...-, t1e ha ce.1m•J•"o una tw. medio de o:raa.iah1n~ de irA.e d• un 300 por­

cdentn ~en~, 7 la evol.uo.16n do loa prea.iaa fu• a1m11.ar a ~or (l.5). -

1'\le e~atas¡eate el dia 28 de aRoato de 1923 cuando oe produJo el inevita­

ble d•-•_.. monetaria •••·• pero• dej-ea que JUeeu no11 lo platique: 

El dia 26 de agoato de 1923 ae produjo el inevitable deoaetre. -
H•bia.n11•, al !in percatado l•• ~•ntea d• que aquella 1nflqc1ont1.da -
valuta que durante tanto• nnoa hab{a.n ceneidere.do dinere, en verdad 
ya no lo era, A loa trabajadores oe loe tenia que par.ar, di« a dJa, 
•l aomenr.ar l• jornada, F.l ebrerc acudia a l~ fdbr1ca acompa.f.ado de 
la mujer, a lR que 1rmed1&tamante ent1MR9-ba leo milloneo de ~arcoe -
... iarialeo, La eepoa.a. oali• corriendo hacia ln primera tiuida que en 
co11trab& abiert& para Ctri:l¡::rar lo GUe fuera, C"'..:al<o'..lier ao:aa, pue11 a.s: 
vert!a que la =oneda perd!a diari11.mente un cincu~nte por ciente ~e 
IN poder adquieitivo, el dinero ee deehac!a en el baleillo cc~o un 
chocolate caliente, E11ta ~lti~a raae de la 1nfla~16n alecana, ln -
verdad eu que dur6 poco, al quedar ain valor el trn~1c1ona1 ~rk a­
lem4n, que hubo de austi~Jirae par un nuevo Olfl:J"IC =cnellnrio. (~LC. 

p.67). 



... 
foa.ria1:100 recordar t&;ibi,o, el. gran aumento de pna.ioe ocurrido en Htu1-

gi-ia trae la ee~d.a ,...ierni. mundial, el dinero en eteotlvo aumentó a una 

taea c•dia de ª'ª del 12 000 por ciento ••ouual & lo largo de un afl.o, y 

loa preid.a• a una t.aea toda•i• mayor, cercana •l 20 000 por G.iento aen.,,.._1 

(16). 

l'tLra ~1••a,ee iSport.ante deetaaar,que u~ orden social fundado anterameg 

te en el ueo del dinero 7 en el que toda la contab11.J.4&d ee veritiaa en 

~6:n11Uwe da din•rt4 la deatrucct.16n del. eiete-aa manet:arj.o aignitic:a destruir 

la b&ee de todo caabi'O. Pero ha]' que ••fl.•l&r que la 1ntlaoi6n na. ee ua ta­

n6=eno que, coco un meteoro noe caiga del cielo; no ee trw.t.a de una plagtl 

inoootrol.llbl•: ni la provoa&n movl•ientoe tlll'1riaoe o ee debe a la aal& -

voluntad d~ 101 di1111••~ E• al.aro que, a la lua del entoqUe mlalano, la -

cau11& !und-.&ent.al de eetoa deaqulcla.mientoe aonetarioe ea l• pol.itiaa. ae­

guida por la. aut<J:tt.tad, aCDdtarta aonailllten1.• en abaratar el dinero -al OC!_ 

clionea pn.Ml supue.-.~ evi"\&r el d11D-pl.•o- .. (5LC .. p.7J}. Vinta ".r, 1• 

inflA.Utm 1111 un ten6=eno económico, pero ccn amplioa •aticen político•, ?'!, 

z.6n por la cual., puede variarae r&J.ia&l.siec:te, ea deo.ir, •vitarue o control•!: 

1111. ""-'' duda cabe, d• qu• l• inflacr16n 1111 h• conTertido en uno d• loa ..­

les 1111'11 pen'\ia:i!;llllOa de l• 6paea conte111por&n-. Un pa!a acn una •11.a t.a• 

tnflacianarl• 4i!!ct1ment11 tend~ eetabil.Jd&d pol1tiea (T .. 11• e•co16n V.2.): 

damOCTll.clia e 1nfl.aa.16n eu Ull& cosibtnact6n estrar.a de dAree •n la roalitl&d. 

•••Ja moder?lllo pol!tico aonetaria ea oc.a e11encialm11nte nueva; ••di­
ferencia !Urtdllcentalmente 4• la onte~o:r ac~ivtdad del Eetada. an eata 
eet•ra de acción zonetari&. Anteriormente, el lnlen gobierno en nego• 
lt.1011 aonatarioa -deode el punto de Vi.ata del ciudl\dano- conaietia en 
llevar 111 negocia de Ja acul\aci6n de modo que ee rudteae f•«ilitar 
al cci:;ioraia. moneda a que pudiel"Kn oer aceptadas por todo el 11!llndO por 
cu valor no=ina.l; el =8-l FObierno en negoctau monetnrtoe -tll.!Dbifn deo 
de el pimto de vteta del oi~dano- equival.1•, por J,l9rte del Estado,­
& alnlsar de la gene""l confian~a depositada en 61. Pero, auando loa -
~etadoa e~v1lccieron la moneda met411c&, eteepre fue por mottvoc pU­
ra~ente fia~1•a. El Gobierno ~eaeoitabo. de &)'\ldB !in&naiera, y cao 
era todo: no le importaban las aueationee d• po1!tiea de •mte16n. -
(TuC.~p.229-230). 
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Ho deberían 11orprendernoa loa reirultadoa de nuestra 1nveatigac16n 
aobre el de1t11.rrallo y la a1gnificacd6n de la polit1ca monet•r1&. lJU• 
el Eat.ado, traa haber heobo ueo por al,v,dn periodo de tiempo del po­
der que tien• en nusetro11 dia.11 de influ.ir b&11ta crimrto punto en la de 
term.1nao::16n dal. valor en ea&bio obJetivo del dinero a fin de que -­
ello afecte a la d1etribuaJ6n de l• renta, tenga que cenar en el ejer 
cirUu de ••11 fa=il:tadea. no pareCPJrtl extr&fto a quienea •ben el ..,..= 
lar que t;.iene l• fU!lo16n d•l E•~do en •MI orden 0001•1 que deacan ... 
en l• propiedad privada de loe medioe de producc16n. El Eatndo no so 
bi•~ al. • rcado, el •arcado en que •on iñercmmbi.&doe loa prodUotOa, 
•• su, poaible que 11ea una parte poderoea: pe~, •in e.&bar~o,_ no ee 
-'11 que una patb de 1•11 en.u1ba11 que -.J.11 act:áan, 7 nada ir.ita que eao. 
561.o. puedsn "r baahoa can l.011 inatn.utentoa del -rca4o. todos irua 1n­
tanto• 4• tNP•tnwar l•• rs'tio.11 4e mabic antr9 1011 bi•-• -•aOA6mi11011 
qUa acm: 4a'tarainad.ae •n .i ••rca4o .. ftunc• puada prn•r ••aU111•nta 
ma.1..1. 11ar6 al re8'Ulta4o da una i.n'tarv•no:16n ~rtie\ll•r. fto puada pro­
dJJ.ciT el resul.ta4o AJl•'t•c14o en eL gt'94o que 11 deaa• porque loa me­
d.iaJI qua .i in.!.lllja. en l• d-a.nd .. 1 la o tarta pon• a su di apoaición -
aol.aaea'ta atacun al prol19eo de praain por 11•d.10 de lsa valu11.cion•11 
sub~•~ da loa individuos;· parlO no 11a pu.eda torsar juia.ia ... crullD­
ttD a la intenaidad da l• tranatormac16n qua raaul't& de ... a valoraoio 
naa •xoap'to cuando l• in'tarTenaión ea li~ra 7 •• 11-i't• a uno o a -
unoa po11011 gna.poa de mercancrl•n de ••nor iapo.rt.ano;a, 7 0 e.un en t•l -
cacio, aólo pueda ••r un juicio aprox1aa4o. Toda11 laa politic•11 111oneta 
ri•• han da vanaar la diticul.tad de que 1011 erec~oa de lua medidan --
1&4.opt.adaa a fin de inflUi.r en :i.tii Ouatuaaione• dal valor en c&111bio -
objativo .. 1 dinero no puedsn aer pre•i•toa por adelanta.do, coao ta.a­
poco au n&"1nl•• 7 m&gni'tUd nt aun daspu•a de h&ber11a produoido 1•. 
('t'00op~56)o 

Podamoa ttnaliz.ar l• preaante •eoa.ión, con una oit& del buen dinclpulo 

m111iano Heor7 H•~litt, acera& de lo p•rniaioao del ren6aano inflacl!Dnario: 

la 1nfl&c16n cubra cni&lquiar procaao econ6m1co con un velo de 11u­
ai6n. Confunde 7 ·~ • l• U.anea 11ayorla, e inolu•o • quienes su­
fren IJUll conoaaueno:i•a. ~•t .. 011 todoa aao&t'llJllbr-&don • medir l'l\IB&tro11 
ingreaoa 7 riquaz.a en 'UJT'Zllinoa monat.ar1oa. eate hib1to ment11.l eo tan 
poderoao que ino.J.u•o aaonomi&taH y e11tadi11tiao11 proteaionlLloa no ~ue­
dan deohaa•roe de 'l· Eo dificil estar •tente& sie~pr• en laa relaci~· 
nea eoon6mica11 a loa bienes y bi•n•swr re•lea que la• truc1tan. l .... uilln 
de noootroa no ae ai•nt• m4o rico y 58-tlo!eeho cuando oye decir qua -
la r~t• nacrion&l •e h• duplica.do {en d6larea por 9Upueato), en coir.p~ 
raci6n con la de algi1.n periodo pre1ntl•oioc&r1o1 lncluoo el empleado 
que percibía 25 dólares y ahora ,i::ana 35, cr@e que ha c-.eJor . .:10 de ai­
tuaai6n, aunque abora todo le c:u•ote doble que cuando ganaba 27 d6l•­
reo. No ea que parm&ne~c~ ci•ao anta el al~• experi=entada en el ce~ 
to de la vida. raro no advierta tan a1•1"9Jtente su e1tuaci6n real •e-



twi.l oomo lo hubiera b•aho •i, perw&n•Oi•ndo inal,•rado el ao,ual ooe 
'• de la vid.a, le bubiert eido reducido el salario al objeto de aa1a= 
oarle. el a1 .. o poder adqu1a1t1vo ~· reducido que ahora poeee ocmo -
oonaeauencia del alsa en lo• pr•oioa y aun a peaar del .u.mento cona~ 
guido en tlrmi2loe aune\arioe. la 1n1'l.ao.16a ee la au'ló08U«••'1~n, la -
b1pnoe1e o ~ee'l;eaia que amortigua el dolor d• la open.a16n. Ea el -
opio del pueblo. (11). 
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III.6. hdlac16n 7 ta .. de 1nter••· 

"L& 1n1'laoi6n ea aquel eatado del 'tieapa, 
en al aual,aqu•lloa qua han ahorrado pa­
zs entran1rar un dia llurioaa. qu•d.Nl ••,,.-
~011." J.n6n.t.o. 

Loa bian•a prea•ntea, tienen parw. el ba.bre, .. 7or Yalor qua loa bien•• 

.tuturoa. IDYari•da• l•• raatant•a ci.rlZll.Datanc:iaa, preti•r• 11&tia!acer 1JU• 
naoaaidada• lo Jlllla pronto poaibla, Ce.in vJ..oa en la aaco..ibn II.6., l• pra­

~arenaia temporal, oon•t11nl)'a, ~ •t••• r•qutai"tu> cata«4rico d•l actuar 

bu.mano, para ál, ea i~penaablc un tipo de actuac:ión en ¡a cual la satiatac­

cU.6• mda próxima no aea preterida a la satia!acuión i:alla raaota. El aor hu­

=900 pretenda ale.i.sar loa obJe~Toa o tinaa que ambiciona la ii'a pronto -

poaibla; el aieimo. bien o aarvieio va pard1'"1do valor cuanto da laj1tno 11• 

h•lla del ao11anta. de poder.- di11!z:utarlo1 •ai, al interici &J'>llreca coao •l«O 

inherente- a l• aoa.i6n huaana. Ahora bien, llli11e11 noa plantea l•a complicadna 

:r.].aa:1on•11 entre la ta-· d• int•r•a. la co11:pm11olli6n de la mi mio por varia­

a:ianea de pr•cd.Oa ;r l• neutralidad d•l. dill.•ro. e lao •1CU.191'1t1111 oitma: 

l:l din•r.o r•sulUrla de oond1o..i.6n n•utzr. &1 la11 nri.aoion•a da ari 
~·n dinerario refriatradaa por •1 poder adquiaitiTo da moneda atectarÜn 
a loa pr1aiClfl d• todaa Ja 11 •erc&noi•a y 1111rvioio11 al mis:ao tiempo y -
en la mimi• proporción. Sobr• l• baee de un dinero de !ndole neutral 
c.br!a P"'1••r. 11i11•pre y oWlndo no hubiera. pago11 aplasadoe, en una t~ 
ea taatu.•n neutra. de 1nter4a. En el caao de eziatir pago11 aplamadoe 
-dejando aparte la condición •=praoarial del acreedor y el correopo2 
dienta ooapon•nta .. pr•earial. que. an llU coneecuencia, 1noJuye el 1~ 
t•r4a bruto- l.aa poaiblea vari.aaJ.onea del ruturo poder adqu1otivo del 
dinero habrían, admnd.0 0 de iur prev1ataa en lae corre11pond1entP11 e11t! 
pulacri.anea conttnaotu•lea. El princ1pnl del cr6dito h~br!~ de aer pe­
riódicamente incrementado o diominuido con arre~lo a un m6dul.o porce2 
tual que refl11J•r!• Jaa 1111tagione11 del poder adq-.iiativo da la mone­
da.. Al variar el principal, cambtnr!a tambiEn la ba~• d• cdlculo del 
1nterfa. Tal inter-fp re11Ultar!•, en 11'\l ccnpeouenc1a de !ndole neutra. 

Contando con un dinero neu~o cabria. por otro c&Jllino, 111:'1J&lmen~e 

n•u'tralizar el int•r•e. eiempr• y cuando loa con'tratantee pudieran -
prever con toda prec1ai6n la11 ulterto.ree varia~1one11 del poder adqu! 
•l~ivo del d1nerti. Cabr!ale11 a 6etoe, en erecto, eat1pular un inter6e 
"T'U'to ccmpenoator1o de tGle3 11Ntao.ionee 0 aeitante lfl aplicac16n al -

1 n:io de deteniir.do porcmta.1• de aumento o l• nd\1Cci6n de lu. taaa 



d•l iater:le o~i.g1114ri~ 4•~ procedi•:nl. T•l reG!a.rc.itlliento ee lo que 
4-nc•ina.cu1 coiapllm•c.1.6n -poe1t1n o negativa .. por variación de pre­
aio•• En el caeo de una pronu.nciada deflac.i~n. la nep:at11'9 cocpenea .. 
cid:n por variact.ón 4• preeloe no aólo pod.r!• abaorb•r !n\e,gnl.Cllent• 
la taaa del interfa originario, aino lnl;lluao llegar a hacer negativo 
•l 1n~ar6e bruto, al CUJtl v•ndr1a •ntOnO.. repr•••ntado nor u.na ~ 
que, lejoe de •er cargada, aer!• ~bona.da al deudor. Cale\l1ad.a correa­
taD91Jte la -.ludida coap•n .. c16n, ni acr••dor ni deudor ~•r1-.nae &tec­
'tadoa por l•• poaiblea varJactonea del poder •dQuleiti~o de l• •Ol'l•­
da. El oorreepond1•n'• iuter6a relhJltari& de con.dtc16n n~trw.. 

'?al•• plaatraai•n'ºº' ala ft1~o, nn a61.o aon quiA•rtcoa, aino qu~ 
adelláa, no pueden ••r lls.,.doa a aua d3tiirlaa conaecuenctaa l6gica.e. 
Dad.a un. eo..oaca!lll c&.btaai•, •l. hlteri• l:!:WlC.ll pu•d• relll,oll.ur n•utro. 'PU•• na ...tete en ell• UnA taea uni!or.e de int•r4• or~rio; ~ -
ad.ta U2lll- 'trndenczJ.a que apunta haoia tal unitcniild.ad. A.nt•• d• que t.11.J. 
'Rt.llll final sea •lCJl.n..,.d.8, la conatante aut•ci~n. de lan ctrcuna~noi•• 
dol 111erudo divl•rte el mavi~lent.o de loa tipo• de in'Cer6e que paun. 
~ t•nder balrt• di•tin'C&a taD&& fina.lee. l>c:m4• todo ea caabia y V11or1•­
c16.n, jallloAa puede bab•r iner~ m64ulo de inter'•· {'t.DC.pp.794-795). 

En llll•atro ~do r••l, loa pre4io• tl~c~. d•biendo loa ~09brea a-ao~ 

dar 8\18 actuaaionea a eaiaa tranetorw.acionea. Preo:i.iui.enta pon¡ue ae pre­

v6n cambio• en lae cendto.t.onea eoondomiQll.e, y de -2.lo• pr•"t•aden obtener -

~nano..t.e, loa ompr...•rioa ae latt&atl a N• aotu.acionea ae.ro&ntilea, ..,.rt•!:! 
doae l•• ia.veraionea en l•• lnduatriaa o aect.ioree •conóaicoa, y en laa mas 
ni'tUdea que ae conaidere opo~. Coao vi.oa en la ••cc.i6n ll.4., la eoo­

n~!• de ~ercado ea un aiate~• aooJ.al caracteri .. do por el parwa.nente em­

reño de me)aru.i:i1en~o ~ue en el aiemo prevalece; en 6atn, loa 1ndiv1duoa -

a~a ecprendedorwe bu•can el l~ero pe.raone.l, rNl!Utptando co;,nt.inu&fllente l• 
~roduoa16n, ~TB, dol modo ~ejor poaible, atender las neceaidadee de loa 

conau.midorea, tanto laa que ya atenten, como l•a que todav1a nL aiqui•r. 

r.~n ~dvertido, ú1chua proyecoionaa •~presortalea, revoluctanan a diario la 

eetruotura da loa precios, provocando ina correapandientea variactonea en 

el intar~tl bruto del mercado (AH-pp.i9S y 806}, Ahora. bien, la tasa de 1n_ 
ter~s or1R1n&rJo eat~ delerlllt.tada. por lB ~z6n correapondient.a •1 deacuen­

to da bienri !uturoa por bienes preaeniea; ~qui ne importa tanto la cuantía 

~e laa ex1ateno1aa monetar1au, a1 bien, indirectaeente, la t&aa del eiaco 

i:uede ... erae o:reetada al variar laa dioponl.bilidadea dinerar!" a. :.n el ln­

t~r~a bruto de ~•rcadO. por contra, influyen de ~a.ne1' dtr~~t~ l•e modl!i-
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eaaion•e que pueda regiatrar l.& relacU6n monetaria1 c:uan por aeta ra&6a, 

el interfa del •arcad~ var!a, tiene que vsn1r un r••duata de .. ~. taa..a. 

Tratando de concretar, dire•oa, que el ajuate de la taaa de 1nter611 a 

l•a vari.M.oianee de prea.ioa eegoln Irving 11ab•r -enfoque que Miaea va a ari! 
'l;!oar, ao•o ve~IJlll08- ea el aiguiente; ~uian prev' el alaL de ciertos pre­

o~oa, aparece en el mercado de capitalee bu•aando arfditoa, d tapueato a 

pa,sar intereaea lrUp•~orea a loa que abonarla en el caao de eaperar un al­

za aenor o la aueencia de toda subida. de precioa. Por au lado, el preatB..111.i~ 

~. cuando supone que va a producirae un encareciaiento, e6lo otorga o.rfd! 

toa ei el inter'a bruta de mercado tamb14n sube por encima del que preva­

lecería en \Ula e1tua0"16n an la que no ee previe:MI alr.a al~ o e6lo WUt -

~enor. ll preat~'tario no teme a eetoe 1n1perioree intereeeo. al coneidenr.r 

que IN proyecto obtendr4 wia rentabilidad que soporta !'•cilmente el mayor 

cweta. ~l preatamieta. de otra •anera, no concede cr6dito, e• decir, cuan­

do el inte~6e bruta no re1n1lta auficientemente elevado como para compensa~ 

lo por completo. lB prevista alr.a de loa precios, deos.ta una tendencia al 

enc:areoimiento del inter'e bruto de mercado, mientras que un eaperAdc dee­

ceneo de aqu6lloe, provoca una tendencia a la be.ja del 1nter6e. Cuando el 

eoperadQ onoarecimiento de determinados articula& viene campe naado por el 

deeceneo del ¡rrecio de otroe, como suC9d• ei no varia la relaa16n aoneta­

rla, lae doa opuootae tend•nci•o llllie o menos ee anulardn. En c~mbio, al ~ 

riar la relaoi6n i::ionet.aria, prev16ndoee un alz.a e b&,111. r•enere.l en lee pre­

a.iae, una de ellas prevalece, incorpartlndose ent1maeo, a toda trnnuacción 

en que hayu pH.FOB apl.&aadoe, una especifica compeneac~6n ya oeu positiva o 

negativa, por variaai.6n de prec!ca (le). Ahoru bien, pa.ra ~ieeP, el ar~li­

oiu de Pioher, resulta hi~otftico e impre.cti<:able: Vk que lns fluctuncto­

r.es en los pr ec:i.os no eon ce>mo unk mao.r.,u e.ue CNob1a uniforc:P.c.cnte, D1r10 

que se trata de un ~ovi:ientc r.o r.rocorciona! ni coetdneo, ccmo hemos apun 

tl!ldc repetidamente: preciaa111onte ''ºr ello, ~a. co=cenrución del lnteréd por 

var1ao.1one11 en loe precion, nunca en pe1recta, Ne lleP:R. la ir.illl:>b K anular 

en~er&mente, ni a!qulera en le eefera. cred!tic1a pure., l~B efEctoo de len 

c~:bio.n reFiBtradca pcr la rP.laciór. ~cnetnr~a: ne lc~rs rrcvocar tns~s de 

interfs de oondicifn entero.mer.te com~Ena&ttr!as. ~'.U\que tcdce loo suJetc11 
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intereaadoa conocieran plena y •xactaceate )na mod1r!caoionea cua.ntita't'1-

vaa regia~dao por la cantidad de dinero, ae1 como loa •omentca en que -

tDlee variao1onea habrían de produoirae, y laa paraonaa qua, en primer -

tlnnina. eer1-.n atect•da.•, no por ello ee eabr!a de anteDlll\o ai la deJlllUl­

da d~ dinero variaría, tampoco ea oonocer!a la magnitud de tal variación, 

ee 1,,;norar!a 1~1.mente la e~oca y la aunntla en que mudar{&n loa prectoa 

do laa d.J.ver-e mercano!aa. Ln compenaac16n por var1aoi6n de precios po­

d.r!a balancear loa efectoo que provocan en lee cr6ditoa,loe casibias de la 

relac16n tonetarta, a6lo et •pareciera antea de qua oe produJ•J"Ma lila v•­

riador..oe de precien provocadan por l• 111odific1t.da r•l•cl16n manet•ria. Se­

ría, para ello, necreoari~ cii.lcul.ar de antemano eJ. 1110.ento y la proporc16a 

ftZ1 qua a• producir:!an lall var1ac1on•a de preoioa ftZ1 lon bieneu y Bt>rvioioo; 

avidt>Qtl'~&nta t•l•e mllculoa en nueutMJ a:u..nda real eon impen91.blall, puesto 

qW! r•querir:1an un conooJ.miento pert'eato del tuturo (AH.pp.79S-7.,7). 

LB eCGpenBQ.iU.6n por v.ri•o16n de preoio11 no ea una Operoc16n nritiiltica 

P.l"QOiau a la cual el ser hW!lll.rio uuprime le 1ncert1dumbre del mai'la.na, a1no 

que previene de la 1dea que leo apenteu econémicoe oe tonz;en de lee futu­

ras condicionno del me cado mon.etario, Se vd geetando paulatina=ente, • =~ 

a!da que, primare unos pocoo y, d upuAo, meyor n\h¡ero de pereonae advierten 

que la ccana.!a se halla bajo loe erec:toe de una var:t..c.i6n en l• re1-c16n 

~cneturia da origen dineraria, la cru.al hapravocado eepec!t'1c•a tendenctae 

en loe ~rcc100 0 Sélo cuando las Rentan emp1e~, con baee en la menciana­

dn ter.dencia, a co:iprar o a vender para lucrar••, ea -terializa la co.mp•!! 

mlci6n. Conviene aubraynr que our~e al amparo de conn1d~ra.c1onea relat1V.e 

n cambios pr~viotoe de la relación mon•tar1• (AH~pp.7,7-799). La provocan, 

en el Cli.BC de aunanerce el mantt>n1.z:r.1ento de tend•nciaa inflacioniatue, leo 

rri::ierae ;r,an1fcetucionea de t>Oe ten61teno que, lue,i;:o, al .i¡:ennraliZll.rae, ae 

c1it1canl, c~mo vimos, l'D la aecci6n !IJ,5,, de huida hacia vuloren re•lee 

\', de l:t.,,r,arae a 1nflac1oneo ext~eae, termtz)llr!ar:oe er. el cca:pleto de111qU! 

c~ai:-.icntCi oel aiateica. monetar1Q. Caico ocurre ccm toda prt>vi.ai6n de Circun!!. 

~1onc:.as :;.iturua, l'llt&:i e1Jpeculacionea, rueden re1JUltar erraaae: cabe ae -

al:ter.,ar. e, reduzcan la11 actividades 1nflac1onar!•a o Cetlacicnartaa, re­

evltandc loa preaioa dietlntoa a loo eaperudoo. Por ctra parte, ea !re-
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cuenta que la inc:rementada propenni6n a ccmprar o a vender. afecta ~a 

pronto y en mayor '-ni.do al mercado crediticio a corto plazo. Cuando aa! ~ 

ae~a. loe pr•atamoa a corto plazo registran, en primar t4r1111no, la coap•n­

aacti6n: poateriona•nte, debido a la conaatenaci6n de l•• parteo de mercado, 

aquella oe tro.nalada a 1011 crfdit.011 de largo plas.o. Tamb•.i4n puede, ain em­

bargo, mioader que la compenaact6n aparezca en •atoa dltllloa pr6atamoe oon 

~tal independencia de lo que acontezca con loa de ccrto placo. 

Hemaa viato que, al C'*!prender loa uujetoa ecoh~icoe que la aitu.aci6n 

~aicmaria prevaleo.erlo,eap1•• a dar•• una o:o..p-.n-cida. por var1.Aoi6ne11 

en loa ¡reir.toa en la taea· de t:nte~a, la cual puede amortiguar, pero nuncm 

suprimir por comp•tu> -como a¡ni.nt,ti...oa anteriona9:11ta-, loa e!ectoa que •• 

regietra.n aobre laa ocrndicianea ecan6111J.Qao: JA. ccEpentu.c16.n oiempr• oe re­

z.aga con reapeoto • loa oambloa del poder •dqui•itivo, puea no l• .ngen­

d.ran l•a varie.Clionea regia'\!r&daa por la cantidad de dinero, aino·que, •l 

oontrariQ, •a oonaec:uenaia provocada por lo• efecto.a, toraoaamente poate­

rio..re:a, Que dich•• vari•cionea producen en la eatructura ~etu1 ral de lo• 

preaicia. Ea, d.niaamente, cuando el periodo in!laoionario ya hit. aido dil.at~ 

do, cuando laa ao.-a aa.btan. ne peraiatir la tendencia intlaoionari• a• -

desar11iaulA 11 ai•t1..a mon1tario, pudiendo aparecer, en caooa extremoa, Wl 

al~ detaneeurad.it. de todoa loa precioa aa1 como un increm1nto tambi4n exage­

rado de la ccmpen--.a:ilm poaitiva por vari•oi6n de prcoioa en la taua de 1~ 

ter4o. ~n ol. ~ltimo de loo caaoa, nin«d,n interto bni.tc, por grande que aea, 

pued.9 oont:rar2:"9etar l•a poail>lea ptrdidae que trae conaigo la incontrola­

ble dieminuci6n del poder adquisitivo de la moneda; bajo eota aituaci6n, 

oe de~an de hacer prtetamoa, paraliz.4ndo•e el mercado crediticio. 

Lno vurincionea de erigen dinerario regi&tr9da~ por l~ relai:1.6n -
monetaria pueden afectar, en determinado& caeoe, al mercado crediticio 
e.nteo que al precio de l&e =ercana!•a y del t~b&Jo. El incremento o 
la d1miinuci6n de lAa ex1atonc1ae de dinero \en oent1do IUl!pl1o) pueden 
awaentar o reatr1ugt.r la o~erta de nUlllerario en el mercado cred1tic1o, 
provoaando conaaouentemente, alra o baja del interla bruto, paee • no 
haber re~iatrad~ l& t.aaa jel 1nter6e v&r1ac~6n alguna. ~n talea m.i.pue! 
toa, el inter6o del ~ercado ae ap~rta dol que ccrreaponde a lRa d1apo­
nibl•a ea.iatenaiaa de bierme de capital y a la taoa del interla ort~i­
Dllr1a. D•J• entonoaa ~ cuaplir uu eepec!!icn !unción, la de ~i•r y 
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arieniar l•• dea.ieianea empresa.ri~l••• y tt'IUlaton:.a loa c4liiuloo del. 
empreuario. apartillndole de nquellaa v1aa que mejor p•rwitir!an aten­
der laa m.d.a urgente• neceaidadea de loa conSU111idorea, (AH,p,802), 

••• la 1n!laci6n no abarata el crfdito, antaa •l nontrario lo hace -
a4e oneroeo, provocando el alt.a del int•r'• bruto de mercado al n•o•­
aitar al acreedor eepea.íti.oa compenaatdón por el rieago que eupo.na un. 
poaible envilecimiento ulterior del dinero, Y ai la actividad in!l.a­
crlani•ta ea proeigu.e, llega un moa•nto en que el crfdito deea;.areoe, 
puea nadi·e eatA ya diapueato a aplaaar loe oobro11, (AH,p.11341. 

Uno de loe aopectoe ª'ª importante• de l•• rel•c.ionea entre la 1nrl.aci6n 
y la tasa da interfa ea la 11-...d& por loe mon•tariet.aa iaotu•l••• la ....,.._ 

r&doJa d• Oibaon~, que coneiate en l~ aigui1Pt1t•i Al awi:ent.ar 1• o!erta •a­

netaria. an •l corto pl•&o, l• taea d• inter•a dim1~e, pero, poco • po­

co •~•rece la compeneaai6n del tipa de interta par •l ~sn~o de precioa, 

haciendo que, en el:_ l&rflO pi.~, l• t.asa •u.mente conaiderablemente, a. 11e& 

a niv•l•a mucba el.a altos, que cuando e• tn1ci6 •l pracm•o. De tal !orak -

que udl politiUI. expanaioniata de la ofer'ta monetaria. provoca que l• ta­

pa de inter-611 suba, ya que -entre otnm.e nm.aone11-, awnent.n laa ex¡iectati­

va.e de in!lac16n, lo cual presiona al al~ al tipo de inter•e. para loe -

monetarieuie, la taaa de tnt•r•e -Y diabo aea de paso, ~b1'1n la taua da 

deeempleo- ae !iJ• en el eector real de la econos!a, por lO que no hay ~ 

~ón para que la politica •an•taria buaque afectar eetae Y9ori•blea. La pa-

11 tica monetaria debe eer un factor que de •e't&bilidad a l& economl&, y -

nunca aer la eau-. de lo• deeequilibrioe en la mi .. a (viaee eeoaión IV.?,). 

~e tdenl, entonoee, eerd. que 18 o!erta monetaria cre&c& a una tasa igual 

a l• tao& natural de crecimiento de 18 eaoa'9i• (19). Pero, ya h••oe via­

to como ~ieeo anticipa todaa •atila ideas, pareciendo inolueo, que por mo-

2entoe laa aclara y explica adn mejor -con mayor pro!undicW.d- que loa pro­

pLOD monet•riatae1 

,,, Al aumentar o dieminuir lae exiatenoiae de dinero (en eentido nm­
plio), tnvariadae l•a reetantea oircunatanciaa, ~rovocAndoae, canee-· 
cuentemcnte, una ~eneral tendsncia al •lr• o a ls b&3a de los pr•c100, 
la correapondtente oompena•c16n poattiva o ne~tivv. bab~ de incol!'Po­
nm.rae al tnt•r'a incrementando o =•ngunndo la tn!Mlo d• mercado. Cu.ando 
sin •mbar~o, ioa aludido• cambice de l• r•laci6n aonetarta afectan, -
•n primer t'r111ir.o, al mercado crediticio, loe tipos áe inter'a rt~ie-
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t"lSG var~•c:ianea, pe!!O prlcd.!l&Qente de aigno contrario. Mie~trae ee 
requeriría una CD11perusac~6n po•itiva o ne~t1Ta, al objeto de re•Jue-
1*1" loa tipoa de inter6e de mercado a la• Vtlri..._ ell:iaten'ld.aa moneta­
ria•, lae taeae del inter•a bruto bajlln o suben en 1entido oontrarto, 
He aqui ••• (otro) motivo por 111 cual la repe1:1da ooii:pensaci6n no pue 
da enters.ment1 resarcir ni anul.•r loa efectoe que l•• vart•oiona• d• -
origen dineraricv regiJttradae por la relaa::i6n •ocetarta provocan .n el 
contenido de loa oonti:atoa con pago• apl•~don. Porque lo cierto. ee -
que tal ovmp-ne&o10n ee prodllll:'9· con retrasa; caco ya anterioraente ha-
61aaoe constar, la =ta.a ee re~ tra• l•e J& aoonteoid&e variaoianee 
r-gtet~d•• par .i poder. adquiait1To del dinero, Ahora, ade-'e, adYST­
tiaoa que, a vecea, apart1cen Oler•• a~uan.40 en 11eri1:1do d111.aet1"Wol11en 
t11 contraria. •l d• l• Or:ntpule•crl.6.il tanta• veh• aludid& 7 que ll\ll'gei:c­
Mtte11 inolu110 de que •eta Óltiaa t0111e o:uerpo .. l.llt.p.Bo2). 

::-ara &preciar mejor el paral.•11-o entre el anA.11·ai11 •i•i•no 7 el. aon­

t•rista, haga.moa hablar • Milton Prteda&n, •lrespeato de l•• rel.Jlaio:naa •n 

t!"lll in!'larzi6n 7 ta .. de i:nter•111 auo.que cabe •cl.ar-r, que par-. eat>e i.11."ti•o, 

infl&aión, 1111 el aumento ao•teni.do y ~en•rw.11 ... do en ei ni~•l de precd.011. 

y no la em11116n de dinero, que como be•o• v111to, ea 111 det1n1ciáli. •1a1•na 

de tr.rlaci6n • 

••• bl et.acto 1.nicial de. incrementar l• cantidad de dinero a un r!..t•o 
m411 acelerado del que h• venida prevalerziendo, equivale a baaer que 
laa taaa11 de U:it1r"11 ee reduac&n por un t!..eapo. ~11 de lo que babri•n 
heabo de no producire• aquel ini:reme.nto. Pero 611te, ea a6lo al pr!..no1 
pio del prooeao, no el final. l.& taea 11411 rtlpicla de aumento del 11.ine­
rtl eat1icul.ará el ~ato, tanto en virtud del efecto •Jeraído aobra l& 
invera16n por l•e menoreo t.aoaa de 1nteria del mercado, 0.01110 por la11 
reper01Jaton111 aobre otroa gaatoe y, en conaeauencia, aobre loe pr1c1.011 
r11J1.úvo11 deriva4oo de l& po1111oi6n de -.lito" en e!eat1'Vo ~yorea que 
loe deaeadoa. Pero el p:aato de un individuo representa ei in«T••o de 
otro. El in~reao aecendente eleva.-. la aurva de preferenata por la l! 
qu1de~ y la demanda de prfatamoa; y puede tamb1•n determ1tlllr un •l~ 
ie erea1oe, la aua1 reducirla la cantidad real de dinero. eatoa trea 
etaCtoe 1nvert1~ con t>aatan~e celer14ad la prea16n lniaial a la ba­
.ia aobre llLB taaao da int•r'a ••• ~n realidad, dada l• tendenoi• da 
la eacnaaia a reaccionar con exoeao ea ::uy probable que •e eleven 
u-ana!..tori-.mente laa ta.aaa por anaimn de eae n1v•l, 1n1ciandoae aa! 
un proaeao de a)uate o!clico. 

Hay un Q'Uartc etec~o, que de operar, llevar'. laa cona.a todav!• md.o 
l•Joa, y JuB~a.:11ante aign!..ficará que una m4e alta taua de ex~anaión -
:onetari~ va acccpaf.ada de un nivel ~ayor, no menor, en laa t~11a11 de 
inter•a, dal. que en otro caao ae habT"fa alcanaado. Supon,v;sooa que •1 
r!..t:::io ='ª acelerado de awcento del dinero da lu~r a un •li.a de loa -
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prefl.J.QD, y aup~oe ~u• •l pó.blico lle&&l"b a eapera.r que loe pra­
a:tcs oontit'l'llAri•n en olsa. Loa p-re•t.at.arioa eetsria.n •ntonaea diepUe~ 
tos a pagar, y lo• p:re•t&:Dietao pedirían, en oonee1n1enoia, =ayor•a ~ 
sae de 1.nter••• ee~ eeaal~ Irving Piaher huoe varios d•~•niOA. tate 
etecto 4• eX])•Ctati'V\\ ~· precien •• desarrolla con 1entit'U.a y tacbt4n 
da ... parece lenta•ente ••• 
~ •• En l• pr4cttca, l•a baja.a ta&as de intel"f.e couati~•n una sei\11.l 
de ~u• la pu.l!tioa ~one'1ft.ri• h& sido reetrictt..-., ftl el 8t!J'l.~idc de que 
la o..D~1Uad 4• d.iner1:1 ti.a crecido oan pau-.; y la• "_.ª •l•Y'llda• t1on 
un •igaa de qui la pol.itiea •o:netari• ba sido libertal, en el aentid'o. 
~que el creciatentQ de la ceniidad de dinero ha aido rtipido ••• 

Parad6J,i-ca.eota, l•• autori~ •onet~ poitrian garan\ipr 
UJVt.• 'oll.jae t.a.-.a no.intal•• de Utter&a, pero para b&cerlo tendrian q~e 
bl.peciar en lo que par•c•r!a juet••eute la 4irecG16n opuea1-, adoptan­
do u.na pol!ttca 111o.neta.rt.a d•flaaJ.oniaria.~ ~ igual s.tod.o podds.n gu.ra!!. 
~ir.ar unao altao tnaao noai"DRleo 4• 1nt•r•s e~pr•ndienda une. polf~i­
ca in!l.aoi~n&ri& y aoaptandO t"rsnaitort .. ente que lae tae~D de 1nt• -
r4s •• ~•va.n on •1tn~ido aoatraria. 

Bota.a ll0ne14er.~an•e no a6lo e%plioa.n por qu6 l• politica aaneta­
:rd• no pu•d• •1Ut•ner !ij .. l•a t.&.!!A.e de inter,e, ei•o taebt4n la cau 
1111. de que '•tas sean un in~tia4or tan trn.i;afioao reop•cto n Pi la poli= 
tica ~oneta.rta ee ~eetrec.h•" o "liberal". Por tal ru.•On, eo i::ru.aho me 
jor obaervar l• t.auu. de VE1.riac16n de la cantidad de dine:ru. (20), -

a.o• (Bxiat•) la tendencia de lo• •.:l•cutivoa d11 loe banooJo coiaeraialea 
a fijar su atención en lo que nd d•b•n. Tienden a oonaMl.tr'fl.re~ en loa 
aspeotoe OJ:'•d\ticioa de la pol1t1c:a ~o:netar1a, en los pr6st1CLC100 y e~­
pr'etitoe, en lae ~asaa de 1nterfe, y no sn loe etecton uunntltativoa 
del dine.ro. El ~nQuo~o ae 1nt:li.NL a pt1naar 'l.Ue huy ea"trechei; i=onsta­
r1a cuando las tasae de inter~u Pon altna y que ~l dinero abunda euo.n 
d.o son baj•f!I, y epto lo ll.eva a. errnr el ca:n1no. l·cM11ite.tle1t,,. ~co111.en:: 
úar que se observen lou he~os reales. Si prcgunt~ en qu• part~o del 
ir:undo son •ltaa tas tasaa de inter!a ••• {ae verá que) sen paiaea don 
li• la eantiliad. de dilUlro htl &u;entad.o q;on ~nchtL rap14es., dende loB 
~~llioa he.n ent~do o~b1endo con gran oelerid.a~: y l~ ML~ón por l~B 
que las te.Bao 4e interfa sen ll.ltae eDtA en que ~l linero h~ ~~io abun 
o~nte. ?ero, lii l~ ~ue pregunto ee en qu6 partea del =un.:10 aon relutl 
vai:onte bajo.o laa t.llDns ar. 1n1.er6s ••• {!!e ::.e r-c::rpondol"\tl que son -­
pa!oca que han 111antentdo ~ 1.lr• nivel baJO le.o t1.u11u~ do awaento :1ol ci!: 
aulan~e. De tal ouorto. er. este OA:po, los beenos e~pfricoo ~enert1leu 
non JUsto lo opuoato do lo que l~ :aycría de la v.ente U\.lpone. ~atu ~u 
por 5UpUe~t~ que, ai oe tnere=enta rd.p~da..mont.e la eanti~aJ de Uinero, 
ollo reducinl l.a taea de inter•s. Sin e=tar~o, 1nsinto, el ))caho oo -
que dandl!!quterQ quq lt/i!' ha. a.w:;enta.:10 rápto;tai:1en\.e la c1tntidao dfl: dinero. 
la ta.na. de !ntero!o ha Didc. alta. ;.;onJequ~er& o.ue :ie }-,¡¡, incrcur.entado -
ol vollla.en de dlnoro con :en~itUi la taall de tnter6s tw. nldO ~a3a. ve 
~odo que la relaa.16n eo pr•eiaa~en~& lo oontnario d• lo Que la. ~e~-



~· e~p•r~. 1hoTa b1~. 4e~o &c\•MJ.~ q~e \, e1'tW!lc1.8n •• un ~~ca -'• -
~c~plltm.4.11. ~~· CC'l:i~ l• he d•oc~itc~ f'IJ.e» :ruc~~· que el efeet~ a c:-cr~c 
~1.a-~o de la oantid.kd d• dinorc Qohre la t~&a de 1'crt.e~a va en u.n. eenti 
4o• y •l ere(R.o a ~Aa \argo ~ln~a. en ~i otro ••• (21). 

~a ~· ~ h•bl&.liQ d•l ~·ch~ de qua lao aottaea~eneiad eoan(m1c..a ~e•eNll•a 

de las v-..ri•o.ion~a del V\l.lcr en ~b~~ 4•l dinaro. ~ravi•ne~. en buen~ ~e­

~i<:tA~ ~al h~o.ho de que la~ V\L~1BCi~na~ no ae preccntan ~n tad~a parten ei~ 

~ult4nea ~ ~n1!1:lS"ll•~•u\•• e1n~ ~~e e~piePLn deeda Uh ~unt~ d•ter::;it'o"-dc &~­

'l;end.~end.o•e 1;!61..o ~d\l.i:LlJurnte pl:lr t.Códa la econusitfl.t en \.tu'¡W "cn'l;i:miA er:it.n 

proc•ao, r:ie ~roduaen i.e l',1ln&uo..\.lt.8 ~ pfrdi4~o d1!erenc.ja1~a. ~ue i~'Pl'l.ct.~n 

directauient,e la ei.et.t-1~ci..6n del ~eai:i. ~ri. ~fm'Al, rien loe: e~pYoua:rios lo.i 

priai'll~oe en e.er _.tect.adt>:i p<Jr le~ m.ovil:'ltentc:-111 t1.lc1:i,tan -te t-rcoi.ont .i:-nna ~l 

e~pre"8ioi« ai t.aja el V9.lor qel dlnero. ~orq,~e ~odr' t~~vj~ plt-Jfll.r r~r~e ~e 

eu~ e;1;ieton d• ~ro~ucnlbn a preo10~ que ~<J c~rreupcmd.,n 41 ~4a ~1to niv~l 4e 

precion, =i~n~t"ll- que, ~or ott"8 parte, po~r-4 ~is~oner de tr~e ~rc4~cton a un 

preQ..:$.Q. q\ltr eat.d. eat1!onr.e 111. 111- var'i6.o:Ji(m t.\H' ise ho. pri;;i;tuc.i.dc ontre. tllint1;1. Ji! 

t;&ber dotlac16n1 pillt'd., e). ett;pf'f'&ariu, ttorqul! ti61o f!O~Ñ e:bti:ner pe?' nu1 -

tii::tidl).t:tctt \In prnQio que es\d de Ut:\1-~:rde; con ..-1 del!lcun•o dli'::.. t.1vel de orti­

tti-09, ~n •l ~ri~~r 1;U1o.no. deade lueg~, hUJ::lent&t"\l \ce bencfLcio4 de lou ezprs 

~ri~• dut#o.n"te el per\oqo de tMJ.ne1ei~n. =it1n\.rb8 que ~ltt~inuirán en el ·~ 

~da. ~e ant~rio~ n~ y~edc dl!jar de 1nfluc~cin.r b ln ~~Nl d~ int¡¡.r&e: un 

et¡:,reOO.r1a. quu cbtien« e..n.yorel!I inf;T'l'l!IC:D, e!lt~i-4 di!l1'U~J.1tc, d.e ""'r r;eceimriq, 

~ ,,,a~r un t1p4 d.• Ul\erf4 ~~ e1eva~o; la eo~oe~enc~R ~e o~rou pr~tia~l~e ~ 

de\ldO:Nrl!I• 1t 1011 Q\Hr a\.Nt1 19 1d,~G nerapt.ic.ti"ª 4o o'ct.f'r.ci6n de ~lle ;:ru.r,Jco 

t\tH\Ci~i~i~u. ha.r'. !'ltect:e•ril> •l }'4lP.o dtt Ul"'lll- "t11.11a. de :n~er64 11:1\l'I u.\t.R. i'or :su 

¡..a.i-te el. 012:-p:t!tario a q1.1i<rn le ii.io.rcr.a. ital ~l flt1ll'O!tiC1 ~.-:10 riodT"l 1 ... nar uti ti 
r.o de in\"ri&IJ 1al:S"- rf'dueid.o, y l• preni4ri t1o ).a c<;i:r1·ettr:.01n. obli;'.l\rl. e. lQG 

~eet&al~tt'l;a& • cl)nt.ept•rse el)~ •l 1nter6& ~lle ti.jo. ñ~i ~uee, s l~ l~r,..-. 

1:l. din~rc .::::uy~ '""'°lor- ~a~a va r,cnt&.n-.d.1;, <:on el interill 'l\:..~ wti•: vieevcrts.. 

e¡ dintro ~uy~ v~lor sub(, ~e retoci~nR ao~ 11!1 t1fO je ¡ni~r•~ qu~ t~~¿ -

l 'fl)C.~F• 3e:Z- lBl) • 
1-l 1~a). qu~ c:-';.Alt:,'1.1.!.er ctr,. C1>~.b::.o en l&tJ cir1:1.1nita.ne~ .. o .!.:tl !:1-ere~ll~. -

lau v11.ril\ciQneo en la t'el.actOr. ~onetiu-'l.a pued.cn !.r.!lu~r.e~ar la t;afl.il ó\!" i.r.-
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ter6D originario. Alp'Unoa eocno=ietae p1enaan que la 1nflsc16n, Eeneni.lee~ 

te, incre:.enta l&B (llnanc.iae de las e=preoae¡ ra~onand.o de enta =anera: S:! 

ben loe p~enioe de laa =•rcancí&D ='ª pronto y en ir.ayer medida que lee aa­

l~r1ca; ev1dentegente, loa tratAJacorea, sen ~eroonaa que a~orrnn poco 7 

que auelen ctmsu:ir l• sayor parte de irua inp.reaoa, entonces, debido a la 

1ntlac16'n, ae ven perJudicadoa, teniendo que reatringir !orcoa&11ente uue -

~atoa. Se favorece en cambio, a loa emprepari~, propenaoa a a.horrar bu•­
r.a pt1.rte dt· eu11 inqeaoa, ai.n increl!len1;Br proporcio:nll11l!ente e¡ conDUao do. 

t:ienee, lo cual tenr.ina por retorzar la activJ.dad ahorradora. Lll cm:unidnd 

en BU conjunto, N1giotra de esta ro~, un& tendencia a intensificar la a­

~laci6n de nuev(l.11 capitales. Por ello, 1nVera16n &d1c1cna1, es el trut.o 

Cbtenido rr&c..iaa a la r•atrica.i6n del con:ru=o impuesta a loa gnipoa eocia­

lea que uu~len ,c.-aotar la mayor pArte de IN& inf';T'eaoa. Eae ahorro forsoao, 

retaja l& taca de 1nter'a, •c•l•rando el pr~reao eoon6m1co aai como la 1:!, 

plll.nt.aci6n de adelantos t6cn1cos (AH.p.80)). K1aea aeC•l• 1 qua eate Mlorro 

!o:~oao, en r01Llidad, a! podr!a ser provocado por actividades in!laciona­

r~a~: exa~inando loo efectos ~ue laa variacicnea de la relación ~onataria 

provocu.n en el nivel de loa tipoa de inter6s, no debe Faaar in.advertida la 

~oa1b11idad de que diahoa ca.tllbioa, ba~o cietaa condiBioneo, pudie:-an Blta­

nir lB tasa oe 1.nter'a ori~t.nar1o. No obat.anta, •xiat•n otra a•ri• de re~ 
l1Dndas que i,v,ual:l:ente deban conaidcraree: Anta todo, ea necesario set.alar 

que lB inrlacilm, cc::o diJi~oa, puede ~ener.ni.r ahorro, pero de nin.V,lin moco 

ccnotituye 6ste, un e!ecto que invu.riablacenta hayan de cauonr laa acti­

·•Wndea 1ra·1ac1onariA.o. ilepende oe las partieulorea cirounotanc.l.Ba oe cada 

caso el que e!ectivac:cnte el alsa de loB aal•riOll ae reti"aae en rel&o16n 

ccr.·la :rubida de loo prccioe. La baja del poder Bdqu1eit1vo de la monedo, 

~cr a1 ocla, no provoca un deocenoo .i::'enanLl d~ loo salarios realee. i'Uede 

dnrae e¡ caso de que loe salarios nom1nalea ae incrementen aáe pronto j an 

:r.uyor ¡::roi:crcidr. que loa precios oe lll!! c:ercana.ias. Por Otru parte, no de• 

~~ ctvidarae que la pro¡::ens16n a ahorrar de laa peroonue oe ~yoreo in~r~ 

sea ~e s6lo una circunetanoia psicol6~1ca, no constituyendo en ~oda alp:uno, 

:.e ;'Je ::.:1oee lln:ta, un i11flt:ativo oroxeol6.i::'ico. Pudiera darac el caoo de 

cue loe 1nc1viduoe co.n ingresos au::entadoa. oroductG de la actividad in!l~ 
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~ionari.a, no a.horren t.al•e excedentes, dedi~ndoloe en cambio a1 cor.lnll!lo. 

Reault.a i=poaible predeair con todB cdrterAL -a.podictica oertez.a, como M! 

sea quiere que tengan todoe loa teoremas eoon6micoe-, la ainducta que a­

dopt.artln l&e pereonae a quienea la inflacttm privilegia lAK.pp.60)-BO•, y 

TOC.p.2)5). Cabe apUntar ahora. el heiiho de que l• 1nflaci6n pan• en ma.r­
aha fuer .. a eoon6mioaa, que propician el conau.o o d•ai;taete del aapit.alt 

Uno de loe efectoe de la 1nflaci6n,cona1ate en falsear el al.lculo econ6m! 

oo y la contabil.:idad, apareciendo beneficioe purumente ficttcioe en loa 

e•t.4.0e tinllm.ci•ro• de l•e u:pree:ae (v'••• eeco16n IV.l.); ei la aaorti~ 

ai6n no ee aplica considerando que la repoaio16n de la maquine.ria deagae­

t.acla exigi~ un gaato euperior a la uusia q\le coat6 en el pasado, resul:t•­

nl, a tod.ILa luoee insuficiente. Por •llo, ea err6neo, en caeo de inflación, 

aaliticrar de benetiaias, a la totalidad de la diferencia entre el oorren­

pondiente oo•tO y el precio eteoti~ente percibido. NO ee menoe ilueorto 

el coneiderar ~ncia lae al .. e de preaioe experimentadas por loa inlrue­

bl~a o lae carteras de valorea. Preciea.Jr1ente, eetoa quim6ricoe e infunda­

doe beneficios, aon loe que hacen a muchos creer que la in!lac16n trae oo~ 

eigo proaperida.d general, Q\lo.ndo lo que en verdad ocurre ea derroche y de~ 

ptil:tar~ de reaursoat-

(ta inflaoi6n) provoca en efecto, BlegrÍft y desprendimiento en -
gaatoa y divereionee. i.e gentes embellecen aue moradae, oe conotru­
yen nuevos palao..ioa, proepernn loa eepect4culoe póbl1ooo. Al gastar 
unRa inexietentee ,p,&n&ncrl.ae, engendf'9.dae por falaeadoe cálculos, loo 
intere(IR.doe lo que en verdad hacen eo coneumtr capital, Nin~l'll' troa 
01nde.noia tiene.n qui6nee pereonalmente aean tnleo =•lp;aatadorco. 1-­
RUAl da ae trate de hoabree de neBoaio& o de Jornaleroe1 tal ve& 
acon aeal•riadoe O\l)"RD d•mand.ae de mayores retritru.cioneo !ueron ~l~ 
gremente atendidas por p•\ronoe que De cono1dcrab•n cadu dio cáe r1-
co11; o ~en\ee muntanidao con 1111rueetoo, pue", ~enenal=ente, eo el fio 
co quien absorbe la mayor parte. de eeae apurant•e pananciao. -

A 11:edidn que pro,;resa la 1nflaci6n, un núll!ero cada "•:: mayor v11. -
lldvirtiendo in. creciente o.eevalor1r.acién de la 111or.eda. 1'111 per11onn.o 
1mperita11 en a11untc11 bur11átile11, ~ue no oe dedican a ne~cc1011, nor­
malmente ahorran en cuentas b&ncarta.o, co::prl'ndo ceu4• p\1bl.j.ca o pu­
gando aeguroo de Vida., La inflación deprecia todo eoe nhorro. ~os -
BbOrt"tidoree oe desani~an: la prodi~lidad parece i=poneroe. l~ poo­
trera reaca.16n del pdblico, lu conocida "huida. hacia volor@s realea"'o 
ccneti~uye deeeeper&da intentona por DBlvar al~o de la. ruinn ya in~ 



inaoalayablo. No ae trata de aalva~•rd.ar el capital, sino tan a6ln 
de proteger, mediante t6rmulaa de e1119rgenoJ.a, alsuna tracción del ~~ 
ao. (AW.pp.804-805). 

co.o .. b& visto, el prinoipal argumento propuesto por loa deteneoree 

de la inflación y la elr.p8net6n manetaria ea bastante poco afortunado. Pu­

ltiH"& ser que en alg\\n •oaento, la intlaa.J.6n ba,.a provocado •borro torzo­

eo, incremen~do•• aef el c.pital disponible. O. ello, •in ••bargo, no 

ee puede concluir que siempre habrin de darse tales etectoa; ea mucho Jlllle 

probable que prevaleaoan la& fuerza.a que llevan al CDnll'WllO de capital, se 

bre laa tendenoi•a a la aouaulaci6n del mismo. En todo caao, loa ete«toa 

finales sabre •l &b17T'rO, el capital y l• taa.a de inter6a depende~ de -

las circunatanaiaa particular-ea de cada caso; pern, d.are..mente, en una 

l..Ilflau~ón alta y pro1oné-ada, dit!oilmonte na predo~inanl el oonowao de c~ 

~ital y el derroche de recuraaa (AH.p.805). Lo anteriormente eX>pUea~o4 -

:uta.tte mutand.ia, se puede decir aoeroa de loe e!ecto11 y oonaesuuiciaa -

de la11 aotuaaionee detlRoionariaa o re11triccrittniata.o. 



• ••• en el momento actual •• eapei::a de loa 
ecUzlallintae que di~ c6ao ha de extirpa!: 
•e del llUndO libre l• •'""ia ameoa... de l• 
in!l.aoi6n aoelersda que -hamo• de admiti~ 
lu.o e• el re!Nlta..t.a de la politic& que la 
..,or pa:rt• de loe •conam.iata• han recoma~ 
d.a.lbl 1 e innl.uao urgido, a lo• ~obiarnoa. -
K07 por b'DJ', teneaou pooo• motivoa i-ra -
eentirnoa orsulloaon; coao profaeión, be­
•o• Ot'aa.do ~ contusión anorw..a." 

Priadrich A. Ha.yak. 

Ya n.ntarioniante h&bi&lloa axpueato, que en una aconom!a de libre mere~ 

do, continuaaen'ba aa raaaignll.ft ~curaoa produotivoa de leo i:nd•a~rt.a o • 

eell't:Ore.a •n c.ontraoa:i6n h&oi• lae •ctivida.da11 econ6m.1aaia an eJ;p•nai6n (v6· 

... iaacoi6n II.4.). Di,tdaoo qua \Jea. ieportanta aa para. la eal.ud. de una 

aoonoa!• dinilaioa d•j•r qua ae resaguen laa induetriaa •~1JJ1ir.antae 0 oomo 

peniiitir la aapanai6n de la• induatriaa tloraoientaa; y qua tata prooeao 

da raaaignao16n aa miad• llaTILr • cabo ••(liante al eecani.Bmo da loa pra­

oia.o. Aho.,. bien, pen1&Ceaien.do brrari•4a la r•l•oi6n monetaria, ni una -

preai:An intlacU.onarta, ni t-poca. ~ d ~l•cianari• pueda a.rectar el co­

mara:io, loa negocio•, l• producc.16ti., el emplea o al mecant.amo de reu.111~ 

o16n. de rocur11ae al 4ua •ntae alu.d!amoa. Opinan lo contrurio, ''uienea oe 

ven perjudicado•, por no bab•r ..,bido acomodar au conductn empre!lR:cl.a~, a 

loe deuaoa de loa d.mAo aagÓ.n •stoa ae e1presan en al ~ere9.do. No ea UJm 

uupucata eacaee~ oa dineto l• ~ue reduce loa precio• de loe productoa a_ 

~riaolaa o 1.nduetrialea, impidiendo tanto al n~icultor como ~l fa~ric>1.n­

te IJl1bmarg1na1 obtener loa in.a'eeoo GUe tl deaear!u.~ a eai:oa n~r1cultoreo 

y productores, lo que en verdad lee afecta o ~erjudiaa, ea la e1istenoia 

de otroa, qua lop,-an producir a ~enor coatot de manera i:iáu eficiente. 

Cualqu1et: incrllmanto en l• prc.auoi:.t.6n 111e,1o.re. el bieneatar de lu11 ~•rs.g, 

nao. ~ate aumento provoca una d1~1nuci6n en el praoio do aquellas ~arcan 

c{ao cuya producción ha crecido: tero eota bajo, de nin'1;'J.n moio reatrinpe 

lo• benetioioeoa a!ectoa provocados por la adicional riquar.& producida. 
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h~ se puede decir Que ln ba~a ocao1onada por ol nw:iento de la producción 

aon•t.ituya pru•ba evid•n~e de la exi•tenai• de un deeequilibrio que re­

qu1era un incre111ento de la o!er1ia 111onetari• para 11er aorresido.. Como hemoa 

v11\o, cwalquie~ 1.ncr1111•nto d• la producct6n, ya eea da •lgunoe bien•• o 

oe todoe, exi~e nueva red..J.et:ri'truaión de lQ.J!I !actoree de produccU6n ent~ 

101 diver110• eectoree eoonóaicoa. Aqui, la cant.14ad de dinero en otrcrula­

e'16n no tiene ni~ papel a deeempe~r; toda la r•••itmaaión de recureoe 

ae realiza =•diante el mecantamo de loa preaioa1 

Deten:::ii.ml.da produca1onea deYienen m.411 lui::r..ttvaa, 11ieni:Jt.e en o­
traa loa bene!~cioa ea ~ntMlan e incluso aparecen laa p•rdidaa. La 
mecá.oiaa del merca~o corrige aai auelloa tan mentadoa oeaequilibrioa. 
Cabe, deede luo,vo, mecl! ante un aw:iento de la cant1:1ad de dinero, r­
traaar o intertu:1plr el aludido prcceeo de aooplR.llliento. Pero no hay 
modo •l,t:Uno n1 de eludirlo. n1 de bacu1rlo. menoa doloro•o paru. quien111a 
hayan de soportarlo •. (AH.p.644 ). 

Dentro de aate complejo y delicado proceao del ct"9ci111iento econ6m1co y 

d• expanaién, aai CCIJri.o de ccmtnicci6n de induetriaa o aeatorea de la eco­

noaia, no pareo.e neceea:rio detenerse a e:vi.i=ina:r lna coneeaueneiaa de una 

contin'.1ada po.l.itica detlaaianaria, que traatoco.rf.a al r.eaanU11a. da loa pr.! 

c!oa influyendo en la re•e1gnac.i6n de reC"Ureoa. La verdad ea que nadie a­

ba.i;:a por la datl•c.16n: todo al mundo -el o.oa:nln de laa peraonaa, loe eecr~ 

~oree, loa pal.iticoa- 58.bilndolo o no bu.aca.n y propugnan caai aiemp:re ~o-

1 Iticaa inflall.lonari••· Entando aa! las co .. e, conviene destRaar t:ree re~ 

li1•deo que aer4n exa:1nadae n~plia11:ente en al capítulo aig"Qj.ent• dedica­

du ül ciclo eoon6111ico: Una política intlaetanaria provocanl aobreconzru.:io 

v c•linvorol6n de capital: por tanto la expana16n 11:anotaria dea,.;aata o d1 

•ll!'B el capital, di:!ioultando la o.atiafll.cc.16n de neceaidBdaa futuro.e, 

~.~ationando al crec1=iento de la eccntte1ia a lar~c plaeo. Por otnl pnrte, 

,., rrcceoo 1nflaaiannrio no evita e: r:eceearia ree.juete de la produca-i~n 

!:".1!.lln!e una nueva a11i,o:nac16n de lee factoree J)roduct1vo11, llnice:u1nte re­

t:"b.S~ la oµ~ru.ciln, l~ cual se torna entonces =da doloroaa, Ademáe, una 

ter:a.r:.ente poli"t""lca 1n~laclonaria ee ;=censa.tle, ya que teri:iinitrin por -

~estruir el aiateca =cnetario. 



161 

IV. IA teor!a :1s1ana del cicl.o ecoo6:ico. 

IV.l, Ül axpanai6n mcnetnria y crediticia: el periodo do auge. 

"••• Loa austriacos ••• son loe pred•ceoo­
res de Luoas, ~ar~ent y tNa asociados. Al 
1.g\¡al que_ Lw1w1g von 111:1ee11 y Priedrich van 
Hayek, elloa aon los que se propueieron la 
tarea de producir una teoría del oiolo ªºE 
n6=ioo con firme base en la ncc16n ~e que 
todos loe fen6menoe del cercado rapresentaii. 
el arcooioeo resultado de •l•c~iones volun 
tartas da individuos que tratan de mas:imi~ 
&&r ...... 

i:-vid IAidler, 

~ ..... [A Gl"lln depree16n es teatimanio t"rá~i­
co del poder de la pol.itica annetnriA~ 7 -
llJJ., ccmo ütynos y i=uc:hoB de sus oontc=por!_ 
neoa e11tilf&ban, pNeb& de au iS'potencia." 

Kil ten l'ried:sa.n, 

Desde prtncipioe del industriali••o y el cc~teo~o de la aoderna activi­

dad econ6:1ca, oc habfa Ferc1bido claramente un mieterioao e 1nqu1etante 

!enómenoi el o1clc económico. E9ta11 CI"i!'lis de oo;r.i.n~..ira, en ccacione11 110 

convertían en pronunciadae ca!dao en el nivel de actividad eccr.lmica, 11~ 

vando a la miseria a mil.1111 de trabaJ&donu1 junto con ll'UO f~ilia11. ¡, .. uién, 

por eJempla, no ha eaouchado eacalo!riantea hi11tor1.•a acerll:ll de la tri:t~ 

mentE fnr.oaa Ct'llliD de 1';129, que de httoh<. er.volvió a to:1o ttl orbto baJo :ru 

desaatro:sa. olead.u: ; .. 'U6 provoca e!'lto:i !11nf::r.ence? ; :.,en rt>riodico:.i y rLcu­

rrar.teo? ;~an inherentes al funcicnal',iento del libre i;ercado? ;,Por qui -

:ru.t!len .&.cti::P"-r.arse do deeórdenee =icnetar1011, ct.::tioa en lec precioc y Jt1-

caotrc11011 nánicon financieroe7 ;~e pueden evitar?. 

wl t':.t:n no t:n.v des c!clce eccr.fi::!ccc cxncti..f".cnte ;_~-.01:1.lc9, J:.I~~{ llU- en!:, 

m\ lleit ~., ~\ffll'U, .Vil que ¡;rc!lentv.n ccc:-..r.<J:." Jer.=::.1r .. \.iC:-t:i • .J1f!ci.l.:r.cntt: ac 

r..iedl! ...lt!Clr ..:.\.oe ~'enn hcr.re.noe "'":~eloa, ¡:-ero ::;e ad\'lert.t! ;¡ue pcrtt-necen .. 

una. ::~ir-a !',i.:-.llii.. "-n :;.a ovcluc1Cn J.t lc::i c!clte e:tr.!:.1ec;o, r.c ie rUL'11r 

u.r>licur :-.ir..-.om.1 !'Gr:.ulu cci:c lH. :.,ut1 '1ete:r:1n¡o. ;.as t-i!t!l.C!cr.ea ;le::. ni\c o -

.'ICn e,¡·rnt.;c,.ll t! lrrt:i..-..:.1 .. r .. a: Jc1JT.:.:l.:.c.r.ec o!r..i.Lr. :!e r • ._ ..... _ ::Á.9 e ~~r.0:1 rro .. 

r.ur.c!i::.;tc;.o, !n·.·clucr11n.lc a tc.:l.ce leo llectcrr·:i :ie ~"* •ct.:!.Vid.i..:I. eccnf::-icu. 
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:;w::iercoos 1nv111atiglldcrea de ia ciencia econémice.: Ca.lth"UD, Jcvono, -

:ctw:ipct~r, Keynea, entre i:;uchoo otros, han ofrecido lna ~4e diver!l.iJ.B 

t~or1"o J)Bl"ll ex~licur el ciclo eoon6m1co: ~ero aobrenale lo cx~licBción 

~~:~ar~, carncterit;ad~ pcr c:u 1ntegrnci6n ~1 sistema ~con6mico en conjun­

te ~l), Ccg¡o veremaa, 'bajo el enfoque iniaio.no, la explicacibn del ciclo -

eccui.émico surge directamente de IN cate.l4ctica o teoría del mercado, y -

aútl ~4a, do ou praxeolo~ia o teoria general de l1t. e.clt.i6n n~a. Y esto -

eo e.si, ya quo como expusimos en len sec~taneo I,2, y 1,4,, p~ra ~ieaa, -

:a ciencia ccon6mil;.!l conotitu,yc un todo unitario, sin comparti.contoo eota~ 

ces; inte~rol cuerpo annlitico, cu.yo agente opertt.tivo furcdnment.ul os •1.a!! 
~re el ser hwr.linO que ac\lla tn<o valonLr y preferir. Le. eoont11111a no ndJ:li­

-:e l'Ub.:i!vis1onee ni eeccr.ioncs p11.rtioularee, de te.l ::.nr,o:rn quo oie111proi De 

r.c. .:ie tener preeer.te, en o\Ullquier an411oiis partiCNlar, la ir.torctineJt10n 

de todos ltie fen0111e.noo da la occiOn humana. Cabo reco~r e.qui, qua la -

t;"fl.1eologia 111ieiana tt-ata de dar conclueiane1 vál.idaa para loe pueblo• -

i!e tod1u1 l.t•D 'poim11, ro.i;11e y claoeo ecoiale1 (AH.p.2.$). Por ello uu11bién, 

~~ exrliCROlÓP del ciclo eocnO~ico pretende ser universal. PI.leo bion, a -

l~ luz del onáliaia taOrioo 01oinno, junto con el do todn lo eac:ueln aue­

t::iac11., la ecoca.iia bajo auo propios i111pulao1, tiende intr!naeclUllente nl 

e~uilibrio, al pleno e111pleo, e la eatnbilidad monetnr1n1 por ello, oabe -

;::-t.gur.tnr~e: >.por qué eoa reiteración dt· au.ii:ea 'Y depreeioneo en la econo­

::.!a~ ;)lo cen:l aco.tH>, que lno fluctwicicnl'D c1cl1c11.11 ee preoenta.n debi.ic -

e. ·.a\ 10.ctor extroi'.o al propio eiateii.a'? ••• 

'"11::;os di!ll",o que la teoría 111ia111.na a.el cial.tt ec.an0111ic:o deriva Ue tttdn -

~; conct.pc10n pru.~eo16~1ca: e.deir.do, eo importante oe~alar,que lo. eotruct~ 

:-ac:.f.n ce nu er,[oque, p&rte de "treu idea.n del renoo.miento t.:conl111icc nntt.­

:-~t.r.:-::nte ir.ccr,exa.s: J..a t."criu r.:oncturio. r1card1ann, le.~ ectudic;ll ocbre lu. 

~llt:!I. de ir•ter6B nutu:ral del ir.ieco Y.r1ut ·~1ck.eell y 10. teoria del capita.l, -

b..t1 cci::.a de la. eetrutoWrt> teir.pcrul del oiotell;ll rroductivo, del ta.ir.biln -

;.1,:.11"triaco ·=.ur.en von l!6n:: Ba"erk. l 2). 

701:-.11ndc.lO deade lejoc fl. fin de 1%' ir.El.o de Tirioa, d ir~·:oo que une <1.e lOo 

:act.Lruo c1ave a oe1'.lllar der.tro a.el enfo~ue ll'ie1ano J.el ciclo eccnOi:;ico, 

:cnaiote en que un~ b4Ja del 1nter6e del =creado, producto do una eJtpan-
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o16n :ar.etaria y crediticia, influye notable~ente en los e4lculos del e~ 

presario_ modi!iaando la. rentabilidad eoperQ.da. ;ie ir.Ju proyec"t.011 u cperaci~ 

nea tutura11. El manteni11iento ar'\ificial de ln.11 ta.u.o de 1rn.er611, por =~ 

dio de irr.i.pcionea de dinero en la economía, trertl conei~o a la. larga, ori 
eta e 1nflac16n -e~ta~flaci6n-. Le. r1ducoi6n artificial ¿,¡ tipo do 1nte­

r4a eatil:rula la deoand.a de cr,ditoe, lo cual ravcr1oe que ae tn1ttn de 

realt.t.ar aventure.e econ6micr¡to irrealee e ineapaoe• de eobrevi~ir c:uando 

deaap.o.recei'\ las arbit:MLriae condicianee manetariae y creditiotao que ~o­

tivaron au inicio. Las modific:aoion•e de la taaa de 1.nter6a, alteran. la 

avalu.016n de proyectoe del bmibre de negoc.1oa, ya que late pondera en d~ 

ahoo wllau.loa el total de coetaa a incurrir y el total de ingreecrs previ~ 

toe Qe una cperacJ..6.n empresarial tutUJ:'a, ~l reauJ.tado de ta.le~ evalu~cio­

n•• 1e indias. ei el prcyecto ee r~tablc o no, into~ndole qu6 1~vera1g 

nea cabe e!•ctUflr, dada la racón e11tente que deter=.it=l el valor otor~­

do por los indi.~iduoe a los bienes presentes y a loe tutu.roe; obl~dole 

a •~<m:odar sus actuaaian•a a e~ v&luac.16:n, e i~pidiendol.e realisar pro• 

yectoa que loe conm.uiidoree rechar.a.n, debido a la e1cea~..,,. dilntaci6n del 

oorreaporuliente periodo de eepen. y, pl'<JVoc:ando tambi6n, que utilice loa 

esttentea bienee de capi.t•l del aedo co1110 mejer aatieía~n a laa neceeid! 

dee de l.aa pereo1:11111 lv•-11 eecci6n 11.6. ), 

La entrada del nuevo dinero en la economía, ~reducto ~e la e1N'nai6n 

~oneturia, afecta al mercado crediticio, provpcandc ta.cbi~n una esf""nBi6n 

crediticia, lo que deeorden& tecporal.aente l• adeounc16n no~l e~tre lee 

taaaa de 1nter6e brutae del mercado y l• tasa de inter6s origina.ria. Cmiio 

1:a:nciand.bamoe en la Beo.ai6n III.6,, al inici-.ree la exnnnai6n r.onetariu y 

creUitioia, la tasa de i.t\ter6e tiende a d'llt'Uirruir, ya que la coc:-penen.ct6n 

por variao16n de precios todav11l no actúa: va toir:ando cuerpo u. :t~d1,1a que 

el nuevo dinero icpactn a loo precios de loa diversos bieTil!D y oervictos• 

•:1entros se 11;antiene el creciciento de la otertR ~cnctarta, lnD".lfloinol.Ol!e 

dtnPro ein caear, lo. tasa de inter6a se halla art1!1c1almente be.Ja: en. 
realidad debe rie. eleva.rse o. cau11a de la f·DBittva ccir:oentmciGn pcr varia­

c16n de ~recio•, y efectiV&:er.te, los 1ncre11;entcs del 1nter60 ee dar4n en 

el largo plazo, aunque suele D"~CeJer ~ue se re~a.ni.n notableaentc en rela-
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c16n ai vertiginoeo awcento de precioa. 

En el an411u1• del desenvolviq~ento del aJ.cl.o eaon6mico, bajo el enfo­

que a1e1•no, presenoiB.1110• ola:rn:ente un becno mi.evo y extranos la irt"UP­

a16n por •orprena dentro de la anaoniollfl eoona.ia de cera.do de dinero -

!reeco, de un conjunto de medioe !iduciarioo antee 1nexietente, producido 

a inotanoiae de la preetlm eetatal, por medio del Banco central, lo que -

viene a perturt.ir la adeC1U&c16n del etetema econ6m1co a lae circunetanci.11.e 

ael propia ~•rendo, alter'neode lae tendenciae hacia determibl'Ldoe preaioe 

y ta.,ae de inter4a !inalee (AH.pp.808-809 y Tl>C.ppoJYb-JY9). Al aus.e.nta.r 

la o!ert:a :onetaria, loe banoou De ven !or~doe a diniinuir el 1nter6e por 

debajo de la ta!J& ~tur11ol o nonial de la econam{a, paML ae{ poder colocar 

en el mercado loo nuevon reaureoa d1nerar1oe. Ex1ote, por tanto, una pre­

a16.n a la b&Ja de la taoa de inter6e. Hablamoe aqui, deede luego, de cam­

b1oa en loa inotrwiienton para controlJar la oferta ~onetaria, loa aualen 

provaean el increEento de la misa~: operaaianee en el mercada abier~o. ªº! 
ficiente de enc&JU legal, taoa de rcdeaauenta o la 11.am.ada perzruaoi6n ~c­

ral1 oo! por eJ•mpla. ai d1D111inu,yen loe requia1toa de reaervaa cm loa bag 

coa, ni baja la tasa de ttncaJe l•,;al; loa banooa tendnln Eayorea raouraoa 

para prcatar y proaiaa.mente al tratar de colocarloe, ae dard.n auenta de 

que aa "'quiere una dim:i1.nuci6n en laa taaaa de inter•a. ~l m1ama reault~ 

do de expane16n conet.a.ria y baja del tipa de 1nter4a ae logni. al Úllpactar 

oe cualquier forma la baee aoneiari& o •l aumentar el mult1p~aadar mmie­

t•ria, lo QU• en definitiva hanl aumentar la otertia maneta.ria {J):. Por ~ 

F~elito, el tncre~ento Eonetario puada eer coneecuenoia de un d6fioit l(U­

bernamental, finano.1ado con baee en emto16n de nuevo dinero, De tajas foE 

1n11e, para ~iaeo, el periodo de uur.e ae inicia al awnentar del ~oda que 

aea l~ oferto. =untt.ttri~, pr1nctpalmente cuando el nuev~ dinero irrumpe en 

~l a1ete=a crediticio, !criando a una aiaminuoión de la tae~ de interfe, 

Ahora b1en, producto de eute incremento dineraria-. e.mpiean.n • mRn1featar-

8e laa preeiunea •.la alza en loe preoioe de loa direrenteo bienes y aer­

vioioa, deade luego, co~o ya ee ha dicho, de manera no pro~orcional nl co! 

t.dnea \v6aae eeccién !II.),). Far otra parte, la d1D::P.1nuc16n im la taaa -

aa de 1nter'ia, !~laOa el aniilieia y evaluación de loe proyectos de 1nv~r-
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s16n, haciendo parecer rentables aventuras e=preaar1ales 1 que an rentidRd 

no lo aon; se inicia as! un peri6do de tr11pueuta bonaru.a en la economía: 

En el caeo que ex&m1nallcs, la aludida ba.ju del inter'• viene a -
falsear ol. c•lcula. empre•ri•l. Pe•• a que no bAJ una ima1or cantidad.. 
de bienes de capital dispanlbles, incldyenee en el atU.culo parAlaetroa 
que ser!an procedentee s6:ta en •1 supueeto de haberse inCTD111enta40 -
lae aludida• exletenatas de bienee de capital. El re1n1ltado, oonse­
cruentemente, inda.ce a error. I.oe alllaul..oJJ hacen paracer rentables y 
psw.c:<tlcable• negocios que na la eu1r!an- si la taea del inter6a no hu­
biera sido artitlu:iCJBam1111nte rebajar;la mediante la expan1i6n cred.itia:ia. 
Lo• .. pre ... :ci.o• otu•aadoa, 11.nsan•e a tales n•~aia#. Couiien~o un pe­
r!odo de au,ge (boom). (A.H.p.809). 

Canvione rell&l.tar 8ihora, que la t&9a de intnrla 1n1:ial, ee decir, la 

que reFiatra el 111eroa.::l.o entee de que awaente la oferta ~onet.oria, es la -

que aotncide con- l• preterenci• temporPol de las peroonau, ret'lejando re~ 

111ente la aituaai.6n del 111erc:a40 mi cuanto a con1JW10 a U:ivera16n, Ha.eta na­

cuir. BU apa.r1o.i6n too nuevos recu.reoe dinernr1on, todo aquel que eataba di~ 

puesto a pagar la taaa de inter6s prevaleciente -con independenctn del -

ao~panente empreoorial eepeei!ico de as.da caea-. podía obtener cunnto cr! 

d.1to deo-.ni •. de tal fonr.a que u.na moycm oaotidnd de pr,etamoe e6lo oe pu!_ 

de ciolooar reb&jsndo el tipo d• 1n~•r6•• Al ll•V-ree a aa~o enta diominu­

cti6n, loa empreaarioo to=in.n 1011 reaureoa mon•tarioa excedentee y nmpt!nn 

l•e eetruoturtLe produat1vaa, a~areaiendo proceeoe ~do remotoo. mdo d1lnt~ 

dos; 1:nvirt1and.o en -quin1Lria, m.ater100 prisa.e, n-.1e·.ra.o 1ndiotri11a, etaé­

tera.. Frecuentemente, la incrementad~ de~11.11da deontadll pcr loa emprenar1co 

a..l ampl~ eua operaoianea pone en marahn una tendencia a1 al~a -na:ninnl­

de loo precioo de loa bienea de producción y de loo oalurico; el lncreme~ 

tdrae fatoo, •e retuerza el enoo.rf'cimiento de 10111 bien.-· :i de cor.m.lZtOo Lea 

o.cpresarioo, por uu parte, contribuyen at 111encionado encarecimiento debi­

do a que eutfan dealumbrado11 ro:- una. lluoorta .-nnanc1n que ou contnbilidr..d 

~ani!ieata; loa hombrea de neFOcioe confunden la exrnns16n mcnetnr111 r.c­

nerul de la economl11 -que ee lo que er. realidad eetá ocurr~enjo-, con un 

incrtimento en el µrecio re:ntivo del producto que venden. !::n ente ::ic:r.er.ta, 

tu tasa do deo•mploo diamtnuye de manera. artificial, ~l neceeitaree ~oyor 
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antidad de factorea productivo& para tratar de materializar l•a m.ievne 

e~etenoiae de b1enee1 la nueva producc16n. La oubida de varios precios 

~e loe bienee y oerviaioo en el mercado, engendra op~imiomo. 81 ónicnmen­

te ee hub1ernn encarecido loa ractoreo de producción, mantenifndoee est~­

ble el precio de loa bienea de oOnll'Wllo, loe empreoarioe ee habc.ían 1.nqui~ 

tado, aueationando l• !aotibilidai de eua rpoyectoa, nin embargo, la mayor 

de:ianda por bienee d• conoUlllO y el consiguiente BWllBnto 1n uua precioe, -

loe tranquiliza de momento, d.d.ndolee confianta para contimiar aua opera­

cionee a pesar del paulatino incremento de loe costoe. El optimiemo e1111-

€erado~ o máa bien la irrealidad, ee vuelve un lugar comlin: lae peroonaa 

r.ablan de ad.ministrar la abundancia. Todo el mundo ae e~fta creydndoae -

~ooeeior de riquez.aa 1nex1etentee: loe ha=brce de negociOD proeip;uen pro­

,roctazi de dudosa rentabilidad y ,ruatoaos ai.•~n loa ojoa ante la re•l1-

dad, Lae personan no ven. o n~ quieren darae cuenta, de d6nde au.rgon loa 

1"11c:J.reoe para la cona~04i6n de la enorme piráabie en que ee na converti­

do la economía; olvidan que 'atoa vienen oi=ple y sencillamente de la ma­

yor ofortn dineraria. Por eu parte. lae ootir.Aoionea de la Bolsa empier.Pn 

b a~entar conaidetublementc. en bueOR. medida, debido a meroe =ovimientoe 

eapca:ulativoa, Tambi~n oe incrementa al preoio de loo activos fijoo o in­

~ovilir..udoa, lo que viene a reror.-r la creenoia d• loa oiudadanoe do ha­

~erao convertido, de la noche a l• !llllftana, en nuevoo riooo, 

Todoa loe ompreourioo, incluac quienes no han incre=entado la escala 4e 

:ru9 operaciones, requieren de mayores fondos do mllniabra, debido a que ae 

r.a.n elevado loa costos de producció.n, Si la ex.pansiOn ~onetaria '!I cre:iit! 

~ia oonoiste en una dnicn y no repetid~ 1~ecot6n de eepeo!tioa anntidad 

~u dinero, el periodo de auge ten~rd cortu vida, debido> a que loa empreno­

rioe no _conuep:uirán lc::i fcr.1109 r.ecesnrtoe ua.ni cor.tint1Br con mH• cporact~ 

r.uu. A.dcc.d.e, aparecería la teniencia en el 11:erc11do crediticio, a que 111 

t.Al!f!. oe interltu f!l.lb1ern, ya que el efecto de la nucVtl. demrutda J.e créditc..o, 

no i.c oont.re.rre=:it.n.con 111.1bsec'.lente11 incrementos de dinero paru continuar 
llreutRr,do. r.n c;::te i:io:"nto, la oot1vioai econ61111c11 tt1ndcría a oontru.er110, 

rara lue~o eetnbili%aree, Toni1naria el periodo Ot! nu~e, DiEple~ent.e, por­

que lae ruer&u.u que lo en~eniraron han dejado de nctubt'I a~uelloo ad1clon~ 
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lau rec:uraoa ccnetarioa y cred.iticica nan agctadt ~~ capaci.iAd de influir 

Dobre la econo:nia principla.i:¡ente aobre precios y salarios. IAe variables 

econ6~1caa ae Tan rtiaJuatando conforce a la r.ueva relación conetar1a. mo­

vifndoee hacia el nuevo estado final que correepc.nde a dicha relac16n, ai~ 

qua eate iz:oviciento se ·1ea perrurbado por otro expan1Ji6n dtnere.ria, Partt­

ce claro entonces que ain el incremento en l~ oferta :onetarta, el per1c­

do de auge no .. daria: 

El defecto fundaz:ien't&l de cuantoe pretenden e~plic:ar el período 
de auge -o eea, la penernl tendencia a la ampliación de l.ae ac~1Vid! 
den iz:ercant1lee y a la subida de precios- sin aludir al incremento -
de laa e11aten!U~a de dinero o =•diaa fid~ctartou aonaiste preoiaa­
CClnte er• J.Bllar por altc tal rtal1dad. Paro Guc :ie produ;.c:n un nli.o. -
genan.l de precio& es preaiso, o bien que di.:s:imzyan les eaistenciaa 
de todaa las marcanc!aa, e bien qu• sa incre~cnten lae diaponibil1~ 
dea de d.inero (en sentido Mlllplio). A efecto• liial4cticos vao.oa a ad­
mitir la procedencia da las aludidas cxplicac!onae no monetnriau del 
BUBB• Zuben loa precios y ee acplían l&f' operacicnHe =crcant11ee ncee 
a no haberse reg1s~n.dc incremento al...uno je laa exictenc!ne dir.era­
riaa. Pronto, sin emtarco, en tal caso, habrlln do comeni.ar a b<t.jnr -
loo ¡recios: aw::entará, !crzona~onte, la de:undu de cr6ditoe, nueva 
dau.o.ncln que t:a do ulimenta.r un nüa de ir.tcr~n; t>l au¡;e, arer.n11 naci 
do 1 por aeo,tien~ que deeplctllJ.r~e. la verjad ea que tedas laa teorías 
no manetariaa del cicle económico t4citnnente pre!fW!:en -e, al ~enou 
lógioamente, 11.11i debían nacerlo- Qu• la •xpanai~n crediticia 0.11 un -
ren6::ieno que no puado de_iar de aoo:::cnar.ar el aupe (4). Se •1en forz:>\­
dao a ad~1t1r que, en &ueenoia de la repet!;i..J. cxpanailn crcjitici&, 
ol o.u,c:e ju.más podr1a produciroe, conot1t\lyen1I-: el Ru=l!r:.":o dt. ln::i cx1~ 
tenaiaa de dinero (en sentido Bl:1plio) ccnc1ic1lr. naceaa.ria pa.rio. que ~ 
parezca 111. tendencia al alza de lo:i prcc!.011, Re1Julta, 1.>ueo, qua, ex~ 

:r.inaJ11s 1t4o de corca, tn.:ic.11 explicuc1cnco r.c =or.ctaritr.ll' di! lllD "rluc­
tuaa:ioneo cíol1caa lii:i!t.anae R a!inrJlr ouc l .. cxp&no16r. cr.,d1ticii~, 
Di bien oa requi.11ito indisccr.isublc par>\ la. i.1-.nrloión :iel rlut>'"e, r:o -
conatitu,;tl', peor oi acla, ccndic!(!n ba-=1u•n'tc rari.. .p,;.e e~ ::c.~:>'.:".r. e~ 1-ir·~ 

duz:ca, siendo al afcctt ~rlcis& la ccncurrcnoia de O'tN!.u c!rcuncta.r.­
cino. 

Aun en eoe rcotringido aorec'to, y•rrar. la~ aludidao 'tcoriau no e~ 
nctari&c. Ea ir.di..i.Jo.blc, er. efecto, :,uo ttj¡, c,.;r;.¡iciln crf'·Jitioia 1,0:.r 
fuerza }-.a Je rrcvt;co.r (: au"'e de rt:fcrer.0111, :al ;tt<.nC~dlidad de ln 
ex.pe.na16n ore.Jit1ciu ::t;.o quel1a er:.cryuda en el cuoo c;ie QUI! "l tie~1-

po o.parezcKr. r,tro.a c!rc--'1t.t11r.cie.a de o1,:-r.':l ctnt~r10. ~r. tal :"f'nt 1-
11.c, eí, pcr f!Je:iplc, :-e:u· 1J. que loo t:a.r.cc~! i.nter,t••n c.~tliar ll créJ.i 
to, las ~enteo co'tán ccnv~ncide.e de que el ~ot1~n-io ccnfioc~r~, cor. 
medldatt tributar1a.s, lee "ux\.ruonlinarioa" bfl11.,.ficioo del ca:ic, o no 
dudan q:.:c 111 o.luUi;;lc.. activi;;laj ':a;.r.ca.r1u 1:1erd. ;:ort11da ~i..n prtr.tc. co:t:o 
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co:::iiencen a eubir loe preaioe, eo im~oaible que ee produzaa el •URe. 
No ar.plianln en tal supueeto, loa e•prei.arioe uua ne~ooioa ni hard.n 
uao del cr4dito 'be.rato ofrecido por la 3anca, por cuanto ninR'in beno 
ticio personal pod!an tales actwi.cionea reporturlea ••• (AH.pp.ell-­
~12), 

je tal manera que, pan:. ~ieeo, el auge persistird e6lo aientraa ae CD.!! 
':"!ece, a ritmo cada vez m4e acelerado la expane16n mcme\&rML 1 crediticia. 

~t áoa!onda '\.D.n pronto como dejen de arrojPrae nuevoe recureoa dineru.rioo. 

~c::S.v!o más, aun~ue ea z:antuviel"llo el creci~ienta de la ofertn monetaria, 

el •!.lle t1n11tnaria, ja.más podrá tener una i:nde!inid• t••poralid.ad, ya que 

~rc~to entrarían en ~ue~c tactcr~e que i~piden proHBfl'Uir de !onr.a ininto­

~.,.:i;~ ida l• expansión dineraria, De continuar emitiéndose dinorc, lo que -

:sc,ro'lend.ria 11eria la r.1perinflaa.1Cn, la rui.na del lliste:.a monetario, d!. 

\'3.l\l.&cionea tracuentaa, de11a.cn!ianrt1 gene~is:ad.a 1 la quiebra econ6&2ca. 

rcr ctru parta, Mi11ea nea detalla el periodo de auge, relacionándolo oon 

:ae variacianea de origen dinerario de la relaaidn mor.etaria y su11 dispa­

~&! efectoa en la 11ociedad: 

La bnse d• la. tecria monetu.ria c.cnaiate en proal.amu.r que la.11 var111. 
cianea de erigen dinerario de la relaa.ión monetaria no a.rectan, ni eñ 
la ~iU!llll Epoca, ni en la =ioma proporción, • 1011 diveraoa precian, 11~ 
lariau y t1po11 de tnter611- 51 tal diepar1da~ no a• produ3e~, •llo -
aiisn1f1i:aria que el dinero era d~ cond.icilm neutni.i lo~ aa=bioa re­
,eietrados por la relación 11\onetaria r.o 1.ntuirian en 111. eatructurn Je 
loe nc~oo1oa, en la cunntia y ccr.d1o.i6r. de lu producción de lua dia­
tinta• ramao industriales, en el conttUmo nt en loe inr.reeoa y las 
tortunaa de loe distintoa eectorea de la población. ~l inter6a bruto 
de ~creo.do, en tal caao, tazi:poco seria afectad.e -ni tranaitoria ni -
definitivamente- por los ca~bioe re~ietni.doe en l• estera del dinero 
·r del créditc circulatorio. Tales variac1onee influyen en la to.ao. dt:l. 
interés origins.rio precisu::ente porq~e aquella diorar reacoilm de los 
~rccioE ~rovoca i::utacionea en lne !crtunas e in#:"f"eace de lae ~entes. 
~l que, con independencia de las vnri~c1cnee del inter6o originario, 
t.ambi~n oe coditique te=pora.lmente lR tasa del 1nter6e bruto de ~er­
C:nd.C eo ur.a QT\let':a =lis de la exiater.cia de aq'.lclla. :l1oonrid.ad en f'r~ 
:er t.ér:uio aludida.. ~1 l!HI adicional.ea au::ae d1r.f>nt.r!a11 acceden a1-
i:oerc11do sigu1end.o vi11.a que, de c:.011:e~.tc, el:.111en el !Jector crediticio, 
que sflo es :ntl".lido despu~s ::l.e !\Bber!!e crcducido lae ccrreapcnd:! er.­
tee al:iru1 en loe precios de lati cercar.aias ":f del tratia,:ador, lee e­
fectos que e~ dinero en cueet16n ~revoca oobre el inter6e de mercado 
son cuy exi¡¡:Uo1 o total.Diente rruloe. cuanto inde tecprano a.cudan al =e! 
c11do credi t.icio laa nu~vae exietenc~ae de dinar e o de c:edioc fiduci~ 
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riaa, ~n tant.a m•J'Or viol•na.l.a a•ri afectada l• 1.&sa 4el i.Dter6• -
br'Uto de m•rcado. (AH.p.81)). 

En el zo=ento en que, bajo ur.a. expan116n crediticia, buena pari:e de loe 

a.dicion&le• recurao• manetarioa paaa a 111aoo1 del •=r~esar1ado, la a.ctiv1-

d.JLd •conl:c1ca e• incrementa. I.&a e:pret\lla o amplían lateralaente la produ~ 

Rilm -•• dea.ir, •in •l•rgar el periodo de producc16n de la 1nduatr1a-, o 
la acplian lan,!;itudin&l.mcnte -o aea, dilatando al aludido periodo de pr~ 

duca.i6:n-. Eetae nue.,.e operacionea mercar.tilea, en cualquiera de loa caooe, 

exi~en adicJ.onale1 adicianalee !•o.torea de producci6n, loa eualee, coao -

viso&, ee enaareceni aai que, 101 receptoree del nuevo d~nero, producto da 

la eXpM!.e16n 111onet:ar1A -aaalar~adoe, fabriaantea, propieta.rioa de btenea 

de produc.cti6n-, al no. haber aodit'icad.n tJU ¡iret..mrenaia tn:posw.l, general••~ 

te ino:re:.ent.an IN colU'U.90: 6a~o •• rele.-.nt•, porque d•ataca el hecho d~ 

qu.e lAa gao'lre• DG. ••~n ab.ol"T&ndo 114• o,aJ. mano.a, lo w!.iaJ.ente cu:co ~ 

tinancr1ar i.a reaienta.a 1nv11ra1an111.a 11up•riorment11 eapit•li ... daa, lo au•l, 

ao=a v11r11aa11, provaear'lll 1• quiebra de eatae nueVBe inatalaaionea (S}. ta 
producct16n adia:ional, 110111.ment.11 podria co:ncratartie, d111 t.a'ber n•.1evo ahorro 

que incrementar& laa diapanibilidade• de b~nae de capital, Fero eatoe 9!! 

pl.aSIOJ"i'OJI b1eDee de aa,iital nn han e1do producid.011, uenoillas.ente na eaia­

ten en el so••nto en que la expa.na16n crediticia Frovoca el auge de l• ec~ 

naJllia. 

Deno~ine=oa p a laa exiatenc!ae totalea de bienea de capital diap2 
nible• al cO•en~r la exp&nai6n crediticia y p, a la cantidad total da 

b1enea de oon!Nao que ¡i pueoe, durante un ciertc l•Feo d~ t1•=po, -
prodllcir ain perJuicio pnra la u.l.terior FJ'cducci6n. Aei lae coan.s, loe 
ecpre .. rioa, in•tiotadoe por la cxpe.naitn cred1t101a, lán:z.anae ~alabe 
rar una aupletoria cantioad, g), de bienes Je la ~i:rca claae ~u• loi 
a.nteric.rsi•nte producidos, y una cantidad• ~4, de cercanaiaa 4ue ant•e 
r:io ae fabrico.~. rara l• pro:iucci6n de ¡r) ne r.ei:eaitan ur.SZ! aupleto­
riaa ex1atenc:1aa 0 p). ae b1enee de capital, y para ~4, tienea de ca­
pit.al QUI! oenc:i.Dllr•~ca ¡i4. Pero, cc:oquierb =ue oerii:fl.llece tnvariada 
l~ eu&ntia de b!eneo de capital diepcnibl~, nt p~ ni ~A ccbran ex1a­
tt1nc1a real. irec::.ea::;ente 11r. 11nto eatr1bo. la di!erer.cia !\'-'" ci1etin,ir:ue 
un auge "art1tic!al" !n¡:;er.tado a bo.ee :le e,;pa.ns1t:n cre:i1tic1a 0 dt1 un 
•·nonaal•• &u:::ento de prcOucai6n, que a6lc ccn el efectivo concurao de 
p) y p4 puede provocarse, 
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Denomill!Lr .. oa r a aquello• b1ecea de capital. que, den-aidoa de la 
produc11i6n tcta1 correaponoiente a dete~inado periodo te:p~l, ea 

preciso reinvertir al objeto de repaner el deegaate uu!rido por p du­
rante el proceso productivo. Si r ee dee~na a la aludida repoetci-ón, 
cabnl producir de nuevo g durante el elf;Ui•nte periodo; en ~bio, ei 
r no ee a tal !UI r•inV•rtido, la CUN1tia de p quedar' diaaimúda en 
la cantidad r y, entan.09..11, p-r ya no a6lo prolto.oit4 ,,_.. en el e~en­
te period~ tm1poral, Podeaoe ig'ol&lmente uuponer que •• una econGaia -
progreeiva la atect.ada por l• e1panet6n crediticia que noe ocupa. El 
aludido eieteaa, en e1 periodo anterior a la repetida et'p9.neitm oredi­
ticUL, produjo, oc.o ei d1J6ntsoe, ~noria&lJlentew unce adi&ional.ea ble 
neo de capi'\al, que dencsuo.r .. oe pl+p2. En aueencia de toda es:pa.ne1ba 
ar.dit.1a.ia, pl bubi•"' •ido ded.iaade • producir uua •diaiCJD&l. cantidad: 
gl. de biene a ,.a Mlt.erio~ent.e prcduoidOlle y p2, u. la ola.bcraailm. da -
u::rae :ieroana:iaa g2 de nueva condioi6n. LCll bienea de capit.aL que l.oa 
m:ipreae.r-111111 tienen a au libre d.iepo11ici6n r+pl+p2. Cimt'\ul.didoa si:P. eg 
'barg-o, por la apar1o16n del dinero barata.. loe e:ipreisnrice procede.n -
ce110 ai diepulliera.n de r+pJ.+p2""?)+p4 y acnaa: •1, eoneeauent.e11ent.e, •­
tuviere. en IN ~tL el prodi.utir no abl.o rsl.+g2, a~ ade•• ,;)+SI'. f'.!!_ 
jan ant.re el por unaa eziet.enoiae de bienee de c&l>i-v&l • t.oda• lune• 
burut1c1ente• par& llenr a.delante aquelliC111 we uii •xce•t~ei:Lt• -­
b1.CiCU1011 plan1111. (JJL,pp.8l.J.-815). 

:>u.r11-nt11 ol aus-, •l alza de loe ~1oa 1 laa ~nl'neiae de loa e11pre­

oa.rioa, e 1neluao de 1oa 11«Tieul.~orea, si bian en pr&n :edid• aon nm:.ilUL­

lea, tuJJ:entan 1• de&&nda de bier.• de Ctll1!NmO. lndud.llbl111ente eata int.en­

ei!icada de11anda afecta a la econc:aia ..u:io ante• de qui lae nuevaa inve~ 

01cnea h•7•n podido en~ec.d.rnr aua correapandientea produooionea. Ue eata 

ton:t~ hay una deaig.1.U.ldnd entre loa prec.1011 de lea bienea preaentea 7 loa 

d.a bi.enea futuros, praYo.od.rulo<111a wui tenie.nai& al ali.a del ia:te"'e ort«i.n!!. 

ria, que contrarreet:a a la inicial tendenc1~ a l• bajade l• taca de 1nte­

r,e, clU"&cterietica del inicio de la axpanei6n :a:netaria. ~ata tuerr.a im­

TJU1ecr& nacio. intereoea ir.áe altoa &e j·.lr.ti. ccin la co:11penoaai6n pcir u.u;:en­

tci do preaioa de la propia ta~i. de interés, cci=o no~ especiflc~ ~isas en 

eot.a :~portante cito.: 

{LA) tenjonoi.JL al alza del inter'a ori~inii.rio, aat acn:io la apar1-
c16n Je •Jfl.11. positiva c:c=pen~cit.n pcr var1f\ci6n de iirec1oe, noa ner­
::i1te cc=<orenj~r det.erminnriD-e circ!.l.n!!ltlina.1a! o.cc=po.r,,.ntee del aul!;e. -
Lc11 bani:Oo ne encuentran con incre::-.ent.ad11 de:i:.1Lnja o.e cr,:11toa .v .ie!!­
c:uent~o. Loe e=prcEPr1oa eet.iin distiuestca a pa~r :11aycree interesen 
b~.ltoo. Siguen concertnndo pr6etamoo Fe•e a que loa bancoa cobran -
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cd.a carci el oredita. J.aa tasaa brutaa de interés aon aritm~ticament• 
euperio.rtta a lae que regían antea de l• expa.na16n. El oreoimiento de 
la• :ts=ae, ain emba.rgo, desde un punto de v1ato. económico, ee ha re­

Ulg&do, eiendc eu cuantía inr~!iciente para cubrir el interfe origina 
rio y, adez:id.a, el OD'mponente empresarial v la cc.oen1tO.ci6n por varia= 
a:i6n de prea1o.. Loe banqueroe eatdn convencido• de que, al hacen m4a 
OOel"Osaa nue condicioneo, han bea:tio cuanto estaba en nu aano por iru­

prim1r l•o eepeau.lacionea "penticio.oaa". Conaidenui infundadas l•a -
criticae de quiena.e lee •h•n de ati-r el tuelt'O de l• exp&nei~. lfo 
ad.vierten que, al 1nyecttLr en •l m•rcado m4a y -.d.• medica tiduatarioe, 
avivan el auge. Ea la continua. creación de medica !iduciartoa lo que 
produce, R.liaenta y aoele"' el boas, El alza oel 1nter6e bn.ata d• m•r 
cada ea tan a6lo conaecuenc:ria accmpanant• de e11Ba auttentadaa eJC••en= 
IZ"iaa de med.ioa !1duc1ar1oa. Para averiguar el deterw.1na.da eoonomi• su­
rre o no una expan•i6n crediticUa hay que exa:tn-r la exiatente cant1 
dad de medioe riduoiartoe, no l• auantia aritm4tica de lan "tasa.a de in 
tereeea. (AH.pp.616-617). -

Al 1.n.i~r:ae la 111pane16n monetar1a y crediticia, ae materiali~n todos 

aquellaa proyect.aa que, dad.Ir.a la3 c:ireu.nutnnci.ae artiticJ.&.l.ee e trrealee 

dei merca.do paretian eer ben•!ic.J11&oa o rentablee. Pero eat:a nueva produ~ 

ct16n ~nicamente ne puede llevar a cabo plene.t:1ente, si nuevo ahorro -un •! 
11.edente de la produco16n aobre el co~iru:a.-, v1ene a incrementar laa diep~ 

ni:.b111d.adea de bienee de capitRlt nin •~bargo -y a.qui ea'tá lo t~ioo del 

al!\Utto- eatoe 11Uple~orioe bi•nea de capital no b.an eido produoidoe: ••noi­

lla=•nta no exiaten. Al momen~o del a~e, ae ha eetn.i.l:"b.J.nid.o la producciGn 

y la i.nvera16n en deaaauerdo oon lea e!ecttvaa exiater.oiae de bienena de 

aapital, traulndoae de llevar a cebo ~royectoe lrreal1r.ablea, que =de pro~ 

to a i:áe tarde rracaaartln. 

El periodo de &u8fl no i~plica e•ceeo da 1nveralor.eD 1 sino que 4stae hnn 

sido hec.hae a destie=pa, ean tnopor'tUDna, deSQt1na;1aa y carer.ten de renli~ 

ce; :JU factibilidad ee dudoea, la rea.J.1Vlc16n del ~royecto se verd pnral1-

r.a.da antes de lle.i:ur ~1 !ine.l, pues ee aarece ae lea recursou nceonurios 

~ª"' llevarla a cabo: 

5uelo d~cirse qu~ al au8C i:lFlica invcrdit~ excesivu. (averinveot­
::ent). LO cierto, air. eiriba.rFo, es q'.l• all.o c:i'::e !.ncrer:ientar lae 1n­
\•ers1ones si se '11spcne <!e r:.o.eVol!I b1enent1 de eat.1ta.l. Cc:noq•..11era que, 
aparte d.el u.horre t'orz:ceo, e:. au°"e en si, no rPstr1ru:;e, sino que au­
::onta el ccnau.mo, eo !cFoe1ble que a cu trav4e sJrJan 1011 nuevos ~·­
d.ion .ae cap1"::Bl requoritl.Ce Fer la ultiE.ricr in·1e:"•i~n. ~l auE;e, en re!. 
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1148.d, r.u ~.!pan• ~r.véraicnes exc.eaivas, sino tcrpea inve:-1111cnee, 1no 
portunaa 1nveraionee, Loa e:Fresarioe pretenden e:plear l~a existen~ 
ciaa de r+pl+p2 cc=o Bi ;1e r•Fl•p2·~3•p' ae trntart1-. l.4.n~nae a a.i::­

pl.iaai.~a icercantil.•a, para a.l.1 .. nt.ar l.aa cual.e.a r9Wl'ó.a.n insuticicr. 
taa lee i!epciniblee :ii:ediClll ;10 capital. ":&.lea prcyectc.a r.c F'.leden te-­
ner buen !in, pues, •l e!ecto, ne taatan loe existentes bLenee de e.a. 
pital • .:áe pronto o :áa tarde, tan de~eauradaa cperaciot:.•• han de : 
venirse abe.jo, El deaas'trtl.ia !in&l de to;Ui.a las •J:;:anaic::nea crediti­
cia• t.ace, de. pMnta, ver el.aro loa errores otrora C.0"3eti'1oa, Kay 1!! 
dllatri~e que na pueden !uncion&~ pcr !•lt.arl•a com.plcment&~OJJ !acto 
rea q~e tcdav!a r.o se pro.1:.1.car.; nay ceroan:J.aa qua no ea poaibLa ca: 
loellr, i::uea los aonB".J.:t:idcroe prefieren o.tres bienee q'J.• na ee tabri­
o:a.n en ~~!iciente cantidad; h&7 inaui.lac1onea a :edio caL&tr".J.ir qua 
n~ De concluyen pcr reaultar i::anifieato que au explotac.16.n habr'!ll de 
produci.r pérdi.:1ae. 

~ea errlnea creenc.ia aegdn l~ e-al el auge cona1ate ne en invereio 
r.ee 1r.opcrtuna.s, :ii:ui exceo1..-i..s, viene e. :ier ccn:icl:'.;.cr:cia del 1n\·ete­
n;,.do t.'bito ~e lae ¡:entea de J".1Z:f1:&r laa coi;1ae e6l.o por s-.ia aapectoa­
·11a1bl.ee y tJUi.gibleD. i.l t:'baerv .. ::i.or ccnte::ipla las '¡:erce;::t!bl.el!I cal­
~vera1o.nen oin advertir que son i=¡::roced.on"t:•• allo porq·.J.e ce cr.rece 
de atrae 1n:l:.:str1A•, laa r.ecee.ariAs pa.ru !'u.bric:ar loe prec.isoa fac.to­
r1a CC3J:lecentar1oa de prod:.icci6n. y e.trae bienea ::l.e corul'.l!lo que c1 -
¡:J'Úb11ca =áa urg~tecente precie.a. Por raa.t.nee tEcntc:aa, to4a w:plia­
cL16n de la pro4l.lcd.6n U de c.wie~e tncrdentando l&• exietenci.ati 
de ~~uell.De !•ctcrea ccr.~.i::i.1Uca er. lt:a eat.a.Uice ~4a ale~.W.oa de le~ 
c.orreapondientea bienee de ccn~11. Faro. inc.rei::~n~r la praducc16n de 
U.~te..s, teJ1dce, a'J.tc:fviles, :cbiliarice y viviandn.a, ea Ff"Cciao -
CDl:lens.ar por acr.li~r la !abricaoi6n de hi•rru, de acere, de cobre y 
dm:::'-8 i::ere&no!e.a a..nlllc.¡;;s.o. Si ec 1u:eta.n4tm in\·ertir 1- e1L111tcnr;:.ille 
t"pl•p~, que J:eri:.itiri~n prt:ducir aopl·~'• co:::o Di ~e trBta:rto de • 
~~p:•F;·~3·~~. ot:n loe c~alee cabria ~roduolr B•Fl·~¡-~3.~¿, ea pr! 
C!!!C c-..1daro..- je O.nte~anc de ft.r.!'lifi.r lR rrti!UOC:!.6n de Q°'•.iellaa i:erca!: 
c!r.11 e inn.tala.úc.ne~ ccyc ccncurao, l'Ql" rar.oncs mater!a.1•e, l'erá pre­
v!u.=entto requerido a! ha de llevarse a t-uen !'in._ eae ac.pl 2:1. do pro.ca a o 
~rcductivc, la c.lAae e=~rt'.MLr!al, 11.r_ su cccJunto. oe •~e:i.eJP. a ur. 

c;,r.ist.ti.i.ctor q:;.e, oon una limitada cantidad. de i::uteria!e:J, ~etende edl, 
ficar Unf> ca~. Zi nc~reeeti:z.a su~ d.~r~on!~!lidad.op, tr&.o::t<rá proyecte.a 
;o:..:c <.Xct":ierd.r: : .. c&pt>Cllidd ;ir loo ct:rriapt::r.J.i<:ntec me.i~cs. :led!.canl -
ww, parte excesiva Je loa i:.i:r::o:i a ;;ratlb.~ce de t.xrle.ru:.c::.lr. :¡u. ci=cn­
't.&.cionee, re.rt> de:ipi..;éo o.ivt.:r~r c,ue ccn :!.CD i:;ht.er::.ILlcs :- .. !.'uintea na 
pucce ter:=!r.ar el e:1.if!c1c. :;'.l yerro de r.i.eJtro c,;natnoctcr no aonfli~ 
t!l ton t!ect.o.r in.,,,·cra1CD'oé'-' tix.:ta1·1.a..!1 0 •~n;;. er. frtlcticar:aa den.at1na­
da;.enta, :-.al;;i:1h. C\.Cr.\P> .1c loe :::eJioa de .:;ue ~isic.r.ia. ~..i..:~ • .,u.e11-~l"'l. 

::i:=.c !':c:::.:e !'_tr.cicr.n.it:, loE r.•,;i-t:.:ioa ctntir.~ard.n ~rl!d.r,.J.0::1e i:;!entre.o -

:a~ ~ar:ctb, &~op1c!u.d.0B ~cr :o. ;o.l.!t1c.a .ie '1!nerc t<r.:ra~o d~: ¡cbien:io, ei 

,;ar; e:tan;lc d~11~eotaa a incret.ent.ar al cr6.i:.."t.:>; &tn e:::tar~o. nea vu.coe -
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•cercando al =o~ento de ttmer GUfl pa~r con :a cr~da de Ja depreeión, -

loe exceeco del ª\18ª artitiaial. Piatóricamente oc han dado casca, en lee 

que loe ~ob1ernoa -qui~a un tanto irreepocsable=ento-,r.nn tratado de =•~ 

tener vivo el per.íodo de bor.ansa. econ~cica, ;.E.MLC".ent11 1"1ct1c1a, rocurrieil 

do cada vec mil.e y l!láe a •edioe deecaradaaente 1nflacionar1oe, En buena ·~ 

dida~ lo anteriar ea ha bec:h~ para t..r&tar de oolventar las inetloiente.11 

e in!WMiadMa aven1nln:t.b eccnómtcae, que el prop10 apat11.to eetatal ha ini­

a..iado cm la miopía del auge, 

Ea erróneo tgual..::iente eupcmer que la crialo !uo prava.cada por ha 
ber sido ft1.n::llcv~liz.ada" una parte e~ceoiva de capital "c1ri:ulAnto"7 
~l empreaario individu~l, al er.!rant.&rse con la reetrica.ión de crá­
dltoa, con ocao16:n do la crieia, ]a.i;:.entard., desje lu~lf1'. el haber -
inverU.dc de~aeiadoe !cadoe en la a~pliaciOn de uua inotnlacicneo y 
en la adqu1o1ci6:a. de equ!pa duradero; ~~ ~on1c1ln aer!n hoy mán hol 
,gada Bi pud..iez,& diapaner ~e loa -.ludido~ !ondee para la normal gee= 
tifm del neBO.CilL Cuando el auge ae ttunetor.;a en depree16n, no ee­
caeean, aim l!Lbtl.rga. nJ l&e ir.uterino pri-a, ni lae mercanc!an bdei­
caa, ni loe eez:ciprcductoe, ni 1011 articuloe a11:ientioioe. Cnra.ctcri­
r.e. a la cr1•1a, por el contrnno, el QU• la oferto de tales bier.cs 
ea tan &hu;da.nte que ecl:a par t1er~ el pnoc1a de loe ~in~on. 

Lo u.nterionaente cspueetc r.011 hace ver µar qué la ac.rl!ac1~n do 
loe ele~ento.e productivos y de la capacidad de las indiatriaa poea­
d.&.a, ae! czx:mo el retorr.ar la tabr1caoi6n de t1ene11 d~l"f.l.deroe, ee tí­
pica de todo periodo Jo a4ge credi~1cio. Las rublicacicnee y loe e­
ditarialiata• ha.n eetado en lo ciertc -dura.ate c'e ae cien anos- al 
ver en l•e ci!rao de ~rgducc:idn de lae cit~d.üe indietriao, ne! COCQ 
en lae de 1& conot:ruci:.:lón, indicación clara del ciclo económico. Só­
la inciden en el error al hDt>lar de inY1;!r111oneo e:JC01u11vaa. 

El &U8e, deactr luego, 1ntluyu ta1tb1i!n en lna lnduntrill• produci.o­
l"f.l.B de bienes de ccnsu:zc. r-c q'JB uucede td que ::;uct.aD veces los nue­
voa centroa produntivca y laa a:pl1ac1cnaa Je loo antcrionr.cr.tc Cll:i~ 
tentee no ofrecen a loa conm;.::¡idorca aquella~ i::er~anc.!aa que Estca -
ccn 11:a.yor intensidad t.leaean. Lo ade rrobllble ea q'coe !o:? ccrreai:cn­
a.1antea e:i:preear1oa tai::b:!.~n r.ayan trn;:K.do t:l1<ne9 rreter.di11ndc rro­
ducir r•,i;l•f.'.:2•c~·r,4, :.1 exu~eni;:!.c cnrdcter .:!.e •.nl ;irc¡:-l!:ito ~.E1celt.. 
lnvi.Bbla,¡Att.pp.818-51~). 

lJurante la espi11.nei~ :.C'netnrlü y cred.!t.lClll, <.e ::;ue :r.n:.n, er. defini­

tiva, al ec:prtDBrio 11 t"'tar de ccncret•!" eiirec!ficos ~·rcvectoo de ir.ver­

Dilin, ea la ;1ir. crepnr,c:.a e::.tr~ les cea to~ d1; r:ro'1uoc10n, 1r.cl-u!.:1o cr . .:-!:.c:a 

el inter'a ael capital r.ecesnrio y el tr~c1t crevioto o e~rcra.do de lno 

~ercnnciae a producir. ui dis::;irn.:ciOn de :a tasa de intdr•r. o~e r.c:-::.al:e~ 
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te Frovoca el 1ncr•=ento de l& o!erta ~c.ncu.r1a hace parecer rentables 

proyectce que no lo eran; entcncea. se ce~~ctura la producc16n y la in­

ve~a16n er. desacuerdo con las e!ectivaa y reales ex!atenc!aa de bienes de 

capital, conat;::Mq',ndoa• de esta rorria, coco d1J•r& ~1aea, un Rcaetillo de 

nat~ea-,que inexorablemente t..arde o tecpr&no se ha de derrw:.b&r. 

is 11¡11.J]ifieeto que, en ntnP;lin caso, aan1pu.lac16n bancaria al~ -
puede enf,eni:U-&r loa icproitue;idoa bien•!! econ6i:aicoa ci.ue el c:ercado -
precisa.. Para una efectiva expanai6n de la producci6n, lo que se &! 

casita sen nuevos bienes de capital: en ~odo a1gu.no, dinero, ni medica 
fiduo!.Brtoa. El auge eat¿ mnntado sobre laa movedisae arenaa d9.l. pa­
pel ::oneda y el dtnerQ bR.ncario; pcr 111110, al t.inal, ac Viene abaja. 
(A.K,p.B20), 

tl ir.c:rp::en~o en la Oferta monetaria t~e ccr.a1ge un periodo d• au~•• 

!:eeuente=ente aeocpa~ado de au.::ientoa en loa precioe; cabe no obatnote. la 

~c31b111d.ad de qu~ eeta tend•ncta ee vea Ctllltr&rreetad& por !uers.aa de •1~ 

no centrarlo la~ aualee redutca.n el alr.& o incluso la irupri=~n. ~188e noe 

r.abal.a al respe~o, ~l&olcnd.ndolo con la UipreB1Clil&nte 1nduetrial1z.ación 

llev.da a cabo en ei cundo ccciden:•l a lo l&r~o del siglo XIXi 

••• 6ea periodo hiet6rico duraote el cuiil el auav• y ordan&do !unci~ 
oa:ient..o del mercado •• ·110, una ~ otra vec. deocll)'Untado. por activi­
dad.ea e:r;pan11icnieta11, fue una .!ipelaa de continuo pro;;r•ao eccnflmico. 
:.a ince 11ante acwi:ul11.o.16n o.e nuevoe capitalee permitil:i 1cpl.&nt.ar lo.e 
últuao.a profa"eeoe de la t.!icnto.a, Se tncremen~6 la produo.tiVidad por 
unida~ de 1nverei6:o y l& actividad cercant;il &n•&Ó loa mer<:ado.e con 
canttdadee crec1entee de atticuloe be.~toe. Si, en el aludido perio­
do. el au.m~~o de 111.e e11otenc.:1aa de ciiner-o len aenttdo ac~lio) no -
hubiera etdo tan eef.alado cc=o e!ecti~cente lo fue, habriaee re~1e­
traJc ur.a tendencia a la b11.Ja de lee prec1oe de todae lae cercanc!a3. 
lAll coderna11 e:r;pan11icr.e11 crcd1t1ciao, h1st6ricn=ente, se han produci­
d~ n1e:pra scbre un traa!cr.do de poderosao fuer:.ao que ee opcnian al 
ali.a de lo1t preo1011. :.n tal pu¡;ma, e1n ci:ibargo, prev..leo.ieron norma!_ 
:;;ente lan tendenc1a11 encarece:icras. Ta::.biér: h•.ibo Cl\eoo, 11tn emb&r;:'.c, 
en que la =:rut>i:ia. el.e lo!! prec1oe !ue ::;uy re.iuc~da: un e~e::plo b1en C_2 
nocido pQ8 lo br1nl1B la expans!ón credit1c1a de 192b-1929. (kfl.pp. 
Bl1J~20). 

:.'n eute ::;ccent~. podeccs hl\Cer l.Oll paralel1"111o entre la explii;B.Ci~n ::.i-

1uana del cicle ecc:\l:nico o eiclo Qe loa ne.·oo.:.os y, la explicac16o !:'ene-
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t~r111ta del :is=c• Fara a.e.tiras pcaturaa, laa c:uaas d• todo el !ene=eno son 

bll11icacent1 ccnet.ri•s y psicolóP,ic- o de exp1ct.atiYVi11: reir.alta Uposi­

ble explicar el p1r!odo ds &\14'8 sin que eais"ta una 1xpanai6a con1t.art.a y 

c.r1ditiaia, •• d1oi~, u.n inoremsato 1111 la c!1rta coaetar1a, debido, ya -

11ea a un d~f1cit gub1rna.::eatal !1n1Ulc1ado con base en ~=i1116n de d1nel"Q, 

o dAbido a una pol!t1ca mcne~rift holgada. Para los dos enroqua., la es.­
,,..ne16n man•taria tra11' c~s1go 1nlcial.aent• u.na ba.ja d1 l• t•iw. d• int~ 

ria, la cual 1n.:1Uc• -•a buena medida- al 11::1µre1S&rto -y en ocaatones al g,2 

b~z:no- a tJ'll.tar d• r.alil:llr prcyectoe que en realidad no aon del todo 

p~oedentes y alt:WJOB eon francamente t1ctio1011: d.u.r&nte aete periodo de 

auge, d1~11'1Ul'• •rt.J.t1c!lllaante 111 ~- de dese:z:pleo en l• econ01t1a, •l 

tie:z:po que el in~eoento de la oter~ =cnet.a.r1a va :..=Factandc loe µrecios 

de las d1ter.ntes aercana.Li-e y serv1a.ieu!. ~oster1or=.ente sobrevienen pre­

s1onee pare. qua 111 re•Juaten a trUB niveles natur9.les l•a taea~ de :Lnter4s 

y de deauipl10¡ eat. reajuste del cercado ccalle<ra \1nil reaee1ÓJ:I. Si la •& 
p1Uta1ón Qoaet•r1a ee trecn.tente en la econm::ia, 11obr11v11ndrdn 1nrlactan111 -

cada ve: c•yas"91:1, aco:::apat'.a;l.ue de cr1:s1a, ta.ti.b1ln lll4a prcnuncJ.adn.11: apa..re­

ce ae! el ten6~•na d• cria1s con 1~ac16n, m•Jcr conocido cc~o e11t~nrla­

at6n. Pero,d1jemoe que el pt"Qpia ~1ltoa P1red#.an nos lo expliqu@: 

-•• Sa 11011t:1ene co=dnr:ente que el au:::.er.to del dinero tend~t"t a est!­
mul.e.r el e1:1pleo en tanto qua la contui.oc10n le rlltrllGl.l.rd. Entonces, 
;,por qu4 no podr!a la .&u.tcrid""1 cionetaria lldopt.ar un ObJet1vo pa.re. 
11 -i:pleo o eJ. d•aUlpl•~ y ser reatr1at1v.. cua.ndo el aaae~pleo ~at4 
por debajo de e:sa nivel y 11ber4l C"..a..ndc 1111U ?'01'" enci::ia •• , LB ra­
:tn de que no pueda hacerla ea prec111a=ent11 ln ::iis=a 4u11 en el caoo 
ae laa taaaa de 1ater'a: la diferencla antN! laa aonaecuencine 1nm.e­
dia~e y oed1ata11 de tal priictica. Ora.etas a ~1cksell tcdc11 1111ta~o11 

!i!U'iiltarit.a.doa con el ccnceFtO de t&G& "natural" Je 1nter~a y con la 
poaib1lidac1 de que 11-...1.sta '.In.u. discrepano.ia entre la taaa ·•r.i,wral" y 
la de. ••¡¡:_erca.do" • .!:.l a.oterior 11r.411aie de las taalls Je tnt<'rls rueJ• 
tra'J.uc1r1111 ~~11tant1 d1r11cta~11nt11 a tlrminca w~ckselli&naa. t.a.11 aut~­
rid&dea :cnet&rl.as pi.;.eden hacer quo lu tn~3 de ~ercajo !!lllG ~enor que 
la natu~l ~:-.ica.ir.ent'<! valt6ndo:ie Je la in!'lac.1.6n, y el.le =ed:!nnte 11> 
det.lo.c16.n i:ueder; )':ac'llr ;¡ue la tasa .JI i:;ercadc !!le& ::i11.yor o;¡•.H' lA nntu­
T'lll. ;;~..ta. :As un pe;¡·..ic:'.o r1etalle !':.e~c3 nf:aJ~.Jo a ·•::..c,.!U•ll: la di.7ttn­
c16n h&c)':a ccr !rv1~~ ~!~~er er.tre la ta.ca je 1r.ter6n real y la r.o­
t.1.n.al. ~upon~ou ;¡·..ie :a autcri.J•l.J :cnatarta cant!ene durante a.lcll.:. 

t:1411::.pO le. UUt~ n@!n&l je ::iercadc pcr detaJo de la natural, ~ll.¡'¡n­
dcee de 111 infl&.c1ln. ::ato 11 su .. ·er., elevaril la r.roti1a t11.l!!a rul."!;•..i:rHl 
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nomirw.l, cunndo ee hkya.n- ~eneral1c.Qdo l&D prev1aionee do in!lac~6n. 
lo que ex1g1ni \U\11 intlac16n todav!a mi# rápida p&l"B conoervAr la -
'be.ja tB88. de mercado. De m1tnet-a ae~ejant• en raz6n del efecto de Pi­
aht'r. ~ro 1:111.ntener ln. 'tBBf\ de mercado por encima de la "n&-t'Urnl" i­
nicial, ae requer1r4 no aimple~ente la de!laoi6n. aino una de!loc16n 
cada. Vflz md.e J"l1p1da, 

Iete sná.lie1e ~iene una contT"llp&rtida 11TUY similar en el mercado 
de •~pleo; En uu~lqui•r mOzll•nto, ha.y algiln n1ve1 de deaempleo que -
~ene l.a propie'1ad de eer co•p&tible con el equilibrio en la eotl"l.l«­
ntrn de laa ta1Sae realee de oal•rio4 A eee nivel, las taaaa reales -
de oalaM.o .cnieatt'ftfl. una. tendenQ.1Amedia a crecer a u.na tau& eeauJ.ar -
"nonii.tt.l", ea dec.1r, a. una tasa que rruede eoet1Jneroe inde!inid11.111ente 
mientrtl.e l~ !onDSci6n de capi"tal, loe avanaeo teenol6gicoe, •t~ters., 
no ae d•svion de ~~a tendencias a 1nr~o plazo. ta e11otencia de un -
nl.Vll:l. de deaeiiipleo ~áe bu.Jo ~ndic::n ctue hay un (!'Xceao de de-ndo. de 
mano de ob~ que pro~ucirá una preo16n al al.rA do lao tnano realee de 
snlar10. Un nivel adB alevodo de deoOMpleo ocn3tit\.ye untl aeilnl de -
que hay un eaoeeo de oferta de ~ano de obra que determinará una ~re­
ei6n a ln ba.Ja en l•o taaas renlea do isalnr1o. En ot~a palfl.brae, ln 

•'taaa natural de deBelllpleo" QB el nivel que vendria determinado por e..l. 
ota~a de eauaoicmee generuleo de ectuiJ...ibrio wa11"9.si.Bna•, •iem~ro 

que en tal.la eot6n oonteni!Saa lGe cnraeter!at1caa eatn1cturalee que -
efectiva~ente correapon~un a loe !!lerendo de de su.no de obrn y b1eneu 
de ~onuw:io, 1nc1uac lna ioper!•ccicnoa del ~ercadc, la vnria~1lidnd 
eetocdetioa de lna decandae y o(ertne, el conto de reuni.r inf~n¡¡~c16n 
aobr~ vacant•D y tra"bajdcree dia~cmibloa, loa coatcn de ~ov111znc16n, 
et1:dteN. 16) .. 

~uparlP'~ºª que la nutor1d.ad ~onetnrin intenta cn.ntener fija lu t~ 
011. dit deee111pleQ de "c:ercndo .. a un nivel inferior u ln ta.ea "nn~l". 
En bien de lu. '\'lf'CC.l.JJión,. uur6n"1l.nll! que dicha nuti::iridtl.<1 fijn ,el 31~ c.2_ 
i;c la tu.1J11 l:n.l.ncnl.la., y que ln tn:ia "nati.srul" es mnyor que 31-o. Sup6n ... 
RO-se tnio.biln que c()lnenzamoe ~n un oc~ento en que loa prl'tcice han ai­
do l'Btnb1ea y el dttt1D,B1plec ea~ por encima. Q.el. J.'· En eon•eetuonc:in., 
lu ~utoridn~ incrc~entaln tann de nu:nento Jel dinero. ~ato aerd ex­
pto.n111onnr10. tlaciendc que loa aaldcis en efectivo r,otD.innleu aean c:do 
elevndoa de lo ~uo desea el tn1tilico, 111 nutoridnd tend~·Tá iQ1cin.lr:ie!! 
to a reduc:lr lne taaa.a de intt:r6a y en e11tn y otru.s forman n eD'ti:::'J.~ 

lnr el f:ll'Sto. ~l 1n~rceo y el r.uatc e~pe:.tirdn n crecer. 
Ter prlncipio Je cuentan, ;'l:'u.n parte, e le. t<:tft11.:tud., del t>u1:1entc 

~el in~reno to~nnt la fcr~n. de ~n incrc=en~o de l~ producoi~n y el -
('r:pleo i::;.t.:i que el "-e len flt"c:c!on. El pi.ibl1eo r.a venido esperando q·J.e 
lo:i rre1ücb ees.n e&tri.blee, :1 lee e11lor1ca han etdo t1vtablcc1.dco t1nru. 
'1Ctt!rminUdt: per!a:;l.o de ti1;1mpo fUtUt'C :!l(lbre Cll"' \n.L$B, !.ti ,.:ente tll.rJ.n 
c~e~to tie~po en AJuaturee a ~n~ nuev~ ccndjci6n de ln deonnda. Loo 
r::'t':i"J.Ctereu tenderdn a ro;ncc1.cr.>1.r ante la OX'\'lun:uOn .in!c11<.l de lll J! 
;.anda. a¡:;:-e,<:"1t:1U. 1ncrcrr.ent1'n:1t. ".i.a. r.r(n;h;.ecitn, loi; a.13a¡a.r1ado:i, tr<1.tn.1~'r:. 
dc t:.áu 1ioraa, y lo::i :i\\eccupnq.t-o, a.eet1tnnJo c¡:,¡plt1os que er.'tcr,cec co 
c!"rccon u. lO!! ca.laric;~ nc:i:i.:.Mlefl fi'.iS>tdoo. 
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Lo anterior se upego. baetante a ln teori.a trlldicionn.l, pero de3-
cribo o61o loe efectoo 1nic1Rlee. Debido a que loo procioe de venta 
de loe productoo carocterleticamente responden a un alr.n imprevista 
de la demanda no~inal con mayor rnpide~ que loe precios de loe !neto 
reo de la produca16n, loo oa.larioo reales recibi.1.oe han Qe11cendi:l.o, -
aunque loo isalarioe reales previstos por loe nealariadoe oe elevaron, 
ya Que cotos implícitamente evaluaron loe salarioe ofrectdoo al ante 
rior nivel de precioe. En realidad, la caida ex poot de loo :mlarioO 
rolneo pnra loe ¡iatl:onoo quo. ee ¡Jroduja si1:.t.1l'tdnen.mentc con el alui. 
ex ante de loo ctumoe para loo analariadoa, ee lo que perm1ti6 que el 
empleo se incrementara. Pero la deolinRc~6n ex poot de loe oalarioo 
realee pronto ••peuirá a afectar lao previaioneu. Loo aaalariado• co 
•enzRrán a tener en cuanta el alr.a continua. de preotoa de loa ar1;ic~ 
loo quo comprnn y a pedir para el !uturo e.alarioo noo;inaloe 111d.e altCn. 
El doeocpleo dc"ccrcadc" está por dobajo del nivel "natural". Hay un 
exceao de demanda de ir.ano do obrn de 111anera que loo tllllnrion realce 
tonden1n a elcvnroc hacia ou nivel inicihl. 

Aun cuando perdur11 la 111Uyg1· t0..60. Je aumento del dinero, el al~ -
de loo salD.rioo real11 1nvert.1rd el Jescenoo del do1Je111pleo, oonvtr­
tiindolo en un ascenso. con lo que el det111111pleo tenderd. a recuperar 
U'\I nivel 11ntcrior. A fin Jo mantenor el deoo~pleo en uu nivel busca­
do de un 3:' lo. autoridad coneti;.rin tendrio. que uorecontnr todo.vta 
mdo el DW!lento del dinero. Al ip;-~l quo en el caso do ln taoa do inte 
rl!o, la ta.Liu. "º c;orcado ru.:J" conocrv·nreto pcr dob&jo de la "riaturul"­
ll6lo ClH.l.iflnta la influ.c.i6n. "f, tambii!n co¡.¡c en Cllll cu.uo, o6lo o.ccle­
rundo la 1n!lc.ci6n. :. lD. 1nvorw, sup6nguao que la. aut¡;¡r1du.d 11.oncta­
ria olig~ una ta61J. tuaco.do. de deno~pleo BUporior a la nL>t~ralt enton 
cou ae \"'1rá conlluclida a ,,roduc.l.r una. derlueiOn, pero urw deflac.l.t.n : 
ncelerada.(7). 

Y ccncl:.i.yc ~ric.;l.i:inn re!iri&ndooe u la ci.;r\'tt do i'hill1ps 1 q'..le pürtt 61 

ea run!.lll.t:enu1.lc1.1nte unu relta.ci~n ·;crtic.~l entre taoaa de inflación y ta­

.;.~i. oc Jt.!)ecpleo f1 largo Flif.ZO: 

V1cbo en otras palabras, s1eaprs es teaporal la oontrapooici6a ·~ 
tre lo. intlaci6D y el deeeapleei pero no la hay per:nanente • In ccn­
trapcsici6a te•poral procede no de la intlaci6n en sí. aino d• la i~ 
!la.ci6n i•prevista, lo que ~eneralmente Bifalifica que proviene de una 
taaa creciente de inflación. La creencia c09dn de que hay una contrn­
pcaici6n permanente ea una verai6n cc•plejo. de la confuei6n.. entre "el!. 
vado" y "creciente .. que todoo reconoce•o.e en eus !orwaa ad.o 11encilla11. 
Una. taaa creo~ente de 1nflaoi6n puede reducir el desempleo, una taea -
"lta no. (6). 
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Haotn aqu! !.:iltcn Pricdr.1tn .. El tt~cr.to adecuada JlO.!'f< pre\•enir el nd\•e­

ni::iienta de una depreo16n es e: au~e, pcro,r.on::.almente, ~ientraa éote ex12 

te, nadie repara on ello, la eu!cria ciepi a todoe e a casi todoe. 

L1egado a eete punto, l• eoono.i1a •• parece a un n11.vega.nte a quien l• 

brd.JulA indica que va a la deriva - l• depreaidn-, a1n poder dirigir uu 

rumbo; cada mo~ento ~e aleja c4e del ca.a1no recto: y reconoa.er eate •ovi­

:raiento que lo empUja, ea ta.bil!n reconocer loe errcreu cca:etidoe 011 la d!, 

rccili6n de la nave. 
Je ~parecer la eauan111!1dnd y la razón por parte do la autoridnd ~onetn­

ria, rea011:endando 6eta un ceee a la expanatón dineruria -que tJUchau veoeo 

implico. W'l.ll rt-ducc.J.ón d:Nlotica en el déficit guberr.nmontal-, el auge aorta 

vid.li podrd tener, Pinllli:a el periodo de l;:;r.anr.a cconOmicu. debido u. que -

lao !'uer%.lle que lo provocaror. hnn dejado de actuar. El nuevo dinero hn. pe! 

didu 1JU aap&aidad de 1nrluir en la taou. de lriter6e, lo.o precian do lae me! 

a.ana..1aa y aerviaioo, loe precios de loa ructore9 y In taaa de desempleo. 

lA econo111!a tiendo. a rei1;reoar -noniialmente bajo un ajunte c1cl1co, coir,o 

Pried.mnn apuntabll- a ouo variableo natu.niblea, sobre tcdo on lo~ nivclec 

de tu.isa de interfia, t&oa de desecpleo o inrlaeiór. espere.da por len nuje­

~ce econó~icoa, De•pu'• del dea6rdea •m::i•torio Vivido durante el UUKO ap~ 

rece"' la depree14n. inexoru.blemente, a peao.r de quo oe caabie de ru::1bo en 

la direcaido de la pol!tiCB eoondciaat leo do.Jcq eutt1n echadoo, Ecte inov! 

table roo.Juste e r11uccmo..io del eili te1tu prcductivo, lo conoi{l'Ue el tlercado 

media.oto. la reaeai6n, verdadero 11;al neceuario GUe tiene quw vivir lo ecc­

no:ia, paru 1.1quid.ar lae deoutJ.nndbe tnveraton~s del ptiríodo inflallior.a­

r.i.c c tiX~anoiontata, haciondo reto:ni.ar la planta productiva a lo correcta 

diet.ritruaión de lo di11~on1e1~ ~ntro 1.nV~ro16~ y ccr.~~c. 

Lo. crio:lo u~reoe en Cl<.<lntt.> 6ntraleo inqut1;1tuduo n loo bn.ncoe nr;­
te el acelerado pa:ic de l.1l in!lao16n .Y prcter.d0:11 rC'duoir la exf'anr16n 
crediticia, El au~;e .11610 ¡:ueda i:;antenl.!rDe n:iantrr•:> 1110.u-er.-cnte .:itr:nn 
ccncedi6ndcae cr6dito!! a lao cn;precao r.art.. ccntin·.ui.r 11uo cxnreruJ.ca 
prc¡;;rumari, R toda11 1;.icl'a ..tlaaonronr.ee oon la:i reules ex.iotencia.:i Ja 
!acto:-co Je producci6r: y lli a a.ut6nt1cao Vttlornc:cnee Ce 1011 cor;~.1:11i­

dcrc.o, .\quullOl' qu!c;,r:cc.i "lanee qi.oe, nin c:ntnrgo, purccen prllc't!tei.­
bleo, 11 causa .:i!:!l !.al:iea.::;;.entQ .1el ed.lculo eccné:tico, orovocado rcr 

l~ política da Jtnero tara.to, a6lo oueden oer !inanotndoo i:;edt~nte ~ 
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crfditoa otorR&doa con un 1nter6a bruto a~rioialD!ente rebajado en 
relaoi6n con el que regiría en un ~•rcado creditlalo inadulterado. -
&preoieAllltmte aoe ir.árgen tace rentablaa, en apariencia, loe aludidoo 
proyeotoe. No ea el cambio de actitud de loa banooa lo que provoca -
l.& cr1B1a. Tal s:uto.ai6n lo ilnioo que bace ea poner de pO.ni!l••to el 
dafto provocado por loe diaparateo que durente el periodo de auge hB­
bian. aido ya oometidoe. {AH.p.820-821). 

Aceraa d•l período de reajuate del 1119reado bablareaoa un poco aáe am­

pliamente a oontimi.a~6n ••• Ronda el fantaar.a de la criaie, 
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IV.2. JU re&j1lllt• d•l ••raadcu la dep~11i6n. 

• ••• Ba. cierto, .i dinero 11610 eo UD& dqui 
DIL 1 pero 11ztraordinari&J1eat11 er1c1eate. S~ 
61 ao babrfamoe •~per.ado a alcanr.ar el pa.a­
•o•o ~ciaiento de la producnd.6n 7 ·~ nt­
'l'el de yida que b-011 dl11trutada. en loe da. 
'15 . .l:Siaca rigl.OJI; CO•O ta.poco 10 babd-011 -
alcanzado 1111.n •-11 otra11 -rayillosaa dquf 
na.11 que cubren rm1111tr:o mi...po 7 0011 pel'Wlit.D, 
.n su -1o.r parte, ai•pl•••nte baoer de -­
aere -411 oticlente lo que etn e11•• 1111 ha­
bria hecho can 111Ucho a.&7Dr coato de tr&bmjo. 

Pero el diDera po111111 una oarscterJeticut 
que na. oo.p&rien 11-.11 otrw.e úquina• .. Ca.o 
su 1.nnuena.1.a ea tan sener9.l., auando no !'u!! 
ciona oo:z:o debe tranatorna la operac16n de 
todoe loa de.~11 iaetruseatoa. 1A Oran ~pr~ 
a16n ea el ej .. Jl.o m.tla eapectaa:u.J.ar pero na 
al. dnto .... Todas lae d_.11 depreaionea iapo!!: 
tantea en eate pa.111 (Eet&d.011 Unidoe) han 111 
do produo14aa o ~ &gr"R..-4.ae, par u-. peri= 
turbaa:i6n •an•t.ar1&. Todaa laa intlaa.10J1.ea 
priaoi.¡i&le• ban aido pro4uo1d•• pcr la as­
paniai.6n aonetarta, pr1nc1pal.aente de11t1nad.a 
a hacer frente a las deebordante11 es1~enc:lB.• 
d.a la goer-rm., que han tor .. do la cr-ci6n de 
41a•ro para ocmpl.e•aat&r l• trlbut&cñ6n. 

Kll tan Prieo..&n. 

Al. inicio de la crioio ap&reo•n claraa do• de laa principalea enf'erme­

dade a a padecer por la eooiedad debido a loo axoeeoo dal •uce: intosiaaoitm 

•1111etar1a e. 1.JDproduci:tivid.ad de l•e inver11ion•o. Uno de loo a1rpeotoo 1.mpar­

"taoteo para. comprender por qu6 raa6n ee detiene el periodo de •U«•o ea •in 

duda, el awaento pau1atino en la taD& de interfa (v•aee eeoci6n III.6.), -

que ocmo viaoo ae lleva a cabo ent:r. otra.e raaoneo, debido a lJL compenea­

a16n por variaoi6n de precioo; de tal. forma que el 1:ipo de inter•o il'11 11:!:! 

bt.eado be.ata aubrir el 1.nter4o originario, el ao-.panente -prePri.al. del. -

c:r•dito, aa{ como l• compenaaai6n por yar1aci6n en loe preo1001 

el &Wl!ento del etoak de dinero en sentido amplio que lleva aonei­
go el •WDenta de la cantidad de medica tiduaiarioe reduce el valor en 
caabio objetivo del dinero ••• e.n tanto oontillda eata depreaiAci6n -
del dinero, el tipo de int•r•• para pleat&lloa ha de aeguir INbiendo -
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ba•ta aloaa.-.r un nb•l •ap•ri.a:r al que hubie•• aido u1&ido 7 ~­
do ai no.. hub1.ers ra.!'rida"•l'teraci6n el Tal.ar en caabi..o obJetiTo del 
dinero. (filC.p •. 399). 

ll fen6•ano d.• l• crt..111 •e~ da una alta taea de 1utl•t%16n, pu!. 

d• aobr11Tea1r, inalueo ein que l• poiitiea de expa.na16n ~one'\aria 7 credi­
'ltida ~ ten.1.Pado. De beo.bo, •• han preeentado ep1eocl1o• de la b1etor1a 

ecmn6-.1aa, en 101:1 que u.na ••• aparecida. lS cri•i.11 aan 1n1'1ac16n1 oe eigu.e 

pretendi-ada 1ruperar la primera, con b&ae en una política eone~ri• exp•n­

ain, obtenilndoae 1-9113bl•• aon .. au•naiaa: 

Aunq.u• laa U.ti tu.Et anea ~ t1c::1&11 perei&tiel'llD obatinad.a.mente 
en eu acti tws ell¡l&l:laicm.i.8ta, na por ello el •u.se podria mantenorne !. 
terc&1111nte. Tiene que traaaaar par t'aerim todo inteato de reeapl.Dr.&E! 
unoe inesietentea bi•nea de aapi\&l (ea decir, la• •Xpr•aionee pJ 7 
p4) par eupl•Wdoa aed.1011 ticluoiarioe. 51 l• e:.:iana:l.dn credit1c1- na 
•• d•t..laie a ti .. po, al MI«• d.a paao a la catdatrote aionetaria ( Th• 
or.ok-up bocm) aparece i. tra.id.a baria ~orea r-.J.e• y todo el 111•t­
.. aon•tatlo •• Tiene at.jo. Por lo general, bsata a.hora, loa ent•a 
preata.mlataa no llevaron laa ooeae baat.& el dlti•o extremo, Se airua­
taroa cv.ando tod.ayfa ee~ba. lejoa el de-etr. :tioal. (Alt.p.821), 

••• Loa Bano:oe, por •u •a1"tl•r1109 que bapn para ...,_.entar la cJ.n:ula­
c16n de ar-'di~o, no pueden detener el. a.la& del \ipo d• inter••· A'1n 
a.1..quiaieran T pudi•rnn ae,guir &Wllenta.ndo la oaat.J.d•d de mediou tidu­
o::t.ario.e baet.a ll.epr al pwi,tio e.n que ~ no tueae poaible el aumento, 
t&lipoco poddan l.ogr9.r •l r•aultado apetecido ••• Un. tornrnte o.amo -
'•e de a•d.ioa riducdarioe, al oo ae puede prever e-dando T d6Dd• ae -
4•teodr4 o poclrtl aer deteiú.do, ha~ deec.,.der con ra.pide~ que dard -
p4nioo baata que caiga en inaoodabl• abia•o el Yalor en cambio obje­
t'ivo de la unidad moneda T cr4d1to, Entonce• el tipo de 1nter~• parn 
p1"4iataaoa ha de 8'Ubir eo pareoidoa gt1ldO T torma..(TDC.pp.399-400). 

Ta.o pronto como termine. el prooeao de creaci6n de nuevo dinero, •l CP! 

til.lo de naipes del auge ee empier.a a deamoronar: loo empreuarioa ue ven 

obl..iBBdoa a reatrin&ir irua actiyidadea, al carecer de loa tondo• eiigidoe 

para la oontinuaa.J.6n de loa pro¡ectoa • la e~gerada eocala cocientada, CE 

mo menoion.ilb&.moa antea, l• econam!a tl..1ende a volver a aue variable• rutt~ 

lea~ inolueive,la tasa tntlac1onar1a puede reduc1rae conaiderable=ente 7 

ll.eB&-r a nivel•& a!nimoa. Hay empreaae que ee deehacen de aue inventnrioa 

a cualquier precio. El ajuat• del mercado puede aer ada m4e tuerta: t'br! 
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~ue oJ.ersaa, pro7ecto11 que ee 1nte:rrw.pen, inatalaoionea productivas a m~ 

d..io acabar; aparecen eapreeaa que requieren tondor1 para eY1Ur la qui•biaa.· 

pero la concea16n de crrfd1toa 1 antee tan generosa, llll:r.ora ee toraa di!icil, 

teodlaudo a eu.bir in.moderadaliiente el componente -preead•l del 1nteri11 -

bruto¡ por llU parte la taaa de deaempleo puede .waen'blr, lle61'Qdo a un n! 

vel. mayor de cnmndo •11 1nic16 el &uge. Se ••1.d•nc.1a la de-eirura, la 111•­

ple 7 llana 1aproduat1.v14ad. 

Ciraun•tana:!.•a acoidentalea, da orden inati"\u.aJ.cnal. 7 paiool68ico, 
suelen t~a!oraar la 1n1c.1ac16n de la crl•i• en P'niao abieri:o. Po­
damoa daJ•r a loa b1etor1&.4orea la daa4?!1po~6n de lea te.n lai:ientablea 
aituaa.J.onea que entoncea ae producen. "º e-o.pete a la taaria catal4c 
tic. el ex..iu.ina.r con det&lle laa calaaidadea pn:ip1•11 de loa d!.a 7 -
laa lema.nea de p4nioo, ni datenerae en 101! diTeraoa aspectos del •i~ 
~o, a Teces realllante groteaooa. La •auna.ta no aa intaraaa. por lo -
qua ea pure.ment• accU,dttz¡tal 7 depandiante de lalll draunatanci.&11 biat6 
riC"ae da ca.da aa.110 oonorato. Lu. c:Uencia deba, al oDQtr.rio, diatin- -
g\11..% 7 separar lo aaanotal 7 apodioticamenta naca11ario da lo a61o ~ 
venticio, deadana.ndo laa tacataa pa1co16&1caa dal ~co. Intar•aala 
to.n a6~o ad•ertir que al &U&a, ingeniado por la axpanat6n cra.U.tia1~, 
torzoaaaanta ba da dar paao a aaa realidad qua euela danoaicarea da­
prea16n, daatacando que en aeta dltiaa eatd. t~ndo cuerpo prectaaaen. 
te el r•ajuata, el prooaao da r ... coao.Alu" l• pro4ucd6n a las a!eotiYaa 
oirounatanct•a del mercado; ea daotr, • laa diapc:mJ.blaa a.Jtiatenciaa -
de .t.Dctorea de produco16n, • l•• preteren4i4a da loa OOJlSUaidm-aa 7, 
aobr• t;od.o, a 1a t.aa da ia.tar•• or:igharia. aagd.n quada ratlajada en 
l.9:1 ~cuiaa de.l. pdblico. (AH~p.822). 

La. e:11p1Lnei6n momtaria 7 crad1t1•ia dio lu&ar • 1.DTaraionea axca.at.-a 

en la~ induatriaa da bienea da capital, a insutioiantaa en laa de bienaa 

de oon1N.1110, La reoeai6n ea un prooeao inaoala,..ble prtrt'oo:ado por l•a dia­

toraionaa que outre l• aconomia en •l periodo de au~a art1r1cn..i-1 proToca­

do por la 1ntlao16n. Para Miaea, la ecano•ía debe reton:u.r a la dinllmica 

dal libre m•rcrado {v6aaa eeco16n II.4), ea d•c1r, al orden ortentado ba­

c1a ae.tia!acar del aajor modo pooible lo• deaeoa de loa conBU.111idoraa, La 

econom!a ee recupera ouando el proooeo de raajuat• queda co•platado¡ ein 

.aba.reo, laa ooodicianea de 1• ai._.. aon ahora. ~ 41.f'•r•n•••: 
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••• (J.a.11) circ:unatancia.a {de la eoonamía) en modo a.lgUno eon ya icUn. 
Uioa.a a 1&11 que preTa.l.•a:!an al inioi•ra• el proo11110 11xpan11ion.111ta. =­
atuch&a 110-• han oaabiad.o. Bl ahorro tono11011 7, ad.n m4a, e.1 aomdn, 
poaiblemeote ba)'an producido nuevoe b111n111 de capital, b111n1111 'atoa 
que, an IN totali.dad, ea de esperar no se babt'ian eatumado a eauaa -
del aobreoanau.o 7 laa .. 1a11 inveraionea. X... desigualdad t!piQ.!l de la 
1nt'lao16n ha hectho n.riar la fortuna 7 1011 ingre11011 de loo diversos -
grupoo • 1.ndividuoe. Bl ndiaero de babit.aotea, ind11pendi11ntem11nt11 de 
la 11xpanlfi60 arediticia, 'taa:lbi'n puede ha.her cruiibiado, a11! como la 
oa.poa1c16n de 1011 d111tinto11 11eotor1111.d11 la poblao16n. Tal ves b47an. 
ae reg19trado progreaoe t•cmtcoa :r cabe ba,.a mudado la deaianda de lila 
diveraaa meroancdaa. El estado final al que 111 mercndo tiende :ra no -
1111 al. miemo al que apuntaba &ntee de las perturblloionea pro•ocadaa -
por lA erpane16n a:r•cl1 t1c1a. (AJl .. pp.822-82)). 

Durante el proceao ele reajust• -,.a propiamente la deproei6n- ee mani­

tieata a.laruaente, que 11uch111J1 de l.aa aventuro.o empr.,narial.ee, incluidas -

laa que el gcb~ecio ae •etió a realica.r -prot-blAmente traapanando BU ·~ 

tera de reeponn&bil~dad y extralirliitd.ndoae en aua !unciones-, carecerían 

de tUD11amentoa sólidos para l.leT&rae a cabo, non inetioncea y su a1tuaci6n 

rinanc:iera ee deplorable1 t!picoa eletantea blanooa. La. productf•ida..d. no 
ea un criterio que suelan conaiderar loa dirigiataa. Deberia aerlo. ta fe 

proverbial en lo grande, en lo pi%9eaidal, en lo eignnteec~ oe detiene poco 

o o.ad& en un -..pecto 1'undam•n1:al.: la ren~ilidad. 

Hay inveraionea efecrtuadaa durante el auge que exnminadae tr!amen­
te, con ojoe que ya no nublan lea eapeji1J111oa de Ja expana16n, carecen 
de aentido y utilidad. En to:n;ia algunn rueJon ePr oprovcbcadaa, puea 
.i i:-ci0- de loa correapondienteo productos no ootironcw. la cunnt1a. de 
loa tondos que la explotación de talen inetalaoionee eXi'.e invertir 
en lea miamae; tal capital Moirculanto~~~ rrec1ou, con :io.yor urgenata, 
paro. natietaaer di!erente:i noocoidad110, :iogd.n d":i:ue!ltrl\ el hecho de -
que el mismo deviene mlle rentable en otroo cocietido11, l'l\br!l, "n cam­
bio, tor-pea invereionee ta~b14n 1 cuyae perepecti'llls no eeRn tan peei­
~ietaa. De baberae practic~do un cálculo obJetivo, el correepondiento 
aapit•l• deede luego, no hubiera :iido invertida en talen pro1ectoa, -
Loo ractorea inconvertible& utili:r..ado~ tan de eati~arue dilapidadoe. 
Atrore bien, por RU prtJpia candioJ.6n da 1nccnvertiblea, oonst!tuyen 
!ait accompli (beaho consumado), que plantea a la acci~n humana nue­
va au.eoti6n, Si lon ingreaoe que la venta ae lo:i correepondientco pr~ 
ductoo reporta gupere.n loa caatoa operativos, oo provechoso ecntinuar 
la praducci6n. Aun cuando, dadoe loe prec1oe que loe conm1.111idcree ea­
t.L!n diapuentoo a paí{Qr, la totalidad. de la inv~re16n no reaulte ren­
ta.bl•, una part"e, por pequeea que eeP, de la niiq¡a a! lo ea, L& pro-



183 bie 

poroi6n improduativa ha de estime.rae perdida ain oontrapartida, ca­
pital malbaratado y perdido. 

X.a aludidos realidades, eU1m:lnadae dende el punto de vista de loa 
contN:llidoree, nea sut:1ere.n lae ~ismae apuntadas oonclueionee. Lae n~ 
oeeidadea de lae aaaae se ver!e..n =ejor atendidae si loo eepejit!l:llOB 
provocados por el dinero barato no hubieran inducide a loe esproea­

rioa a ~leaatar loa eieap~ eecaaoe bieoee de capital, detray6ndo­
loe de coa:e'bidos en loa cuales bu.hieran pet':llitido eatietacer oecesi­
dadoe ~d• uree.ntement• sentidas por loe conBU11idoree, para dedicar­
loe, en ca.a.bio a la atención de otras ~enoe acucia.ntee. 5• trata de 

realidad, desde luego, la=eot.able, pero que ya no cabe modi!ioar. L.aa 
gentes, de mc..ento, han de renunciar a B&tietacctonee que pod!an hn­
ber disfrutado de no haber venido la e1panei60 o provocar deeat:inadne 
1nvera1anea. Puede.n, al mianoa, ooneolaree paraia.l.meote, pensando di~ 
!rutan de bieoea que, de no haber sido perturbada la eotiTidad econi 
mica por el deepilltarro d•l auge, hubi6ranlea reCJUltado prohibitivo•. 
Flaca eo ciertamente tal co~pensa.ci.6n 1 puse aquellos otros bienes do 
loe que no pueden diapCl:ler por la torpeca con que han eido inverti­
dos loa diaponibl.ee !aetoree de producción, lea int•r•aen mucha ª'ª 
qu• eaoa "euced.J.neoa" que abara ae lee olrce~. Pera oc h.-;r m4e al­
ternat~va, dadae las G.ircrunatancri.ae y realidades coocu.rrenteo. (AH. 
pp.B;)-824)~ 

A pesar de laa r•itenulaa t'luctuacioneo o!olicae, la b1etoria eaon6ai­

ca de loa pa!.eo donde ha prevalea.ida el eiatem• de libre mercado, regis­

tra u.n progreao econ6ii:.ico aoatenida, ma7area dispooibilidadea de bienea -

de capital y un alr.a en el nivel ••dio de vida. Bate progresa material, -

en ooaa1anee 1 ee to producido tan r4pidacente, que ha logrado compensar -

en c~erto grado las p'erdidaa provocadas por el eiceaivo contr\Ula y laa d~ 

aaoertad.De 1avereion•s que ocarr•• la e1panai6n monetaria y crediticia. -

?lo oba"tnnte la anterior, la e1panei6n consta.ria 7 crediticia suele tr.er 

consigo la receai6n de la actividad, la CWll muClhaa veces ee torna prOOU!! 

ciodo oenvirti~ndoae en uno severa criaia, qua CJUele acompal!aree de altas 

ta~aa de deeempleo, dea6rdenae ~onat:ario, P'niooa !ina.noieroe y cambiari­

oe, detlaa16n -como aucedi6 en 1~29-, inJ'l•ci.6n o biperinJ'laci6n -cay6nd~ 

~e entonces en la eatantlaci6n-, !uga de diviaae, d•vnluacionee, deacon­

!ianza generali:u.da, diam1nuci6n en lae iaaaa de 1nverai6n, deaajuatea en 

loe precios relativos tanto de bienae y servtaioe como de !actores produ~ 

tivoe¡ en definitiva, lae depreaianee retzaz.an al pa!e en su ca:nino hacia 

el deaw.rrollo eoon~ico. No parece exagerado atiraer, que la expanei6n di 
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neraria eapobr•ce a la gente, a lar68- perjud.ica m4e a loa m4a pobre• 7 & 

loa grupoa aoo1.al.1a m4a d•aprotegido•, ea decir, a quien poniblemente, de 

mllT buena fe, ae quería ayudar mediante la ~ropia expana16n dinetsria. -

Puede haber peraonaa que ha7an eabido aprovechar la oo,.unwra para enriqu.! 

cerne, personas ~o intelecto no ae b•1a obacurecido 7 que ba,-..n ma.nt•ni­

do la prudencia en la dir•cc.ión de su patriaonto, ein caer en iluaionea -

•onetartaa d• ninguna a1aee y mu,- freouentea, en eata tipo de con'f'Ul.atonea 

eoon6aioaa. otroa aujetoe, ain ... 7.or m'rito peraonal, puedan DAlir fayor~ 

aidoa, aimplemecte porque laa merca.ooJaa Tendida• par el1oa ee han enc•r.! 

oido &ntea qua i. ma7or!a de loo bienea que compran, Sin embargo, el gru,! 

ao de l.a poblaci6n1 la aleae baja, l• olaae aedia, loa pequeftoa ca.erotae 

tea, leo oampaaino•, lo• obrero•, lo• ampli:sado•, lo• penalonadoe, lo• ju­

bi:l.ado•, l•• p•r•on&• de =a7or edad, pagar-dn integrn.ment• en IJU carne, •-n 
ta'f'O • centavo, el oan.uao irmaderado 1 la torpeza lnTeraora 7 el derrooh• 

gan•r&l.i-.do -blcluida la corrupc16n- del. •piaDdio 1nfi•cicn1eta .. del cual. 

en t•l'Wlinoa gen•rale• 1 eebenetloiaron poca, 111117 poco o qui&aa nada, ,... -

que, .unque ou• lngr11•oe nc.1.nal•• aumentaban¡ en t~rmioca realee dlimlnu­

ian. oon•iderable~ente. E.n 4ltlao de loa C&•o•, el empobrcclaiento general, 

ea par lo ••no• realtlv~• laa poalbilidadea de mayor prooperldad que han 

eidO deep•rdiaJ.•da•. Y1 la .... triste del c.eo, aonaiat1 en que, el da6o 

moral a loo c:iudad.anoa su•le ••r iula grave que el material; l.na peraonaa 

al veroe en l• ca6tica eitu•ci6n econ6mica, suelen perder l• re, lo con­

ti•nt.a y el reapeto en ai mi .. aa, en IN. paie, en las inetitucioneo, en el 

futuro. &parec•n lo• l~entoa ea~jr1lea y lo autojen1grac16n. Algunos caen 

en el c:1n11S1110. Se vaga Din rumbo, a la deri:va, perd1•ndoae un tiempo qua -

no puede perder, sobre todo, un paia atrasado en au progreso econ6cico, Su 

conciencia de l• grave a1ti..tac.16n que se vlv• ea cilio aguda porque ontrev6 -

que la caida no era inevitable, y que finalmente, aunque •e• ~uy duro de­

oirlo1 h& aido recrulto.do de rallas bUJDanoo. Errar eo hUQDno, pero hi•t6r1 

ca.mente se han dado cr:L.le tan oeveree, acompaiW.jae de ren6meno~ ~olittcoe 

y socia.lee tan denigrante& -corrupoi6n generali~ede 1 peraecusionea, con­

!1.ictoa oon el exterior, reprea16n, carencia de gani.ntiaa 1nJ1vidual•a, -

falta de lib•rtadea-, que el error parece tuera de todu proporc16n. Por -
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supuesto, lo importante ea intentar levantnree 7 eobreponerse. Ln.a perso­
nas ae hal)An tanto m•a deecora~onad.aa cuanto mayor tue antes su optimis­

mo; ahora ae sienten v!ctimao de un ,gran engafto, viviendo el oacritioio 
ootidie.nn e incierto que impone la crisis. Sa !orma un nudo di!fcil do d~ 

aatar, becbo de azoro, corrupc16n, arbitn&.riedad, anguati.a 7, sobre todo, 

inoo11prenai6n de lo. sucedido. 

El ª\18ª• desde luego, empobrece. Pero loa quebro.ntoa moralee que 
·ocaciona son ad.n más graves que loa perjuicios it.aterialea. Iaa gente• 
pierden la fe en a! m11JMBa, deacon!iando de todo. Cuanto mayor tue -
primero au opt1milf!llo 1 tanto m.d.a bond& ea, luego, la deaeaper.n .. 7 la 
truatrao~6n. Suele el hombre atribuir loa !avoree de.l. destino a la -
p~pia valla, ccrnalderpandoloe junto premio a su laborioaidad, tnlan 
to 7 probidad. Para loa reveaea de la tortuna, en caabio, buaca aiei 
pre a alguj.en a quien reapcuusabi1Jzar 1 aoliand.o •tribuirloa a la irr.. 
cionalidad de la.a inatitucicnea pal!tiaa• 7 aocialea. No ae queJ~ de­
lOJI gab•rnantea pcr haber producida •l auge. Cdlpal.•a,•n cambio, de -
su inaaala,yabl• real.ll.tada tlnal. Par9. el ¡n1bliao, el d..nica ra .. dio -
aon~ loa m&J.ea, hiJoa de l• i~i:l:in 7 la B%p&na16n cr•ditlc:la, ·~ 
trJb. en inaiatir por el camino de la a1paoai6n crediticia 7 la infla 
c16n. (AH.p~841). -

Y a.ilado ~iae• can decapci6n; 

·~· Pero la peor ea que loa hombrea aon tncorregiblee¡ al poco tiem­
po, radeacubrir&n la OJi;¡:...na:i.6zi, crediticia 7 1 una Ta~ ada, la triate 
historia ae reiniciará. (Aff.p.84)). 

Durante el periodo intlaci.onaria o de auge, suele preaentarae un incre­

mento en laa importacionea 7 un ti.rene.Je al exterior de reuervaa internaoi~ 

na.lea, lo aua.l praaiona al tipo de cambia para qua eurra una devaluación, 

Ca.o viaoa en l• oeoo16n III.5., aa puede decretar eata dltima medida por 

parte de la autoridad monetaria, paro devaluar no ea una verdadera aolu­

oi6n al problema; puede aolventarlo durante algda tiempo, ain ombargo, lo 

~ue 8e requiere ea detener al &W!!Dnto de la oferta monetaria, de na e•r -

aa! 1 88 ten.ir4n qua realizar devaluactonea auceaiva8: 

El que l~s autoridadeo puedan ~ctualmente ••• decretar la devalua­
ci6n de ln ~oneda na venido a mojiticar, hasta oierto punto ••• (el 
ajuata que 88 real~ba bajo •l patr6n oro), El gob1ern.a., al verlHI ~ 
menasado por el cirenaje exterior, en ve2 de restringir cr6ditas o e-
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leva~ el tj.po de deacuento, davali1a. 1A medida, ain embargo, no re­
suelve •l problema, Si no inquieta al gobernante el •lz• de lae divi 
aae ex~i•raa, durante •l«dn tiempo podrá ocntinuJLr au política di 
e70¡>anai6n crediticia. Pero,un dla, la outaria ae iterruapird. 1 hundi4n 
doee •l aiatellll' manetarta. Por eao 1 ei laa autor1.da~a no deaeu.n ver­
•• !or .. daa a devaluar a un rit:mo cada vas ~· acelerado, obl18fldo r. 
m\l.talea evitar que 1111 expanai6n crediticia ISUpere la que practiquen­
-.qnal.I.oa paiaoa co.a. q.u1.en1111 de•ean mantener equtlibMLdD al cambio •~ 
t~or. (llf.p .. 1149), -

No deba oonfundt.rae lo que ea propiAaente una aituaoi6n daflaoionari• 

7 cont1'9-o~ioniata en l• economia, oen el prooeao de reajuste que ocacion& 

el au&e expanai.oniata que bB terminado .. Depende de cirauaatana.iaa inoti~ 

cional.ea part::LoulArea del eiateaa crediticia •~ donde ae llevó a cabo la 

e~pana16n dinera~, que el proceso de reajuete del mereado etecti~ente 

dA lUBIU' a una diem1.nuci6n de la oterta monetaria, Puede produairae tal -

d1D•inuai6n, entre otaLe ra~onee, s1 por ejempla, la a.riela pane en eit'u!, 

cd.6n de quiebra a 'banooa que otorgan cr,dito dezmedtdamente, ain que haya 

la aompen .. crl.6n a c&rg~ d•l 1\1&.nco central¡ o, te6ricruaente, podeaoe twn­

bi'n auponer,que loa be.ncoa cautelosos por la receo16n que prcvoc6 la ex­

pans16n ared1tiaia, a.hora inorH".enten IN propia liq,uideir; reotrtneiendo llL 

c~nceoilm de pr'ota=oe; un tercer planteamitlnto podría oer, qua •l eobler­

na ooloGll.ra. un 8'11pr6otito on el ~ercodo 1 eeterilir.ára loa recursoo dine­

rtorios por esto conducto rccibldoa. Pero, debe~oo scflalar, que la cantrac­

c16n de la otert:B monetaria no ea una caract~rietlce que necesnriamont• ~ 

a.cmpafle a la depresión (AH~pp.~'27 y 629), Por otrto pnrte, la eoco.ser. de -

CT6ditol!I que suele preeen~rl!le d.urante ln crlsia,¡,crjudioa tanto a 1a11 -

empresa.e de antellll\no condenada& a deaaparucer -por la dir.Amica del merca­

do, o por euo 01U1gerudaa pretenaloneo en el rerfodo de ~uce-, cc~o a las 

e11:1.rflaue eanko, que ¡>odr!o.n pri:.vpertir y amFliS.r t'U e!loula dt: cperaclonee 

oi dispusieran del cr,dito neceriario. Ja nunca, oin e~bnreo, enfrenta el 

problema de que loe preots.tarioo no devuelven loo cr&ditoo que, en au mo­

mflnto lea tueron otorgados, v!.fpdose en di!iaultude.e p8-T"ll cor.ceder r.ueVCJn 

rr,at.nmoa, lo cual retuerr.s. la tendencia a ~ue la crleio ee geper~lice, -

vi,ndoee nu:ierosaa e11:preoae o~:ign.daa a restringir ~~~ sctividndee. EPtan 

conaeouecciae oecundari&a de la precedente exranH16n ~onetaria oon ditic! 
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le• de logn¡r esquivar. 

Áhora bien, de preeentarse realmente la detlacilm al reduc~•e la ote~ 

ta eooetaria, tanto el mer.ca.&a c:-editioia. como la tasa de int•r•e, ban de 

verse at1ctadJ;le 1 incluao antes de que TDr!e.n loa precios do l.&a di~ereotea 

mercanc!Ma y eervicioa. Aparece una tendensia al alr.a del tipo de tnter&a~ 

habr' en~cee, pro7ectoa que parect.n rentables 1 que llho~ ya no lo eon. 

T'nnto loa precioa de loa !aotoree productivoe co•o d• loe arttaul.oa de ao~ 

DUalO, tienden a la baja. Las expectativas de 1nT•ra16n de loe empreaarioe 

no eo~ 111\Q' positivas. La vida mercantil se debilita y aparece el deaempleo. 

En E•neral, loa precioa 1 loa salarios tienen una reaiatenci• aeue&IU. a 

deecender -son r!gidOe a la baja- CoDU qua no 1n1cede para el alz... Sin o~ 

bllrEo la coyuntura sólo va.ria basta ~ue loa aala.rioe y loe precios quedan 

readaptados o la nuevn rslaci6n monetaria, la taaa de inte~• t.ambi&n de­

be accmod.llrae a la nueva aituacJ.6n 0 tendielldO a bajar en el largo p1azo, 

Ccco Vll!!llOD, la det1aU16n y la conttacci6n crcd1tie.1.a oon"tiilll!J'en fenómeno• 

que perturban el deeenvolvimiento normal del merll&dc oc:acicnaado i.aleat&r 

en loa d.i!erentee grupoe aooialee, al igual que la in1'laoi6n 7 la e>pan­

ei6n craditioi& (v4aae eeoo16n llI,5,), Pero, como dij1'"oa, de ninE;UnB ~ 

nera,. la detlaa.16n ;y la contracoi6n sen 111i11plemente el reverso de ln in!l~ 

c16n 7 ia expenai6n. ve .. ca como con111idera ~ieee lae di.rerenclaJ:i entre a~ 

~oe !en6menoa eocn6miooe1 

la intlaailm 7 l~ expanai6n, al principio, producen aparente pre~ 
peridad, Preaieamente resultan tan &tr.O"ttvaa por cuanto parece ea -
eatá enriqueciendo a la mayoría o incluao a todo el 111U.Ddo, Iao gentea 
se deja.n emtauaar, Ea praciBa una tuerr.a moral poco cosd..n para hacer 
trente a talea tentacionee. La dt!lao16n, por el cont.Mlrio, irmedint~ 
mente provoca aitue.cianea cocn1r.cente conoideradao deisagni.dablea, su 
1.crapuloridad. ee ad.n mayor que 111. popularidad de la 1ntlac16n. Con­
tra la deflao.i6n ae ferir.a de inmediato la opoeici6n mde feroz, hacif~ 
dose pronto irresistibles las tusr..as pal!tico• contrtt.ri•• a la ~in­
ca, (AH.pp.827-828). 

El eobierno, !inAnciando su d6tiait bajo medioe intlaoianarit;W1 y crfd! 

tos pdbl.J.cos baratos, vs aun arcas llena•, ffan habido intlacianeo que r•­

gist~ la historia eoon6aiaa, en laa 1%\l&lea se ha lleca.do •l extremo de no 

haber reaaudaoidn r1ecal. El gobierno descaradamente ee financia cocpleta~ 
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mente •m1tiendo d.ine:n:i; 1 la ras6n de qua no baUa t.ngreeoa tribuUrlo11 

oone:Urte tUl ClU• ooneid•nindo la al~ieima. tl\IJIL de 1ntlaci6n, DA.die paga -

loe 1lapueato11 a tidpo, l.oa r11aargo11 o srulta11 1111 re~gan .uuho al. alza de 

pr11a.1oe¡ l.o mejor e• pagar t.arde, ~to úa tarde,. mejor, 1 111 1u1 puede, 

d• plano, evadir, mejor todaYia. ?or au parte la autoridad, pierde capaoi 

d.ad para aobrar al. contribuyente, pr11!ier11 dedicar r11aur11011 a atrae 4reae 

1 renuncia a eet• asunto. Todo su ga.eto lo b.aae con 'b&1111 en emitir din•ro. 

El caoe econdmico, eooi•l 1 político eetá en 9U apogeo. El ambiente 1111 -

p~opioio pa.na golpee de Eetado, fan&tJ.umoe, milituriB1110, repree16n y pro­

bl..._. coa •1 exterior. La det'1aci6n •n cacbio 1 depaupe:a al fieoo. 14 11~ 

pana16n crediticia enriqueae a los b&.D.ooe¡ la oontnacoi6n 1 1.011 inaoYilii:a. 

La in!laoi6n 1 l• e~pana16n atraen, mientrn• la d•flaoi6n y la r••tricoi6a 

repelen •l conjunto de la poblaci6n. Aaba• •on a l• larga notaataa1 aunque 

en realidad, el :ioapel que la deflAai6n y la re•trtcai4n han ;jugndo hietló­

ri ... •a:t• e• alaiao... Ahora bien, para Mieee 1 o.n oont:Ml de lo que mucboa -

pienaa.n 1 el proaeeo inflaoionario ee peor que la deflaoi6n1 

l.& diei111ilitud entre l&a doa aludida• manipulacionea del dinoro y 
el or6dito no eetriba, ein embargo, 'tan a6lo en que una de ellAa a -
todoe agTG.da 1 aientrae la otra a na.die €\115ta. El dar.o qu• l.1L defla­
oilm y la contraco16n provo.eAn ea eiempre menor, oon indovondancia -
de·qu• ooneti~ea aedidae que trn ]A práctica C!\Q" 0C1X1tada.a vocee a• 
lles-zi ereotivtr.mente a iq>licar. Pero por eu propia eeencia. 1 no o~o­

tante, coneti~en fen6~enos perniciouoe. ta e~panei6n mal"t;:iQ.rata eies 
pre e aaeo taotoree de producaidn, por el e10.eaivo coneu::io y lBD ~or 
pee invereionee que prcnroca. Abreee, • la ooncluei6n de la miDlll.ff. 1 lai, 
go y tedioeo periodo de recupernc1on haeta co111penr.,ar todo el e=pobre­
~miento ocaoionado. La oontiscci6n, en c1.1.C1bio, no irrigu ni eobrccon­

BWQO ni erradas invereionee. ID. te~poral reduco16n de la actividad -
mercantil coincide ouot~oial111ente con la red'cleoi6n del conll'W:lo de -
loe obreroa que dejan de tJ:'1lba;jar y de los rropieturto~ de 1oa !nct~ 
rea aateriu1en d~ producci6n cu¡uo ventan ee contraen. ~ero no quedQn 
dafton l•tenteu. A1 concluir la oontracoi6n no b9y p6rdtdae de 08.p1tal 
a cocpensar. (AH.p.828). 

~iBee no• reeu..me lo dicho haeta aboni., acerca de la pol.it1ca inflBeion~ 

ria y deflaoionariai 
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IA econoailr. no reaomiendo. la polltica int'laoionaria ni t•11poco .J.a 
detlaoJ.OJ1$r1a. JR114s &lienta a loa gobiernoa a indiecuiroe en el !Wl 
oioaA1111•nto del Qedia de intercambio qua libremente el ••re&do haya­
adoptado. Li.J:{taae simplemente a procla.110.r le.a aiguientea Tel"ds.dea1 
l. tto abogan por al bien co=ún, el bieneatar gene.t"ILl ni loa intere­
sas genera.lea de la nación aquellos gobernantea que adoptan medUS..a 
ill!1aoianiatae o detlaoiQ?'l.ietaa. Taleo pol{ticoa, CWLndo aa! proce­
dan, aimplemente ra.vorecen a detet"lllinadoa grupoe, con dafto po.n¡ el -
reato mayoritario de ¡a pobla~dn. 
2. No ea poaible e.v.ber, de antemano, Quienes, ni en qu6 medida, aer4n 
benettciad.aa por u.ni\ cierto actunc16n 1nt'lacio11ar1.H. Loa correepon­
diontee efectos dependen del conjunto de lae ctrounatar:urlae coacurran 
tes y ta~b14n, en gran medid.a, del• Y•looid..11.d que•• 1-pr1.a-. •l •O-­
vi.mienta i.n!laaionaria o detl.aa.iono.rto, eiendo 1no.lueo poeible v-.r!•n 
aqu4lloe de Diftftll- a lo lat"'ga de la operac16u. 
J. ta exp11nai6n maneta.ria provoca siempre inaln 1nverei6n de capitel y 
eobraoona\l.mo. No enriquece, aino que empobrece, a ln nac16n ••• 
4. Una continuada pol!tiCll 1ntla~ii;mari• ha de provocar, tinn.1-~te, 
l& ca:1•1• y la de111&rticulaei6tt del aieteca iconetario. 
5. a polltica detl.Boion.aria resulm oneroN para al eHU"io Jl'Ó.'lll:lico 
e impopular entre lae aaeae. l.e. pol!tiaa inflacionaria, en cambio, i!!_ 
crementu loe 1ngreaoe tiecalea y ea Jubiloea•ente acogida por loe 1~ 
nora.otea. El p•l1€ro det1&cionario ee en la ptilctica deapreci•ble, -
r•81.tltando, en ~bio, grav!ai•o al peligr-o 1n!lac1onar1o, {AH,p,69~l 

~ pronto oa.o aparece el reaJuete del meras.do, ee eeauahan laa queJna 

~e diveraoa grupos oon~ra la detla~16n -ei ea~ ea preaentii- pid14ndoae 

-quii.á un tanto con!'unament-, una raanudacdtin da la pol.!tie:Oo 1n!l•c1o.r:ti!. 

ta, Teóricamente, aún ai.n disminuir la o!erta mon•...,r1& en t•l'lllinoa nomi­

nal.ea, la raoee16n, ee deoir, el reacomodo de la economía, pe>d.r{a de11o11tnr 

un.u. tenJencia, de orteon monetario, por el lado de la demanda, hac1a el -

al~ del poder adquiaittvo del dinero: laa o.mpreeaa deaean incrementar «u.a 
teaorer!ea lo oUAl hace variar ia relac16n 8TltT1! la oferta ~ la de111Bnda -

.:Uueraria: cabr!e llwnar n e::ite ren61:1ono detlac16n, pero la diacinuc16n -

aal ~r~cio de }ua mcrcanc!ee ae deber!e n Que loa preo1oa da loe taotorea 

~• la producoiln han ulco.nzado un nivel cuy elevado durante el auea. ~l -

precio do loB c1•=oa ha de bajar, por lo cenoeen tén:iinoe relattvoa, para 

que loe neeocioa pueW..n oer rentables: por ello, lee empii!&artoa incremen­

tan su. tenencia de dinero ~itntraa •astringen lea nd~u1aieionae y la con­

tl'fltact6n d~ perecna.l tui.B'ttl Qua lu eetructura t•nto de r~ecioe d• loe hi~ 

nea co1:10 de loe ractorea ne oc reajuste a la verdaaera situación del mer-
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c:ado, En eate aen~ido, retrasa~ o.1 reajuste de la eccncr.a!n -con una nueva 

e1pa.nei6n mcmetar:ia,por eje•plo-, a6lo prolcmsar1l el ••ramro de la vida -

=eraantil. Evidentecente, eeta ctirC\lnatanc:ia de referencia, ea una de las 

raoet.a .A.e tr1•t•a d•l periodo de reaoOl!l~do de la produco16n, una ••E P!.. 

Dado el •us•, y que euele perjudicar a loe grupoe eocialee de =•noree re­

crureoe, ad.nas!, la tonna de acortar eet.e doloroeo per1odo,ooneiate en.._ 

vi-ta.r aua.lquier actuación que pudiera 1nterterir el re•Juete eoonÓ!:lioo, 

Cabe mencionar que durt<nte el período de aue•, p~va.lece wui. tendencia 

eener.J. de part.i de laa reroonae a oom~r, cuanto mda •ejor, pueo ae pre­

•' un.io continua nubida de prectoa, Bn la de!lal116:n pcr eL oontrs1.r1.o, laa 

eentee no oo~prsn, puee suponen ~ue loe prerrtoe han de secuir bajando. -

Cuando lll recuperaci6o cotii•nza a tomar 1.cq1\.ll110, Ulf·i!'t.a ~bi~n la l!Otru~ 

tura d11 los pr11a.1011, a r11fleJar l& vuri.ac16n qu" la r11lac16n monetaria e!. 

p11:cl.•ent6 a causa de la e:r.paneión dineraria. 

!A te:niiUloloEÍB ooardn re!'1eJa bi~ e..l. atracti~o ~u11 oobre la cen­
te popular ejerc11 l• 1nfl.Boi6n y ia ezpanaión crediticia, atracti~o 
ID el que 1111 han apoyado icndizlere.11 tontativaa de enriquecer n las gen 
tea por medico expanaioniataa, causa.u, a nu \•e:., de lna t.!picue co--
cUlacio.nea del anuido eoon6.:1ca. El &Ugft conoiddraoe enriquecedor: ha 
bl.a.01 d11 proeperidad y de progT'eao. la con11ecuenciü. inaoolaynble, el 
reajuete c1. 11 t.od.a11 }ll.lf opef"9Cionee a laa verdader.a o.iraunst&nciae del 
Cll!rcado, calirf;a.1111, en ca.bio, de derreeión, crleie, eatanca=iecto 
y ratroceoo. El ¡rdblico se ale.a centra qui11n110 rroolaca.n y de~ueetran 
que tan lRmBntadaa perturbacioner provienen exclunivru:iente de l~a to!:_ 
pea inveraionel!I y dl!l e:r.12.ea!.vo oon11uco del auee, que, con11ecru11nt1111:en­
te, de Rntecano, ball~baee condenado al (re.cano. Se buooa con an11ia -
la piedra ftlo11011:ral que daría rcrerui.e vi:tual!.dfld al miB1110. (AH.p. 
839) .. 

Nadie ha de negar que actual.mente cualquier ~edida erientnda hacia 
la rebo.Ja del inter6a ee reputada por las f.entes coco a] to.ir.ente f]Au­
sibl• y t1.c11rtna.a, e.:iti1::u:1nd.or1t• eenent.l!:'ente que el 1114!todc :::cjor rara -
ccneesuir tal reducción ee el de la expanoi6n credi~ici•· Ue ab! la 
epae1clón al patrón ero. El "exran81on1m::o" con!!tituye el tópica .iel 
dia. loa &TUP08 de pre1116n y loe partidce rol!ticoe, sin diecre~an­
a.ia, todo~ ellos ;r;u&ntranee ravcra'tleo a la rclitica de dinPro ahln­
dante. (AH.pp.1146-11~7). 
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En eate EOmento. debe qu•d•r claro que para Wieee, de ni~ manera 

lae criaie econ6micae aon un ten6ceno típico e inherente del eiotema de 

mercado -como Marx y 111Ucboo oocialiet.ao pienean-, eino producto de la erf"!. 

da actuac16n del gobierno en 111ateria de política 11oonhie&1· 

••• parece haber quedado ya e•iden<U.aoo que l.ae c!cliCl&o tluctuaoio­
nee de la eoonomia en EOdo alguno loe provoaa la mecánica del merca­
do libra, siendo, por elcontrario, efecto exclusivo de aquel intar­
veno1on1emo eetatal que pretende reducir la tazia del inter•e por de 
bajo de la que el cercado libre tijaria ••• (AH.p.825). -

Obligado relf\ll.ta, ante todo, daetaaar que ee el praceeo demoor'tir­
co del mercre.do lo que origina la o.r~eie, Loo ooniru.midoree no eet4n -
con!'or:mee con el =odo olmo loe emrreNLrioe emplean loe taotorea de -
prcducc.16n. llueutrnn BU diacor.!cr.cidad cc::prando y dejando de comprar. 
Loo h:lpre .. rios, co~doe por el eepejiomo de unMD taeau de inter'B -
artificial.mente re"Pajadae, no han efeatuado oquelle.e inverelonee que 
pennltirían atender del mejor modo poa1ble lae m4e acuoiantee neoeei 
dadee del pd.blico. Tales 7er~oe quedan al deocubierto en cu.11nto la = 
expane16n oreditiola ee detiene, la actitud de loa con1JW11idoree obli­
€6 a loe emprenarloa a reaju.etnr eue actividades, siempre con mire.e 
e. dejar atendidae, en la ~a.;ror medida posible, lee neceeidadea de lae 
€ftl1tea. Eso que deno::iinaaoa depreoión ee precisamente el proceeo li­
quidatOTio de loe errores del auee, readaptación de la producción a 
loo deeeoe de loa con!nlZll.idorea. (AH.pp.825-826), 

, , , toe siarxietno fueron loo r.rh:ieroe en dem.tnciar lae cri11io eoon6-
nomicas como vicio típica de la ore&.ni~ación c:&pitalietn, consecuen­
cia ineludible de la "anarquía" de la producción, Loo intervenoionia 
tas, aa! como loa eociPliataa no mQrxietae, por eu parte, tienen in= 
ter4e no menor en deQoatrnr que la econoa!n de mercado ea, por e! e_g_ 
la, incapa: de eludir lao rbiteru.d.na depreeionos, Imp6rtaleo eobrelll!. 
nora impugnar la teoría monetaria, toda ve& que el dirisia=o dinern­
rio y crediticio ea el an:ia prinoipa1 con que loa gobernanten antica­
pitaliatae cuentnn para imponer la olllD1Votenaia estatal, (AH.pp.íl4B­
B49), 

y ucerca de lae crieis en la economía aocialiata. -ea decir, en una ec2 

nom!a donde todoe loo precios eat4n !ijadee por el aparato gubernamental 

u autcrid.nd cent:n..1-, ~ieea nos dice en!átiCUClente: 

En ln econo:i!n aocialieta, por el contrar10, aólo cuentan loa jui 
cioa de valor del gobernan.t.e: lae maoaa no tienen medica que lee Pª!. 
~1tan imponer sus prererenc!aa, 01 dictador no se preocupa do si las 
gentes eatAn o no conformes can la cuant!a de lo que dl acuerda dedi 
car al consumo 7 de lo que ~l decida reservar para ulteriores inver-
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invero1~••· Si la importanci~ de eataa ~ltimaa obl~e&. n reducir 
drtleticuuieote el conirul:I~, el pue~lo paaa haabre y •• •BWLnta. Ho ti.r 
cr1eie 1 ~Gr la aimple ra.~6n de que laa sen~•• no pued•n •~presar eu 
deaaon.tento. Donde co existe vida ~•rcantil, 6ata no puede aer pr6a­
pera ni adver1111.. E.n tales cirouneta.nciaa ho.brd po~rerA e inanici6~, 
pero.n\ln<;::a criaia en •l aentido que el vocablo tiene en la econos{a 
de ~ercado. Cu~ndo loa ho=.b:rea no pueden optar ni preterir, en !ar.a 
al.gune. cul.balea proteata.r coatra l• orifUltac16n dada a iaa actiTidn­
dee producti..,..•· (Aff.F.a2&}. 

f~ haber entoncea en dichae econt1111iaa central.mfmte planiticadae, ·~ 

't&nc .. ti.uto de la. prod.uoo.i6n agr!oolA e ind.uatrial, aervioioa de!ici•ntea, 

!al~ de produot1.vidAd 1 inetia.ienoia, carencia de inno'nlocionaa, etaftera; 

pero no babTA propi1U11.ente cr1e1s. 

En muQll.hs ocaoiones 1 la op1"111.6n tnS,bliea no suele vor en el tipo de in­

te~Aa id.e que una traba que 1..1!!.pide la expane1.6n econó.ics. No ctnprenden 

•l plAntelUliento =1s1ano, de ~ue el descuento de bienes tuturos por bienea 

presentes conati~e una ca.tegorp1a d•l act\Ulr hu.a.ca (Y6Aee eecaidn -

11~6.J, 1.mpoaibla de aer abolidD aed1ante :i:anipul4oiones monetarias o baa 
carias. Precuentemeote se aboaa por l~ política de dinero bnra~o, la tual 

ae pt.i:usa traer' la proaperii!Ad in1nterruap14a. »wi:.eroeos partido& pll1.it! 

coa, gobiarnoe 1 u.niveraidad•s y centros de investigación económica, -.pl.au­

d•n a cuantos propugnan ~or l& expanaid.a monetaria 1 el inte:"'Venciontoao 

en la esfera eoon&:iica, cali!tcaodo 1 en c-=bio, de rctr6gra.daa a quienee 

recoatondlln pruden~ia. control y orden monetario, ~ rtn dr evitar las tluE 

tuacioneo de la actividad econ6mica, que caco h•=o~ vieto, lesionan ~~·~ 

mente a la ~yoria de la poblaoi6n: 

iAs continuas alzas y ba3aa de la ncttvida.~ econ6=1ca, l~ inevtta­
ble aeauelft de auaee y deprGsioaea, ~on loa insoalny&Dlea e!ecton pro 
vooados por loa rei~e~doe intentos de rebo.jar el interls bruto de -­
~ercado ~ediante l« expo.nsi6n crediticia. No hay tor=• de evitar el 

col.apeo final ~e toda auge deWJ.ta.do a tase de cx~1na16n creditlciR, -
Tan sGlc cabe optar entre prov~cor :As pronto le qria1~ pcn1endo !in 
voluntQr1a=ente a la e1penei6n crediticla o dajar que, por et ~olee, 
el dcaantre y la ruinu total del siete~• monetario ne prod~zeun ulgo 
~n tarde. (AH.pp.S35-SJ6}. 

cuanto ae ha indicado ae l& e1panaidn ereditiotQ es igualCJ1tnt~ 
aplicable a todo 1..ncremen~o de las ex1atenoiaa de d1~ro propiamente 
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dicho, aiempre y ouando eee dinero adicional aparezca aobre el aerca 
do crediticio a poco de entrar en el correepondiente aietema econ6mI 
oo. 51 eriaa nueTae 8Ullae dinero.riaa vienen a incrementar la cunnt{a­
del dinero ofrecido en pr6etamo, cuando todavía loe aalarloe y pr•e­
tamou no ee han aJuetado a la variada rel•o16n monetaria, lon corree 
pond~entee etectoe en nada de diferencian de loe propioe de un.a ex-­
pane1'6n crediticia. Con el e11tudio de la expana16n crediticia, la ca 
taldot.ica completa la eatruc:tur11. cient{!ica de ln teor:la del dinero--
1 el 1nter6e. Deeenmaeenra vtejoe errores refer•ntee a eete último y 
pone de maniCLeeto la inanidad de todoe loe qu1m6:1ua• planea urdidos 
para "u.bollrlo" medi11.nte refonian monetarla15 y credltloia11. (AH'.p. 

637). 

T6or1camente, exiete la pneibilidad de que la expansi6n aonetaria 7 el"!. 

d1ticia1 con au ccrreopaiidiente bano.nz.a de la acti.vida.d econl:m:1ca, na nea 

producto de una pclitica monetaria consciente, eino de un •!ecto 1.ndeeee­

do por parte de la Banca1 

La 6..nica objeci6n Jamde Opuesta a la teoria del ar4d1to c:i.reulato­
rio ee !laca en •erdad. D!cese que la reducai6n del inter4s bruto -
par debajo de la tasa que al miPll:o hubiera correspondido en un cerc~ 
do libre podr{a ser efecto engendrada no por una politice conscien­
te de la Banou :¡ de las autoridaden 111onetari1t11, aino 1n1esen.i1a resul 
Wda provocado pc;r el propia canaervodurieco de talea peroonu.a y en­
tidaden. Al producirse una ll1tunct6n que, por a!, debia provocar el 
al:r.n del 1nter6e de merCllldO, los be.ncoe, por ou apego a la tl"'lldic16n, 
no &Wllentan el canto delcrli11ta y, sin da.r6e cuenta, iniaiun ln co­
j-Untura cxpaneianieta (9). TB.le11 aoertai• cn.rt-Cf'n tctalD1ent"' de baoe. 
Ahora bien, aur.que, o efectoe dtal,cticoe, admit16n~ce 3U prcceden­
ciu, r.o por olla habriaaoe ::le vartur ln BllCncill. de lR explicucil.n 1110-
r.etbria de les ciclos ocont.ir.lcos. l'crqu11 no interesa C•Jd.leto l'P.&n loo 
~ottvoa que induct>n a loo bancos n umvliar el cr6dito y u rebajar le 
t&n~ bruta dtil interé9 que •l mercbdo libro hubioru impuesta. •O dni­

co que de verdad 1~porta es ~uo loo banooo 1 lae autnr!dadeo 111oneta-
rian conntdorton P"rn1c1o~' ln cw<ntJa del Ulter's libremente deteni:i­
ne.da ~or ~l mercado, r&'tlaJh ...¡Ue, t>lltienden, cabe rrcvocar 11.ediant" la 
cx1,11.1ut16n crtditictu i!!in daí'iar a nn.dte ~.d.!l qu11 a wice c1.:1•nto!!' rari..ei­
turitHl prcetu:til"ti.ol'I, Tale¡. ¡ n.juicio1' indt1cenleo a a::l.cptur a.ed!dcu1 -
que, !inalw.ente, por ruerr.a l'rcvocan la crif'iro. (AH.r.8)6). 

rcr :;u¡1ueieto que t.etu pootbilid .. d te6rtcio Cbrcce rr.nlJ:ente de fuorr.I\, -

li:ientra11 no iu1111untt! la ofert1< monotarih, no oe puede provc;car •l JlOriodo 

d .. euce, ~uuque la ta~a de- inter~~ euté en un nivel interior al qu,. ,.1 :ne.:::. 

cado libre !ijarf.a, ~'.n eote cuoo, 8er.cilla111ento tie hnr!u un re(;(LlO 11 los 

preotutarioo. Si do verdad se desea evitnr unn bonan:.n f!ct1c1a en l& ec~ 
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.nom1a, para no padecer su secuela depresiva, muohas veces inflacionaria; -

lo qua se debe evitar ea la expansi6n ~onetaria y crediticia. El becho de 

que la Banca,rebaje o no el tipo de inter•a, seria irrelaY-P.nte: lo imror­

t•nte es que no ae lleve a cabo la mencionada expanai6n. Por allo, para 

~isas, corresponde a la autoridad monetaria, cargar con el paso de la re~ 

pons&hilid.ad de las tluctuaciones cíclica.a de la actividad econlnlica. !lo 

aa puede tapar el sol con Ull dedo: 

Corresponda actua~•nte al estado, la plena reoponS&bilidad de t~ 
da expana16n crediticia. La intervención que en las aven"tUr"ao axpano~ 
vas eatataleo tienen los bancoo y banqueros privados as ~eromente t•~ 
ntca y de oolabornoi6n. El poder pdblioo, en la actualidad, regula, -
ordena y diriee toda la actividad bancaria; detenr.inan lae autorida­
des, sin apelac16n, l• C"Uant!a y oiroUllstanoias todas de las oparaaio 
nea crediticias, Wientraa 1• banca privada, bajo el aigno del mercad0 
no intervenido, tiene riguroBBmente tasada su capacidad expansiva, loa 
gobernantes pueden provocar, y e!ectiY-P.mente provocan, una continu~ y 
grave e~ranai6n del cr6dito. Esa expe.noi6n crediticia es al ar:iu pri~ 
c1pa1 con que cuenta.n en su lucha contra la eoor.omia de ~ercado. Per­
mita1ee en etecto 1 apar~nte111ente conjurar ln eecaeez de capital, re­
ducir el inter4s y, te6ricacente, incluso podrían llegar a ~primir­
lo totalmente. A eu n11paro finar.oi.,n con la ~.t\xti:m rrodit"lida1l el -
gaeto ptiblico, expropian a loe capitalistas, ali111~ntan nutorias alci~ 
tas aparente111ente inacabables y, eaglin dicen, bacan pto11pero n todo -
el mundo. (AH.p.1145), 

Toi:oando en cuenta lee funestas cor.secuenci~e aocinlco que acarren la ª.3. 

panai6n ~onetaria y cr~diticia, ~lees -con su peculiar iron!a- se atreve u 

llamar retroceoo 1al periodo de auge y, en cambio, proereeo, a la depresi6n 

o reajuate de la econom!a. ¡>urante el auge, ee utilir.nn ineficiente111ente, 

en torpeD invereionas, les sie~pre eocaaoe factores de ln rr~ducc1Gn1 re­

ducil!ndoae... por un exce110 de consw:io lnB d1opOnibllidnda11 .;le capital. l.a 

111ayorl.ü. ,je la ¡iobli.ci6n se e:::robrece con la uuput!t•ta bonunw econ6111ic11., -

en contraparte, la derreei6n o reajuste del 111ercado, hkC~ r~torr.ar loe ta~ 

toree de la producción, hacia aquelios cometidos ~ue rcn:iiten aetisfncer -

del mejor 111odo posible, l•e c4e urgentae neoeeidndae de loe oonllUlllidoree. 

Lo peor que sP puede prever.tar en la eoono~iu, e~ inyectar de "uevo r~cur-

808 dtnerto.rios, o aeti., l:e·1ar a. imbo otra expanei6n monf1t.ari11., pn.ra. trr.tar 

de evitar el reajuste <4' la rroducci6n e intentar provocar ".ln nuevo n.uee. 



~ato podria llevar al paia. a u.na eatan!laci6n et.17 pronunciada. ee decir, 

a una eitua.0'16n en ~a que ee regietren altos 1ndicoe de desempleo e 1n­

!1aci6n, y un b&jo, mllO, o incluoo negativo crecimiento econ6mico: lo 

cual hflria dieminUir •l ni•el de •ida de la ~ayoria de loa babitantea, oe 
bre todo, si e1iete un incremento demogr4.fioo relativa.=ente alto, y ae cuoa 

~a con u.na poblaoi6n j6ven que demRnda traba.jo. Clara..=ento, 1:.Ajo este coa 

te1to aooial tan negativo, ouelen agravaree eorioe proble~•e ya e118teo­

tee; cri~en, pobrevi, 1JUba.li.!tentaoi6n, drogadicci6n, corrupci6n, que aon 

~ verdadera plaga para la eooieda.d. Por otra parte, ante eat.e la.ment.a.­

ble panorqma., ee ha intentitdo enoontre.r aepectoe poeiti•oa en el per{Qdo 

de &.UBe: 

Se ha intentado deeoaperednmente hallar en el auge alguf\I\ positi­
va contril7uci6n alproEreoo econ6iii.ico. Se ha eVlgero.do la importancia 
dol ahorro for~oaoe en la aCW1Ulac16n de capital. Bl argW11ento care­
ce do toda virtualidad d1al6ctioa. &l ahorro !or•oao ••• •6lo ei~e, 
en •l =ejor de los caeoe, para compe.ruinr parcialmente el consumo de 
capital que el propio auge provoca. Si quienes enaal:t.an loa !!Upucetoo 
benericioe del ~orro !orzoeo fueran consei:uentee, máo bien propugn~ 
rian la implnntac16n d• un r6g1aen f1eo&1 que concediera :tubsidlos a 
loe ricos, 1.mponiendo m1pletor1as cnreu.s u lao gontoe de manor~e me­
dioe. El ahorro !orzoeo aei ingeniado, incra.meot.aria poeitiV'8.lllente la 
ct!.ru de capital iieponible, eift provocar, al tie=po, por otni.s vlas, 
u.n COf1.!JUJ10 ~ucho na7or del mioma. 

Loe de!enaores de la expunni6n crel1t1ciu han subrayado tncbifn 
qu11 IL1{;UllftP de lii.!l t.orpes 1nveraioneo e!<-ctuada.s durante el auge ..le­
vienen deepu6e rentnbleo. Taleo inveratonee pru.ctlcdronse dev.üa\ado 
pronto, ce lecir, cuando lao uxioteno1~e de capital y las valorocio­
nes de loe connu:riiiorea tod~vlu no las aconsejaban. El daílo cuuoado, 
ein embargo, no fue t.nn Ct'14Ve cc~o rclriu rarecer, ~uee el correspo~ 
diente proyecto hubieru sldo de todas uuertee ejecutado algo cu1o ta~ 
de. ~o anterior posiblr.mente pueda predlcnroe ..le alruz¡.ae ..ir. las des~ 
fortuna.das tnve:-aicneii d8l aueo, 1{a'.l.ie, sin e:i:'bargo, lle¿n a a!if"!l:Rr 
que tal e1culr..ioi6n es ap'".,1.cd.bl., 1o1. todos y cu,.nt.oll rro1ectos fueron 
errónr.aeente aconoejadoii por los eopejl1C100 .!el dinero baru.to. Es in 
<!·.liable, por otro lo.do, 4ue la!'! n.lud\.!ba 01rcunflt1o1.ne! .. s en !flo<lo ul~ 
no pueden ea~biar los e!ectoe íinAlea del suee, ni e?cll.J:lotoar o aci­
noru.r la ineoalayable depreei6n eub~igu\ent.e. :>.as conaecuenc1ao de 
la9 ~alae 1.nvereionee, al variar desp'lol6e las circuns~anciae, lleeuen 
a reJJUltar acertadao ••• {~H.pp.R40-B4l). 
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Al reapecto de lae aeaacertadaa 1.nveraionee praaticadaa en loo periodoo 

de •U&• tabricndoa con baee en la expana16n ~onetaria y crodit1c1a 0 ~ieea 

noa da un ejemplo terrible, pero abn1.111adoramente l6e1co, ai conoidera~oe 

todo ou •n.t.lieie del oia.l.o econ6.1co: 

•••Cuando, por ejemplo, en 1R45, ••tendía una l{nea ferroviaria en 
la Gran Bretaf!a, que, en aueencia de la correepondiente exp11.nei6n e~ 
diticia, no hub1""ru eido conetrulda, paru nada variaban loe etect.oe -
de tale e actuald.onea por al h•aho de que loe bi•n•• de capital. nace 
a&.rioa p1u·11 obra habrían po.:!idO eer invurtidos en 1870 o 1R80, La ~ 
nanoia que, deepuda, repreaent6 el no tener que oonotn.11r el rerroca 
n:11, con la oonelguiente 1.nvera16n de capital y trabajo, en modo R! 
su.no compene6 loe danoa pro•ocadoe, en 1845, por nu prematura reali­
r.aci6n, (AH.p.841). 

El hectbo de que eaiat~ en la econom!a UllA cierta proporoi6n da invarsi2 

nee deaatinadaa o -1 tundamM>.t.adaa 1 reaul.ta inevitable y hasta cierto p\l11, 

to noniial, Lo 1.mportante, a este respecto, ea impedir laa actunoionee o -

pol:!ticae que 1 001110 la expanai6r. monetaria y cred.iticia, fo::aantan Je man!. 

"" artificidl le.o inveraionee ine.decuadaa, Durante el periodo de auge, la 

aoignac16n de loe recureoa ee r ... traetocado; ee ut111z~ bue~~ cant1dR~ de 

tactaren producrtivoe en deten:i:inadoa eectoreo, det"'ydndoloo de otrce den 

de eran md.o urgante•ent• requ•ridoa. 8atan ~al repartldoe entra le.e diva~ 

saa t"llm&e industrialeo, Eoto !.:perfecta asi~naci6n eflo puede remedloree 

medi&n1- el l.tlnto proceso de 8C1UE:Ulaci6n do nuovoa ~apite.lee, ~ue 1.mplican 

por aupueoto, nuevos aborroe y eu posterior inver--J!6n en donde m4e ne ne­

ceeitan • .W:ientru.a ea llevo.• cabe date, no ea poeible utiliza':' plen••::aente 

ln capacidad de •lgu.nAe inetalacionea productiV1lo, puee no ne JlfOJ1ono do 

los ele=entoo nece1M1.rios, Al ~eapeoto, 1r6nica~ente ~1oe11 coc:enta: 

He 11h{ 1n8talac1onea :i.:..ril.e:i y cxplotactones .. ~r!colno cuyo ca~ 
cidud productiv"' no ee arrcvec!':ia o al r-.enoo ni" "" ~1 f:rBdo .:¡ue podrI• 
nerlo; toe ah! copiosos ::.r.vtnt11rlcs nin ~li<lfl. y t1u:r.11a J,. obr..,roo C3-
renteo de trabajo. Lae rll~ae, .ein emtmrr_o, de11ear!11n 11i:.pli11r :u ecn­
swao, cubrir auo necei'lt•IB.:1"11 .!el 111i;.t1.o i.;;1.:: eu~plido pot1iblo, Lo 'IUe -
procede, por tanto, ca iccr1r:;ent11.r la conceai6n dte crl..titon. -:"::i.l ""-­
¡1anei6n crediticia pen:i!t~::-á ~loe ec:prez1<•riofl rrc11c~ir o a::pli11~ 
lall producc!cnee, hallar:;.!: :os .:iin trntajo nue\·c"' 11:r.op:ec:t que :rerc.r­
r.artin ou t111p•cidod adqui111tivo 1 per~it16ndo~eleP. cc111pr~r todus esan 
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in•:endid1u1 ceroanc!as. ::1 argU.1IH!nto parece plaueible. Es, sin embar­
go toto.l=ente falso. (AH.p.641). 

El hecho de que las 1nvereionee sean tangibles, no ea buen criterio de 

adJDinietradoree prudentee. f!abía alterr.ati\'llD en la eoOo01n!a lllucho md!'l 

productivas 7 deseadas por loa cone~1!or~s. 

~e la deoaetrBda eituac16n en que invariablemente el BU68 tcl'lllinu 
nt.lo f'e puede :ialir ¡.rcd1..1citnJc r.'J.ev<..n ahcrren y con "11011 loe bie­
nee de capital que p<1rir.it11.n hrrc:viniona.r nr:i:onioeamente &. tedas lRe 
no.lllue da la producc16n, rasando ea! a un ~creado en el cual la pro­
GreBiYli ac::w:rulao16n de capital V'r&nt1~r4 continua elevación del n! 
vel de vida de las ir.asas, F.A preci"° aportar a aquellos sectores, in 
debidnlllente desatendidto duntnte el auge, loo bience de cnrital Quc­
rrecisan, Han de bajar loa calarioe; l"e eent•e temporal.::iente, habrán 
de reduair BU cOntrUmo :1entf"li8 ee repone el capital dilap1dado en -
torpeo invtreionee, Aquelloo a qu1en6e tan doloroBamente 1mpree1onnn 
las ineoelayableo penalidades dtil reajuste deber!IU'I cuidarse de i•p~ 
dir, a tiempo, teda expan816n crediticia. 

A nada oocduce perturbar ol ~receso de readaptao16n mediacte nue­
vas actividades expanaioni~tae, Tales 1ntcrvenc1on"e, en el ~ejor de 
loa eneoe, e~lo sirven parn 1ntcrrwi:p1r, dificultar y, en de!initivu, 
retrasar el fin de 1& depreei6n oi no es que, 1ncluoo, llegs.n tt de8!_ 
tar nuevo auee con todas IJUB 1nexor&blee oonnecue~ciBD, (AH,p.~~)), 

Co~o he~oe viatc, la ~xranailn ~O~Htaria y crediticia perturba toda la 

actiTidnd econ6mica e influye poderooai:.ente en la conducta de loa MEentee 

econikicoe y en la orientación qut conviene dar a las a~praoaa, aeotn a­

liente• n lu prev1ei6n y a¡ nhorro e inJuce a todo tipo de denriltarroe :¡ 

'.l\"t:-.turan ecoa6:r1ca::i 1njuet1t1cudn11. for lo ~enoe Bf!! pueden hacer cinco 

cr!ticne eeneralee al auee artificial provocado por el gobierno: la impr~ 

duatividad de lao inverflionee, IN. origen creditiaio, el ritllio ccn que se 

ejerci~ron, el destino al que oc arlicaron y lft 1111>la ae1gnaci6n de recur­

~cr. rr~lt11nt•. !'recutntell:l~nte, e: fPr.6=eno eotanfl11cion11r10, h1<ce 11.du -

trovtc.~ooo. la esreeul11ci6n -con d~vioüe, nccioneo, bonos, ~et11le11, joya11, 

e":c~tt-rt\- que el eotuert.o J>rCducti.vc., lo cual puede ncarrear del'l-::nntela­

m~ento industrial. Aperreen loH ~aÍbell de rentiotau, Todo euto de11tT\lye -

~11 •etructurü n'r::ül Je un1<fl relnc~onee econfmicae estable!'!. ~ue hondaa -

Eeautlas fCCiales hacen deeear n lao eentes rell:ledioe Jeecs~cradce, que -

pueden t.ur.dir ~'ª al ralo, Pronto oo:z:ienza a eolicitaree pdblicamente la 
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iaip1Bntaci6n de controlee totalitarios. Se ~Mln emargoe desene;aaoe y 

final.mente llega el colapso de la econom{e. 

Eventual.mente, el m•Jor relf\lltado que la expanel6n monetaria y credlt! 
da -o, 001110 tambl4n le llema lo'.ieee, interve.aoioni111110 m;onetario y credit,!. 

cio-, arroja ee el de beneficiar a oiertoo grupoe eooialee a coeta de o­

troe, a.unque no seria raro que ee perjudique a todos, sin beneficiar a n~ 

die. El dirlgiemo econ6111ico puede empobrecer a toda la nac16n, pero eeo -

no quiere decir que oi•rtoe grupos no puedan baJo uu amparo proeperar, ~ 

a vecee notablemente. Qu!enee 1 en ooncrato, ee b&llartlc como perdedores y 

qui~nee coao prtvileg1&doe 1 ea circunetancia que depende de cada caeo en 

pBrtJ.cuJ.ar • 

Durante la expanel6n 111one'tarl~ y crediticia, no han faltado intentos -

par orientar loe nuevos pr,otamoe1 buecnndo que ee lucren eolamente eope­

o.ir1ooe grupoo aooialea, ea deo1r, tratando de que ~.a7a un control cualit~ 

tivo del crfdito; ae! por ejamplo, lan nueva.e dieponibilid.&deo crediti• 

oiae no deben emplear-De en la Bolea, lo cual harto subir l~u ootir.aoionee; 

loe nuevos prteta.11100, deben oncauear~• necia actividodee económicQB cono! 

deradae real.mente productivas: monutacturae1 minería, agricultura; loe g2 

bernantee deben indicar concretamente o la Banca quf creditoo tu~ de conce­

der y adalea ba de negar. M11Jee critica eata poeturio., que en primer lugar 

debe explicar el criterio de discriminación de una acti:vidad econ6m1ca a 

otra¡ ocaoi6n ide~l para incurrir en burocrw.tiomo 1 inetioiencta y corni.p­

ción; adem4e de que no ea re~edio contra la provocooión de un auee tiot! 

oio an 1• eoono.aia, acoi11rat\Bdo de movimientos eop41oulativoe poco recomen­

dableet 

{La) diocriminación entre lon potenoialPB preetat~riou JDcde pue 
de equivaler a efectiva roetricoión de la e~pnnoión cr~diticta, dnI­
oo medio que, en la pnlctioa, icpide el alas. de 1.e.e coti~acionea bur­
adtilea y obi:itaculiza. nueva11 inve:-aioneP. Porque eo de i111por'tllncia -
ooau.ndarin cujl oea el cauce que loe nuevoe rr'star:ios aer,uir-:1.n pnl"'B -
au acceso al ~ercado 0 Lo deoluivo eo ~ue el merce~o recib~ el icpac­
to de los rruevoa cedioa de pago, Si la !\anca, por tJecplo, ampl!B loe 

pr611:t,atQos a lo:i a.rric1.0ltor~o, pueder. 'etc.o paesr leu:1u11, a.bonnr 11ue 
oo~praa al contado, etc6tera, ~i lu industria recibe fondos trescov 
par~ destinarlos a cnpital circulante, hdllaoe &uto~4ticumente en -



199 

aituao16n de aplicar a d1at1ntoe cometidos lae eumae ant•o deationdae 
a aquella ticalidad. IncremEntaee en cuelquier caao laa dleponibili­
dadee liquidas, que eue ~oeeedoree destin~rár. a cualeaqulera invereio 
nea conaideredae de mayor rentnb111da.d. Pronto tales medioe d~ pago -
apnrecerdn en Bol83 o ee materiali~anin en activoo 1nmov111%ndoo. Ee 
total.mente absurdo suponer que quepa hacer expanai6n crediticia ein 
al tiempo provocar eurorlae bur!Jatileo o incrementos de loe activos 
1rimov111::..o.doe (AH.p~l14B). 

Ya babiamoe dicho antee ~uo, como coneccuencia de loo errores c0111etidoe 

du:-•nte el período de nuee, exieten ahorR inetalaaJ.onee productiVll.e 9Ubut! 

lir..a.dae: lo cual manifiesta que lae pr~viaiorme de loe inveraionietae fu~ 

ron deaacertadaa. E1 mercado recla.::ia con ~oyor intensidad bienes diferen­

tes je los que estas invereionee pueden producir, Aparece unn excesiva a­

cu::iulaci6n de inventorioa y la tasa de desempleo es elevadn. Ante esta si 
tuaai6n, los partidarios de la expansi6n crediticia, opinan que lo opor~ 

no es hacer una polític:a monetaria holeada; pienaan que as!, la industria 

co=enz.ard a funcionar a plena cspnc1.dsd, se incrementan( el conllU!llo, las 

~ercancíae sin compr-ador se colocarán ahoi:». a precios oatistactorioe paru 

loo ~roductor~s y loe denempleadoo encontrarán tntbajo a salarios que COE 

olderurd.n convenientes. Eote peneamiento tan extendido preirupone que. a -

peB<lr del alr.u eencrnl de los precios de todas las mercancías y aervioios, 

provoco.da por el sun:enta do lll oferta nionetsria, los empraoarios y los d!. 

aempleadas se contentarán con los preoion y sal~rion nominales que hoy s2 

¡1citan, sin i~portar qu~ en t~T1111nOa reales decaigan. ~iaes non 111Uestra 

las erraras de este planteu..ciento: 

il curso del auee,deede lue~o, no varía por l~ exietencia de cap~ 
ci~~d inaprovechad~, excedente1t invendidoe y obreros e1n trabajo. ~~ 
pont.oattoo que hay i:iinno de cobre inexplot11daa, exie\enci>t•i de dicho -
~e\111 ein colocar y =ineroa parndoe. El precio del cobr~ ee ~al qua 
no reuulta rent&ble explotar detentinadno minae1 loe operarioa corre~ 
~ondientee ~uvdan ein empleo; hay eereculllJores ~uo se rsoioten ~ ven 
der aus n1.ocke, J.o que ee preciua pnrll que dichoo y.icimiento,. deven­
gan de nuevo rentables, para que vuelvan loe mineron a encontrar ti"!, 
bajo y bO ven.lan 1~9 existenci11.11 en cueeti6n, etn llegar a roducir -
los precioe por debajo de lo~ co11toe, es un incremento p de loe bi~­
nes lle capital dioponiblen, ..in cuant!r. suficiente como para pen11itir 
el correspondiente aumento de las invereionee, la empliaci6n de la -



200 

produco16n 1 el increcento del conou..mo. Si eBil hinchada detl&nda 1 en 
cambio, no aparece y, sin ~bargo, loe e•preearioo, cegados por la -
expane16n crediticia, proceden ocmo ei la misma erectivamente ae die 
ra, mientrao perdure el auge, el merca~c del cobre oper11or4 como ei = 
loe bienee de capital hubieran aumenta!c en la cantidad P• Cuanto an 
teriormente ee dijo de lee cone~cuenciae que inevi't&blemente ha de -
provocar la expana16n crediticia resulta aplicable al caso que ahora 
e~inamoe. u:i. i.\nioa diferencia coneiete en que lu improcedente ex­
panei6n do la producci6n 1 fDT lo que a: cobre ataae, no habr4 !or~o­
samente de practicruree detrayendo capi~l y trabajo de otrce cometi­
doo que cejar hubi~ran permitido atender loe dceeoe de loe oonPU.tlido 
ree. En lo relativo al cobre, el r.uevo a~e encuentra capital y tra:­
~Jo que ya, con anterioridad, fueron torpe~ente invertidos y que el 
reajuute todavía no babia logrado reabserber, 

~ueda, puen, p&tenti:.ada la inanidad de 106 ~r~entce que preten­
den justi!ioar una nueva e-,;par.e16n c:-e:U1.ic1a 11111par'ndo11 e en l.'l e:r.i.! 
tencia de inapro-.·echada cara.cidad, 1r.venl!.~ doe atocke y obreroe :Jin -
trabajo, La nueVti e1pa.ne16n 11e eneuentru en riu.11 comien:.011 con reai­
duop de torpea inveroienes de capital ;: tf"l.ba.jo en IN d!to. practica.las 
que el pcoceoo de reajuete no ha podi~e adn aboorber, lo~do enton­
ces IUlU~lla., ap11.rentemente, rerr:edia.r le~ aludidos trllr1utornos. Ul ex 
p&nei6n, en talen aupueetoo, no eirve ~~e que r.a:-11 intern.u:ipir el rO~ 
JUBte y el retorno 11. la e~nid11d eeont::ca {10). 1# existencia de de­
oeir.plec:i y do desnprevechada capuc1Ja'1 rr. ce.lo al¡:..:.ne argu7e cc:intrs la 
certet.a de 111 teor!°" .1e:!. crl<(!.ito c1rc~::.~~:·:, .• Es !alrio euponer, co­
i::o hacen leo de!en&ic•rl'o d., 111 eX¡;b.nailr, c1·,,,;1.!t!Clll y l., ir.!laciGn, -
que la depres1Gn oc ~crle't1.0aría de ne. ser urlicudc:iu lcs rel:'edioe pcr 
elloD reco~er.(!.1•dO!!, !ulet1 remedioe, aes::e luco11:0, no proporcion'1.riun -
vida pert:nne. al auee; no h11rinn o~s <.\ut· ~erturbar •l rroceao da rec~ 
perac16n, (J..ll.rp·"~S-'146i. 

la noluci6n -i:.i.crcecon6a:icll.- n¡•lic•~dn "'; ~e:-e:::pJco, eom!!fottr.T.e "" ¡,.,_ 

cer W'\h eJ:pllflRi6n ~onetari&, r-ueCc origini..r, frEcurntor.ente 1 Uf\1.1 i:.ula asit; 

f\!&ciGn de lof rt:cureoi; o intern•ific¡,.r f'l .;~, P.::¡:]eo a 1i. lf11·r.:a: e11P no 

por4ue fate 1.1e¡i. c1o1u,.ndc. delihPr-udri:ier.te ce.::"' !':'Cdiri ¡.ari. CC.:"Jh•tj:- l:o 1nf;,¡;1-

cilin1 s!.no ¡Ol"\,.\18 PU.r(e neceeario.ot:r.to: ccm;: .::••1,aPc• ... 1 r!~ in~.l!nt .. r1;e, ¡:cr~ 

tnev1tlll>l<i, <J~· 'l.o errli.•···- pclit1ca r 0 c.neta!'~" "tr.uhl'-'; t.1111 ¡.·ror.t.;, co:nc 1.:1. 

:.1,flaci6r. ~"~ll di' H.cel"·rarr@, ;1 a ~· .. ,•r.r 1•.:::;'live !111: qu" fota ctecreica, -

c¡,,yendc in P.cc.ne:1du ~n 11< cutionf:ac1l.r .• _ . ., ;:_,1.:.l;UiPr fc,.ra:1<, lto "J.¡11noi6r. 

:-.onetnr11> auf'l11 C\•flV~rtirl'.le er. el lurp:c. i;:11:.c., er. C'u:.iuo Je ir..1ycr Je-rcn;r:l'o. 

~Ul&nt..:. i:.dt< durll l1t !l'lílac!Gn ::-.nyc:- 1erá .. :. r.:!_-e-:-t dr tra.ta.,!fl:lc-r'"!.I c1;yc~ -

er.pleroti J.epend•rdr. d~ l<i cc:int!rn;.,,cl6r. :i'> :;,. ::;il'll'li- o .!e "!~ '>Ctler"ci6n. :a 

~xpann16n ccnl'tKr~" y cred1tic1a hflc~ t~~¡:ral~l'nt~ atractlv~r e:plcce, -
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~~e da&11pareasn, tan pranto termina la propia e~ransión diner&ria¡ pero, •n 

e¡ trayecto, ea ha traetocado al corc~do laboral, Eeta ee un resultado que 

r.c ruede evitarse con control•e de precios y 311l•rio~ glentrae ei¡:n a~eu 

t.a.ndo la orerta mor.et.ari~, puee loe e~Flace creados pcr ta inflación depea 

Gen de la continua alza de rrf'cioo y desapar•cen tan r·rcnto como 08te ln­

cre~ento ee detieD•. la intlación repri~ida, aparte ~e ~eeorganir..ar l• a~ 

t1Vidad econói=.ica probableDente ='e qu~ lo in!laci6n abierta, quirA ni al­

;,.·-iera tengo. la veDta31L de i=.antener pcr un tiempo e!llplece artitic.ialae (11). 

El mayor deeampleo vivido d~nte la receoión, indica ~ue l• eatructura da 

Frecioa y ealarioe ra1Jo.t1voe ne ha d1etor1a1or.ado, y que para raatablecer 

el equiliibrio entre la da~ndu y la o!ertn de trabaJ09 en tt'doo loo eecte 

~e~. ha~r( ~ue introducir B.lf'UnOe cacbioa en lea precice 3 ealarioe relG.­

tivoe y ciartae tranotarenciae de trabajo8. No ce neceaario realir.ar otra 

ex-¡:ace16n monetari&, qua podria llevar a la economia a la 1n-ov111dad. El 

!.nter.tc el.a ¡:r.,oarvar loo nr.t.,r1ore11 pue11too de tra.ba3o ae 11w:oir.ente peli­

(Toec, 

:;e ee que ee recoa:1ende el deeempleo C.OlllD medio ¡:are combatir lo. lnfla­

c! ln, einO que, treauentemente, la •lecci6n cc.r.oiete ec cierto de11empleo 

11o ccrt.c Flat.o o uno inuaho mayor de11pu611. Entonee!' 0 lo primero que ne debe 

::..acer, eo detener 161. expana1ÓI\ conetaria, para dar t1aqo a que lll econo­

:!.a ee reotabler.cu., 11e reeetructurea ¡:·racio11 "J 1JBlar1011 rl'lfltivo11, "J haya 

·.ui. t'f'a:uote de e11:pecta.tiva11 con ¡:i:-oc10:1 retablee (lZ), ta 1dentiflcac16n 

!e lee induotriao o oectoreo de la econo=ia dende ee ha producido una 1'1C~ 

s1va u.fluencin de mano de cbl'°'l 0 que duMlnte le receei"on eo rrccieo deri­

Tar hacia ctr-110 ocupKC1onea 1 e6lo puede logroroe p11r=1t1er.do que el merca­

!c Juegue librtml'nte. 
>.a ttioria miatarn, como r." que~ado demootri.i.lc- aparece como diametral­

:e:-.tt cpu.,oU• a lu:i keyne?111&n«11 e pcttlteyneoiunac. ~l eccnociota auetri11.­

ec. r&cc:;iP.nJ.¡¡. q'.le, ei l!'e e:!td rt:ali::anJo un exr-sna16n !l!Onetaria y credit.!, 

~a, lo ,._ue debe h&ceree e11 d~tener el cr.,cimicntl- Je 1"& af ert.a monetu.ria; 

; ;-o!!terior:~f'ntf' r.o intrrterir el prr,ceeo dn rfll~Ul'tE< .:!e ta ecor.om!u.; 4eto 

cc.n al r!r- ~a que el neaao11rio periodo liqu1dator1.o .ie 11.nteriorea errc;.rE<n 

s~a lo ~d~ corto pceible. 
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l& nueva actitud, desp1,16a del despilfarro dei •us• ee puede •iotetir.ar 

en doa p&labrv.a: aueteridad y realiB!llo. ~o ae debe prometer lo i:llpoeible1 

en ocaa.ionee la reconet:ruco16n lleva mucho tie~po. IJUiz.4 en loa pa!eea, en 

loe que d~nte el au,ge, cl&ra=ente oe cayl en una eecandalo.a corrupc16n 1 

ae deber!a aeguir una acci6n judiciRl contra loa funcionarioe enriquecida.e 

ilegalmente; aunque ;eeterrando el popul1811io, el reeentimiento, la satan1-

~cú6n y el revii.ncbilh:I0 0 Ea tiempo de rec1edu..bre, pOaitiTidad, diacipli­

na y trabajo. Ee el momento de Gprender de erTore• pReadoe, y de 1ntrodu­

oir la die~iplina ~onetari~, ae! como criterioe de productividad en toda 

la eoonOlllía• 

Sinteti~ l:ieea, buena parte de loo ex~eato en este capittilo, acerca -

d-.1 fec6~•no ~el ciclo econ6mico y noe abre e1 panora¡r¡.¡,¡ pH-rs el oigui•nte 

apartado que tr9.tanl aobre laa explicacion•a no monetsrino de l~a !luctua­

.U.onea c1c11caa: 

Lfts ine1o~blen conaecuenciae de l~ exp•nei6n crediticia eon 1ns 
que la teorla del ciclo econ6s:ico prev6. 1a e1qu1ora aquPllou ccono­
miet.ae que ee reeieten a aceptar la teor1a monetaria de 1a~ !luctua­
clone e c1cl1cae ponen en duda 1oe tneoalayableo e!~ctoe que 1a expan­
e16n crediticia ha de provocar. Venee cClllrelidoo a admitir que el mo­
vimiento aloiata ee conneauencin de previa exf~ns16n crediticia; qoo 
aln fet.a 111 euforia no oe 111ante11dr1a, reconocieudo aoimiemo que, en 
auantc el progreso de l• expa.nsi6n del cr6dito ee trenP 1 nutoraática­
mente, ha de eurgir la depreei6n. En s~s Petudioe eobre el ciclo ~e~ 
n6=ico 0 lo que ~~e oe atreven ~ ~!ir~~r eo que la expansi~n cre~iti­
cia no const1.tuye la causa inicial del ~ovi~1ento alcista, eino que 
son otroe loe tatci-ee 4".J,e lo deoenca:iennn. 1n expa.n1i6n crediticia, 
requiolto sine qua non, eegiln reconocen, d~ l~ eu!ori~ alcista, no es 
provtocada a. ea.b1en~ae pa.ru rebajur el intor6s o p•Ml etec\Uilr inver­
sionee de ~ocento l~proc.eJenteo, dada la inlJ\lf!ciencia J~l c~ptta1 -
die;:onible. El fenGceno, vienen a <1·1C~r, BE; :.rlg1~, 11~ er. la c.o~'"Ur.­
~rti. concurren detel'"!lllna.do:i tactoref', -!e un ='odo m1lw.grcoo, ein tnte!:_ 
v.eno16n de lw.l' 9.utorida.dee. lAli.pp.1::.-l~-ll~ó). 
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r1.3. Los entoquee no i::cn11taMoe del aiclo econim1co. 

", •• Nada de lo dicho pgr nineuno de mio 
cr{t1cos ~e h• perouadido de que mi ar~ 
~ente sea !aleo ••• Puedo aaeeurerles que 
en codo alguno eetoy aobreaeguro de mis 
ideae ,,," 

Lianel Robbine. 

~l aspecto tunda~ente.l a considerar, por loe ttcrtcoa de las exrl.1cao12 
~ee no manetariaa del ciclo eoo~ócico, ccnsiete en que las variabl•e eco­

n6=1cae aufren cambios de tipo ascendente o descendente a lo l&rgO del -

~ie~po¡ preoaupándoae principal.cente -y 4ui&n no-, de la reiterada apari­

ciln Je laR defreeiones y sus tr4gtcaa s~cuelaa. La. acti•idad económica -

no preeenta siempre la mio~& intenetdad: loa prectoo, el empleo, l• pro­

jUcoión, lu 1nvera16n, entre muchas otnoe variables, eetd.n aujetaa a oac~ 

l&aionea de alza y baja. Sin e~bareo, al decir de ~iaeD, loa defenaorea -

de diohas expliceeicneD no mOnt>tariaD, ne han podido dejar de con11iderar 

loa elecentoa que aporta el enfoque ~cnetario del período de auee y la nu~ 

ueouente deprea16n, al que •ntea nOD he~oa referiJo. Solamente quteneo en 

t.inden el fenlmienc del inter~u co~c fZ-Jto de la eaceser. dine~aria 1netit~ 

cional1tente impueDta por banquer-00 y autorid•d•B monetarika, pueden dudar 

da la rrooeJencia de la teor!a do loa ctcloe econlicicoo baaaJa en la expan 

a16n 1!".0nt'taria y crediticia, 

~ubc eecuelas para lae cu;.lea el int~r~s no era m4a que el precio 
J'itf:Qdo rcr la rcl'lb111düd de .:!1aponer Je un" ciertn cnnttdad de din~ 
ro o de ouctltutoa conet11or1oa. De tal creencia l6gtcacente deducían 
tlUI' dnfen::iorea que, et ae a•Jprie!a ll\ e!lcaeer. de dinero o de ouotitB, 
tco ~cnetartor., c11obr!a abolir totaleente el interfa, Jev1n1endo Pl -
cr6dito eratu!to. A •¡uiene:;, no eci:.parten tal criterio, por h&.ber cal!. 
do en la esencia del interl::i orlcinarto, p¡kntlaee, oin e~bar~o 1 un 
problf"II:& <¡Uf! no 11er!11. !;oneotc re~.uir. 11'.eJtante l¡¡. acpl taci~n del cr! 
~itO, que el increcento de lao exi~tcnciae de dtncro o de ~utitutoo 
::iont.1tario fll!niltte, ca~e, del!de luef'0 1 reducir la tM11a del luterl11 
bruto de ~ercado. Ji, a pesar de ello, ~antenemoe que el interl' r.c 
.-~ ::iero fton6i::eno ~onetario, habremos de conclutr '-iUe no rueJe el i::i1.!!. 
i::c oer per.::&.~enPt:Pnte nbolidO ni reba~ndt ror un ~~~ento -cualqu!e­
n. que eeM (JU ca.antia- de lMe ex1otenc!B' de dinero n ~edlo' fid~ci~ 
rioe, vilndonoD obligados a aclarar cti::io, de•ru•D de la aludida re~~ 
j&., vuelve a iv.poneree el tipo dt interle Jeter:1inado ~or laD circun~ 
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taaci•• no monetarias del cercado, Habremos de indicar eu4l es el -
proceao que desvirtúa aquella tendencia, provocad~ por medidas de 
!ndole dineraria, que apartn el inter~• bn.ito 4e la taaa ccndicion~ 
da por la ras6n existente entre 111s valuacie~es ;~e, respectivru:iente 1 

e1 ¡niblico otorsa a loE Cienes presentes y !uturco. 51 la ciencia •· 
con6mica tuera incapit.~ de aclarar tal extremo, t4citamente vendría a 
proclamar que el 1nter6s es, •n de!initivu, un !en6menu ~onetario, -
pudiendo,inclueo, llegar a oeeapnreoer un.e. vez practicadae las opo!:_ 
tunna JtUtaoiones en 111 relact6n monetaria. (A!I,pr.F!.t6-!3.S7), 

••• LBa moderna• investigaciones han demoetrado la inexactitud de -
cuantas doctrtnae se b&aac en una supueata con41ci6n neutra del dl­
ml!ro. Ha Quedado evidenciado y f•.1era de :iuda lll existencia en lll e­
conomía de :z:ercado de re•:idw.dee inexplicablee para todo penaanilento 
Que no adciita que el dinero f.C7.U ,,,. fueru 1111pul11ora propia, i.a11 do~ 
trinas catald:.ctiettt<, que rroalau·i;.n lll indole en modo neutni. del di­
nero, ae! aooo. la fuerr.a icruleora del !!11e1110, deben, ton cambio, ac]a 
rar c61110 influyen, rrtir.er::, w. la cort•, y '1eilrul:·, " la lare:a., ton iá 

ta8& del inter,e, ln11 varii.cionec de la r•lac16r. t".onetar10. Taleo doc 
trinaa quedar{an cojas e 1ncompletas El no lcgrliran <1e111•ntrar.ar 1011-
proble=as de referencia, :ncurrir!an Fn lnti~a ccntr•d1~ci6n, aun ton 

el caao de no haber jamáe existido n! 1os ~edicc !iduaiartco ni el -
cr4dito circulatcrlo, huhitooe tenido ~ueanRli:ar la dependencia exi~ 
tente entre lari vtt.rittoionf'e <!e la relnc16n :tor.etnr1u. y la tu.!:la de i!!, 
terla. (AP..pp.El47-E!48), 

Como ee babia oencionado en la eeca16n IV,l., r.tr.euna exp11oaci6n da 

!nJole no monet&rid de loP ctc:c~ econ6~1co~ ruede drju.r dt> ad~itir ~ue 

el auce nunca •p•rect>ria ai no ae acompar.tra de la corrre.spondirnte e~­

¡;an1116n 111onet1<ria, Ffl claro .;,ue, de no J:resenturse -;na caído en 111 rre­

d1.u:o16n total. 1le lll econoa:(a 1 con la conflifuiente reducciln de ll'l oftorta 

de tedoa lc2 bier.ee¡ entonce~, !"Ólo roCria produc1ree un,. tendencia eene­

ral 1-.Rcia el aw;iento de loo prtc10P de ~:iti:..s, deb1<1C· « 1.0u pr.,._.io crcci­

tiiente> de la oferta monetar1t., Por ella, l~e te erial" r.c :tor.ct1trl11r ;!e -

laP !luct.t.11•cior,t1r clc1Jcas ter::.1nhr. ror a!ir:u.r r.i;irle~ente, '1'-''! la ex­

p11.n11t.6n ~onct&.rl• ;¡ cr(dfticia, eo UN• con.11cil.n necesaria, c:iub r,c. eur1-

ci1rnte r .. ra que ocurra 1w ctc:c eccntm:icc., re¡;uirít>r ~º!"'' la rr.,cenc1r- de 

otrae circ1.:r.f'tar.ciw.t. o ctt.1HIB!: ~i;..r,. det,'!r.cndt'r.t>.r .. 1 ftr.l>:::f'r.c. 

:;o tlln pcJ.ido eet>Lblecer t).flic•olon .. t- :::uy ccnvine,.r.t11e, lofl investi­

f.-Sdcr•·l• •¡·1f: t.an tt'fttn.Jr .~~ :-1·;,.cJor.nr } .. ~ ierr"'::i!cr.t!' "ccne:::ic>111 ecr. e:) 

hecho de l!uponer quP ccurr• j• -::.,r::.ir.ndo o.ecider,t .. "f' ';:'I "ccr.c::la, ccr:(I º! 
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r!an1 vnriBcicnee c!clicaa en ll\e coaechas acr!colaa, altaracionee cl.iu:i­

tic:as, fen6~enca de pánico, cambioe peicoló~icoe en las pereonae ae! como 

en lae expectat1V11B de loa empreuarioe, revc1ucionee pol!tic~o, medi!ioa­

oio.r..a:o der:o&rd.fiC1Le1 !en6i::eno11 todoe .letos, c,ue, eeoJ,n el.loe, el mecaniemo 

de ~arcado ea incapn~ de manejar. Pero, al decir de nuestro economista au~ 

triacc, el eiotei::a de mercado ha eabido adaptar de ~odo baet&nte oatia!ac­

torio l!t. produco.16n y di11tribuci6n de loa inu.merabl•e bieneo ~ aervicioa 

a todas lae circunatanciae en que ea manitn.eeta la natividad econ6miC11¡ -

por le que ea arbitrario BUpaner la preeer.cia de eepec!!ico accidente que 

deaa.Juate comrletament• al mecanim::io de ~arcado, deB&tando todo un ciclo 

econ6mico o al menoa una depreai6n (AH.p.E4~). ~iaea ae pregunta: ¿C6-io ea 

roHible que loo ecpreaarioe no loEren advertir lfta vtt.riftcianea aer!calna, 

clim•ticae, energ6tica.e, demognlticae, sin poder reacoionRr y acomodar a 

11111 mifllllna aua plant1a de producción? Y podr!aaioa preeuntKrnoate.111bi6n con 

61: ¿Por qu6 ratooea loa empreuarioa repiten y repiten auo errores en la 

plar.eación de mas actividadea? ¿Acaso nur.ca son capr.c~a de aprender de aua 

equtvocacion~a en la dir~cci6n de auu e~rrenae? Wiae nos responde categ6-

rica1:1ente: 

Influido& por aquel nlogv.n 11111.rxi•ta que no& h1'lbla de la "anarquía" 
de la producoi6n "capitalista", loa partidarios de las explicaciones 
no monetarino de loe ciclos econ6micoa arf:Uyen que prevalece en la e­
conomía de mercado una tendencia a diatribuir deaproporcional.mente -
la~ inv~raionea entre las diverca~ ra~aa induetrtalee, Nadie, ai si­
quiera iaa aludidas teor!ne, llet:a a negar que loa empresarios ponen 
.,1 máximo tnter.!o en evittor errore11 .;¡ue han de r.roduclrleo ¡:;raveo qu!_ 
brnntoD eoonémlcoe, Lo típico de e~rre"9rioe y capitoli11ta11 preciea­
i:;ente eo rehuir c•Janta11 open•oionee ri..:edan irrogarleB r~rdJ.dae, IA -
doctrina que presupone el inexorable !raoaeo de tales e~freoarioo y 
car~talletaa en eaoo euo intentos rcr rehuir la p~rdid• preAupone la 
eet.ult1e1a de loa ::;temor.. ::ion tt:rpeo en exceso ¡;ara evitar oiertoe ]l!!, 
li&roa; una y otra vez recaen en loe ~i11mo11 vicios, al dirigir laa -
opor~eionee product1vaa. Lo l:l.lllo ea ~ue la sociedad, al final, tiene 
que pagar 111.0 de!ic1endD9 Je tton 1:eeioe pro!!!Otoree, ePpeculadore11 y 
•111rreuartoa. 

::oz::ioe,indudableirieote,!aliblea loe llortalee y, deade luego, no re­
irultan i~uneo loe t.ombrea de neeoc~o11 a 111e !111.que~~ hu::;ar.&11, Con­
viene., ein e~bare;o, r.,cordar que e:!. ::ercade conotlt\.ye rroce110 inin­
terrumpido de eclecel6n. Loe eerr-e-arioe de cer.or e!1eienciA, eA de­
cir, aquellos que no logran rrever &certodamentc lo~ !uturca ~11111100 
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de los contN:lidoree. inexorableaente venue aeparadoe de eue cargos, 
Si hay empreaario• Que se dejican a producir mercancías en cuantía 
euperior a la demanda y no :o~n, conuecuent•cente, venderlas a pre 
cioe rei:::unerativoa, eutrienjo las correepondientes pérdi~aa, los de= 
m&s empreearioe, los que o!r•cen n loe coneu.::idcrea aquelloo coeae -
que ='• lee encantan, ven tncrementadoe eue benetioios. Hay aoctoreo 
que pierden, mientras otrce g11nan. En modo alguno aparece gener.l de 
pre11i6n. (AH.pp.~49-B50). -

Y continóa Mi••e, al tiempo ~ue preludia olara~ente R las mod~rna• ex­

pectativas raciona.lee, en el ae~t1Jo de que loe agentes econ6m1coe van a­

prendiendo de aue errores y •ju.atando eu cooducta en el mercado: 

••• loe ar8\J.lllentoa de laa doctrioaa que ahora no3 interesan ae desen­
vuelven de 1to:lo :liatinto • .;·..:s part11..'lrioii pre1:1up11."len no ii6J.o_ la gene 
ral estulticl~ de l~u u~p~e3a:ioo, sino, aie~43, la cee;uel'll ~ental = 
de todo el iwndo, En efecto, eiendo aet que la claee ecpreaari•l. en 
codo alguno aonstituye estacento cerrado, pudiendo cualquie~ acceder 
a ella y que tod.IL persona, en principio, 93 tu.n libre paru optar a -
la posición de empreeario, ~rindando la historia del capitalil'llO de 
el.lo ej1:plos reiterndoa, :¡:-.tes son nw:ieroeos loe individuos sln tra­
dición ~i rortunu ~ue triur.faron al producir =ercunc!a3 ~ue a6lc e­
lloa co:prendie:on permltir!ll..D Atender lae cds urcentes necesidades 
del ¡nibliao, el proal.amar :;,-.te 1011 ec;.rea11rioa, ':..l..."l.1' y otra ve~, oon -
vtctll:l•e de lee mio=oa errc:ea implica truponer ~ue loo hombreii ~ocoe 
todos idiotae. No hay, por 'lo vieta, empree.ario, ni ¡:eroorm ale.una -­
que aspire a serlo. en cuanto ee lo pe:n1itan los erroree de quieneo 
a la aaa6tt lo eon, que tena- perapicaoia baota.nte para darse cuenta 
de la verJadera s1tuaci6n. !el ~·rcado. En c11.:r.b~o, loe te6r1coe, que 
jamáe h:ui dirisido pereor.al~ente neeocio alguno, dedican&• tan sdla 
a r11oeorar eobre lau uct".lac1onee d• loe de:i4e, •lloe 11! logran ver, 
ocn toda olarid.ad, l•e tJ"'l'.C:;>ae en que ir.c•eant•cente caen loe incau­
toa ho:i:ibr•ll de neeocioe. :.::r- errores -1ue pier.Jen !l eua oeceJ11.ntes, -
deede lueeo, jac4a ecbotac :.a c~pacidnd ~~ntal Je eeoe profeeorea que 
todo la eabe~. Conocen ~Ka:ta=•nte donde falla la e:i:ipr,.ea privada. -
Tienen, puea, toda la raz!n cuando piden poderes dictatoriales para -
ordenar el =undo econOmice.4 

lo Cilla pereerina d• ta:te dcctrinae "'ª que, adecde, suponen Gue loa 
hombreo Je neeoc1aa, en a.; exigt!idad :nental, ~1.sisten obetinn.daciente 
en ~~e erradas actuacione1 pese a que loe ~~tudloeoa tie~po ha puei~ 
ron Je i:i.anifieeto loe yerr ! en <¡ue incid!an, A<Jn ou11.ndo, en cuDlquii=­
er libre d"' textc., lai:o ti~ en !'XplicnJ1u1, ,.llcr r~iter~n 11'\.ll'I equ1ve­
cacior.cs ••• (AH.pp.i:1-~o-~; ,. 
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Respecto de l• incapacidad del eiatema de mercado para aco;nodarae a 

determinados deaajuetee, ae ha mencionado frecuentemente el caso de loe 

~!enea llamadoe duraderos: Eetoa bienes, rreciea:nente en :-a~6n a que sus 

aervicioe pueden aprovecharae duTRnte cierto eapacio de tie=po, el consu­

midor no loa reemplar.a por otroa similares; ~· tal forma ~ue, cuando to­

do el mundo ae h• proveido del nÚl!lero que estima necesario de eatoa pro­

ductos, la de~Rnda por loa miamos pr4ct1camente ae anula¡ por ello, loe 

!abriee.nte11 de 1111tos bi• nea aurren p~rdidae, Sólo resurge11 cuando, paaa­

do algiln tiempo, loa editio.ioa, loa automd~ilee, loe refrigerad.oree y de­

:4e art!culoa el=ilnrea ae han deegaatado 7 ea preaiao reponerlos. Sin -

ambareo, contrariaQente a lo que eate ra~ona.miento plantea 0 la previaión 

de loe •~preaarioa ea bastante :Ayor: la dirección de lA" e:preeao 0 trata 

dw &Justar la prOducai6n lo =4e e~ct.a=ente posible al voliizen prev11to 

je l~ Je::ia.nda. Por eupuea~o, eie=prt habr4 canoa en loa que el etrpre8"ri~ 

enea~•do por el optimis~o, protende amrltar excesivamente mia activtdadea 1 
rcr lo 4ue detrae de otro.a pl..entae prcductivas de uu ciaca claue o de d1-

!erentea ra~as induotrialea, lo~ siecpre esc.i.aoa factorea de lR rroduccl!n, 

;.... acrliAcién de uu escala de operacionea ~ace que ee redurcan relat1V11-

=ent• otraa produccicnea. ~eten:iinado sector crece mientra.e otroe ae con 

traen, haota el comento en que la !alt.a. de rentabilidad del primero y loe 

era.ndea beneticioD de lott see;un<:!cs alteMlr. y provocan un"I. nuevi. rPRSit;n;i­

::16n Je loll rocuraos (v,aat' :iecc!~n ::,?. ), .'. eato noe ref' .. rf .. ::ioa c•H•ndo 

:;";.;anJ~ anterior:"lente -en lu ~l'ccidn :·{.7.-, a~1~4ba111oa que en la eccnom!n 

111,.1r.rre habrá Alt.'\lr.ao torpe;'! invero1or.,.l!'; rerc re11Altn el ~.echo de que 11 

fin d,. cuentaH, tanto Kl u·;:::-e ccico lo. aer;:-es1lr. aub11ccuente 11fect1<11 '11nic!, 

:.er.t01 i. un;• r&rt1: (!el e-ercad.,, y ne a toda la econc•í11. 

~tro ua ¡g~ ccncC'i~L~ ·~•~rl~~ ¡~r& costrKr l~ S1c"ruc!d~J J,.l sJ~tecH 

de ~l':-cr:Jc ;-Ar::. aJut1t .. r"" ;o c11nt.~c~· .. , : .. r rC'·r.Jlcic,rrr> "" •!'Hl 11" •'"~er.V'1n•l 

\'tt :<>. ¡,~!1V1li.•·l •·C'C.n·~~lcu, ::~t ... ~¿.•·! ~: l~:•::-h;lc ¡:ra1c1rtr • .!., 1tc1:jtr .. ciCP, 

el c~~l pretende explicar loe efectoa ~ue e:ercen aobre la 1nver11!én1 loe 

c~=tior en la de~andll final ae b1ene11: ;c.éa eepreea tlen• uno. capectdAd -

ae ;;roducc16r. y un volil:r.an \Je cariite.l 1r.vert1do, en f'uncila de la de::anda 

•ue ex1eta en el mercado por 11ue 11rt!culoe. Al preBe.nt11r11• un aumento te~ 
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poral de l& da~anda ror al bien en cueat16o, el ~mpr•aarto tratard de ad­

quirir nueva caqui.naria y de realir.11r nuevas inveraioaea para hacer !rea­

te a diob.a ... 7Dr desanda, auaeot.ando au producc16n. Si poaterior=ente, la 

de1tanda diBAin\1.1•, laa a&pli•cicmea efectu&d&a canet1tu1rian torpee inve!: 

aio12•a (1)). El planteamiento 11• ~al.Te p&Miaularmente perntaioao al tra­

tare• de bienes duraderoe. Cuando la de~anda del bien de CCDlfU.ll:O a aumeP­

ta en W1 diez par ciento, lo• empre .. rioe 1.ncr•=•ntan, tambi~n en un dies 

por ciento el equi.po p neoe .. rio para producirlo. El aumento de la deman­

da de •ata ~quil:Jll,.ria p tiene ir.ayer traacender.c1~ en relaci~n con .u ants 

rior d~a, cuanto soia tt .. p~ perdura la pcsibilidad de emplear cada -

pi•~ de p y, conaecuente~an~, menor fuera la anterior d..,.,nda da ta.lea 

un~d&dae pa"' la repoatci6n de laa pi•:r..ae deer:;aetadaa. $1, por eJ•~plo, 

la vid& c•itta de una pieza d•l equipo p tu•r& de di•z aaoa, la M\terior -

dtu11ao4a anual d• diaho art1c:ul.a 1qu1va1dria a un diei pcr ciento de lae -

es1atenc1•e de p empleadae por la induetria; por lo que al au:entar en un 

diez por ciento la de=anda de a, ee dobla la dacanda de p, lo cual da lu­

E:Sor a que sea rrecieo inereoentar en un ciento por ciento el equipo r ne­

aeearia para producir p. Si entonaee la demanda de a deJa de &UJtent.r, qu~ 

dari' d•aaprovechada un oincuent. por ciento de la capacidad productivu da 

r. En •l caao de que el aw:.ento inicial de la demanda ee reduzca del di•e 

al cincc por ciento, deJard de eer esplotado un veinticinco por ciento de 

la c.apacidad productiva de r (AH.p.S5i), De tal ~ene"" que. eee;Wi el prin­

cipio de aceleración, para que la 1nverei6n actual oe manter.E& eetable, el 

conlJU.lllO tiene que continuar aumentando a la ~tema velocidad; ei el coneu­

ma -o l&e v•ntaa en eete cae~, dejan de awi.ent~r,1• inverHi6n ae cner{a 

dl"'Íeticacente, 

El error tun.:\aa:ental en que, rara )'ieea, incurre el principio de •cele~ 

ci6n, coneiete en euponar que lae actividadee e~prPearialee eon ~erae rea~ 

cianea nutom,ticaa provocadaa por las d1epoe1cianee de l• deeandat ee con­

sidera que tti.n pronto como sube la demanda, aun.entando por ello la renta­

til!dad do la ccrreepcndier.te induatrta, el ei:iprepario responder' iru:edi~ 

t&lllente, aeplia.ndo la cafaci.:\a~ Froductiva en cue~t16n. Pero eata supo~1-

o16n, en realidad, carece de base. Bien -b1da tenei:ioa q'J.e loe hembras de 
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n•goctau fl.• tu¡uivocan oon. trea:u:enaia 'S ~ue pa,gan tJl.roe s:tu11 •.rrons (AH.pp .. 

653•85~). ~ten actuara en el ••c•nerio eoon6mtco, oomo •1 principio de 

acel•l'llfrl6n pre11U~on•, no eerl• un ecpre~ria, eino 1:!4• bien un =•~leo 

aut6o&t.a. o un 'c.Ít•r• del ••rcado. El •erd•dero a:ipr.11ario e•p•C11la, pr•t•n 
diendo lucrarse a tra~fe de &l'UB pereonal•e Juioioe acerca d• la cCll:ltis;u.ra­

aJ.6n t'utunl del mierca.4o. 00110 d'at.o.9 en la •eccl:ón ll.-4., •e• a4iY1nar -

la inc.ierta 111 tlao16n del c::ianana,. na e• ad11opt.a a r•glae ni • etetedt.1&& 

a.l.EUJW.1 ni ee ennef\s ~ e• &pninde, 7' que de aer aal: to4on podr{8Jlloe d~ 

dioarnos a eiapre.,.rtoe con gJ"ILndeu probabilidades de '1tto. ¡,o que -.u<Lhae 

veoee distingue a los •=prolYl.riae que logrsn triUn!ar del rento de las pe~ 

aonaa ea el aer !iel•e a tru ~-opia op1ni6n o vie16n r'epeotc del futuro 

del =•rcadc, ~ue .-uohau vece e no coincido oon la óptica de la --.yor!a de la 

gente. Si la act\J,,11.l eatnict:ura. de loa precio• da lugflr • que e•• f!N7 luo~ 

tLv.i l• ven~ de determtoadoe ar<\ic:rul.oa, eu prodttcc16.n ae ._pltat"ll aol•m•~ 

te. ui loa e~preaarioa conaidetw.n que eisa t•Y01'9obl• diirpoe1ci6n del merca­

do V" Q perdurar lo OU!ieiente VClTiendO a los proyectos de inYera16a. rea 

tableo. Por cile elevados que sean loa banetioioa hoy perc1b1dc• 1 en n1n-
,gdn caec ce amrltar& l• oap•c1dad $1roduot1vn. de l• ••presa en cueeti4u., ai 

loo •~Jr•l)Qrios no eetaín ccmveno1dts de que "n tlnriinoe !inaneieroe "ªª ~ 
ractlble etectuar las nueve.e 1nveraionea. Por ello, no parece del todo •~ 

ceptabl", el análir ie del ten6cr.eno de lon ciaJ.11111 ccon6m1coo que pl'et.ende 

fl:itpl::l.carlos ba.dndme •n •1 heo:ho d• quu <Jeterti.inadaa e111prsa1u1 o E;rUpoe -

•~prenn.rtalea eft equivoquen grave=•nte al pr•ver el tuturo 1 •!entd.en en 

ooneec:uenc1a torpes inveraiQJJen. 'El cbjeto de eet.udic de la t.eor!a de 1.ai: 

cicl.oa ecoo6m1ooe es el auie de tc~a la econo~1• -el ar4n do querer a111p11ar 

la producai6n en t.0'1011 1011 aeot.l:r e11- 7 ln POB1.1!'l"10r eri111ie ~eneru.l. l>nte 

co~pleJo ten6meno de ~dea dt~~nsicnes no puode ~trit-u1rae a qu• los b~ 

netiaion de ctertae tndu:ttriae, rro,·cc:..dao por un tnorctm•nt-0 en IJ\l d~ond• 

den lu<:r-lr ~ 1a ·~~li&oi6n de lRS =i~a$ y poatertorr.entv a exageradan e -

in~pQr~n inverv1o~•$. 

~ 11 :-ea1!..da.d htt:rt.C> eon11tata.1a .¡.•.1.e, cul<lnto ea;rorvo rroforcione111 to­
~- el auce, tnnto 1:11111 d1t1ci1 •• adquirir m4qu1nau ~ equiFº"• Lne c•L 
t.eraa de peói~Oo de l•s empre$•& produ~toras d~ 4icho$ arttc~loa •l-
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ca.nl.lln ci!raa i=preaionantea. IAa entrecaa a loa client~a e!ectdanae 
trae F•r!odoa de eapera extraordinaria:i:ente dilatadoa. Ello bien cla 
ro demuestra que loa !abricant .. de elementos de Froducc16n no asplÍan 
au propia capacid.,d con aquella preoipit.ac16n con que el principio de 
de aceleración pr~au.me, 

Ea c4a; aun ouando, a erecto• d1•16ctiooe, •d=.itifra=oa que capi­
tal.latae y •=preaarioa eteotivaaente proced!a.n se@';'lin ••• (la teor!a 
del acelerador,) todavia h.abria.n de acl•rarnoa t;alea ide6logoa c6ao -
podían aquello• proaeeuir eaoa BUS deatinadoa planea •1 el auxilio da 
la expanai6n crediticia, x ... p~ill oba•ai6n por efectil&r laa lllllpli..­
ciGn9a 1 eupletoriaa i.r:Jveraianea aludida• torzoaamente ha da proYoc•r 
el ~l.Ulo de loa pr•oioa da ~· complementarioa !aatoree de producci6n 
1 la itNb1da de l• taea del 1nter6e en 11 merc•do crediticia. Tal cir­

CWUlt&nei& acab&r!a con l•• tendenciae 1Xp9-0eian1etae de no concurrir 
la oorreepondi•nt• expanlli6n crediticia. (ATI.p~SS4), 

Para terc:ain&r eeta eecc.16n 0 qu1e1e~ poner 1n palabnLe de Miees, IN op1-

n16n •1 r•ep•oto de l• aedioi6n aat.adlatifl:9. de loa oioloa eoon6m1coe. Na 
noa sorprende~ ,ru eacapt1cias.o al ~epac"to, dlB¡nJIB d• lo expueeto •n el 

aapltu1o I, •obre la praxaoloela 7 eua concept..oa ac•roa d• l• aadicJ.6n en 

el campa de la acción humana: 

Por medioe eetadlaticoa, loe atiaionadoe a ••• eetudioa nu:iEricoe 
han pretendido anal:t:ar loa denomizsdoa ciclos econ6mico• largo•. V~ 
nas r•lr\lltan tal•• pretenaionea, La hiatoria del c.pitaliamo europeo 
r•tl.Bja u:n continuo procr•eo aconómioo, u.na 7 otra v1z, Bin emt>e.rgo, 
intel'r'U.mpido por rrentticoa •u&•B 7 au inexorable aeauela: l•• aórdi­
d.aa depreaionee. Lae eatad!aticaa recolen, pQ.t' lQ ~eneral, tales mo­
viaientoe aontr&rioe a 1• general tendencia hacia un continuo au.:nento 
del oapita.l invertido 7 un p•1"111anente incr•=ento d1 la producción, F.n 
dicha tendencJ.e no obat.ante, resulta impa•ible de~cubrir fluctuación 
ritmiCA alguna, {AH.pp.~}R-8)7), 

lA creacrl6n de labot'9-torioe conlWlgr-doe • la 1nveatigaa10n del c4~ 
cer ee cuy poe1b1e cant~ibuy• al deecubriciento de =~todoe que comba­
tan e impidan la aparición de t.;t.n terrible en!erzedad, Un eeminario 
de inveatigaai6n económica. por 11 contraria, en nadB puede ayudar a 
1& evitaoi6n de un.a crisis eoon6micn. ~e muy eeca&ll utilidad resulta, 
en relación con el estudio de loa ten6~enoe depreeivoa 1 la recop11B­
ci6u de datos relativos a pasadae depreaionee, pcr aiate=!tico y :1-
dedie;no que el trabo&jo sea. Lee inve~tigadoree, no 11eienten en cuan­
\o a loe h•cboe; di!i•ren, en cambia, d1ametralmen\e entre Bf en la 
interpretaci6n de lo• ~1•=oe. (AH.p.1;5~). 
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XV .4. IALa m•didat1 oont~c1c11caa. 

*La 14•• de que ee pueden pul .. r delicad&­
=•nte lus cuerdaa da l• econo~!a, ea arro­
gancia." Paul A. S84Uelaon. 

"En vteta de ~ue nadie entiende muy a ron­
do c6mo responde la econom!a, ea prereri­
ble no intentar nada ext~vagante." 

Rabert Luc&B, 

Fara muohoa eccmoi:iiataa de corte aooialieta o 1nterTenc1oniata 1 l•a cr! 

aia econ6m1cae aon consecuencia inevitable dol v1c1oao runc1onamiento de 

la econ011:in de mercado; ae! pienpu.n con dietintoe c&ticeo del concepto, '!l 

tre otroo: Siemonde de Siamondi, ~rx, Engele, X..uteky, Roea t.uxemf:\lrg, -

Lenin, Ke7nee. Para loa aoci•liet&a, e6lo la ouatitua16n del capitaliismo -

por el oocialilllllo ~ennitird. elU!inar iae r1uctu•cionee de la actividad ec2 

n6i:i;ica. t.oo d1rig111taa o intervencioniatae, en c&!llbio, oonaid11r.n qu11 •e­
tas se pueden evtt .. r o, al e.enoe eu¡,,vlwr, al el eobierno interviene opor­

tuna y convenier.t«i:.ente. Farn e1loP, oorre11pond11 • loe l".acedorea de pol.!to!_ 

ca. econ6mica diee~ar un progni.~a de eatabili:.aci6n que 1leve a la econcmta 

10 unót altM. y aoetenida taaa de crecicitento econ6111ico, ain in!l1t.c16n 1 con 

1t.dt.-cu1<dol" nl'vele!I do err.pleo, ain prohle:!>f\a en 11'1 halRniJ\. de paeoa, y ror 

1>up•.;cllte ain erieie econ6mtcat1, 

lou daf:oti provocadoo por la 1nter.•enci6n eot.at.._1 en loo aeuntoti ::ifl 

ne'...arlo 1 loo deaaat:r1ldOD e:t'ecto11 cnuaadoo por aquellan actuacionEoo = 
que pretenden reducir 111 tipo d11 lnterJo e incrementar la 11ctividnd 
~Prcantll oedi&nt~ la exp~nai6n crediticia hicieron u l~s eentes 10n~! 
11.r 111 "eiotabi)if.llci6n", Cabe ccmpr~nder tanto la aparici6n de el!te -
~rr6nt!O ldflerio clli:r,o el atrio.ctivo <;.ue para lu.11 CllHlae el :nit11rr. &noi11-
rMo, fil p•ramou mienten en la serio de arbltrtamoo pad~cidoo por la 
ia.oneda y •l crlditc.. ~-· Ee poaible, entoncea, incluao d111cultiar 111.11 
~~~ivoc~cioneo que el aludJd~ P'r.~a~iento oupone; poro 1 ror benfvo1o• 
GUe queramo11 eer, no cabe d111imular el e;rave error o18nt1!tac en que 
loa part:1d"r1011 de tale:i. doctrin~u inciden, (Ai!.p. 339-AOO). 



Acerc:a de la pol1tinaa da eatabil1zaci6n, Kiaae co=anu. con mordacidad, 

qu• nada cabria obJetar.a -1011 dirieiataa ei, para evitar laa depresiones 

T lograr cumplir loa antar1orae obJet1voa 1 reco=tind~ran orden monat.1.riot -

eato ae, t4aicamente, la aupraai6.n de l•a a~a.naion1n1 c:enet~J.&11 7 craditJ.. 

oiaa. Sin embargo, loa intervenoioniataa reoha~n de antemano aata pl&nte~ 

mient.D; p11ora alloa, Ja aco.noaía aigua un aurao eieztp:re irregular. por lo 

ci.ue pretenden r•alt.zar una rol!tica fian.l o acmetariJo. aspanaiYa 1 con el 

fin de oontrarreat•r Jaa nrieia econdllicae, llevando a cabo lo que d•no•!. 

n&n 1 medidas aontracícl1ctas. 

1&11 daa cedida• ao~raciClicaa hoy de m~yor rredica~•nta consisten 
en construir obras pdblicaa y en invartir grande& lnlmfta en ecpne&b 
eatatalea. Talee fó~laa ne son, ein ec:bareo, tan original•& aoco -
eua partidarios aupo~en, Le.a eentea, desde unti~o, en cuanto aurgía 
la temida criaia, reclamaban la iniciación de ambicioaoa proyeotoa -
que cr-ran pueatoa de trabajo y contuTiaran la ca!dn da loa precioa. 
La propoaici6n, a primera viata 1 par~ce plauaibJe; pero el verdadero 
problema estriba en cómo fin&l'loiar tales obraa. Si el eatado 0 al eta~ 
to, incrementa loe i=pueotoa o la.nra empreetitoa. en r.11.da au:tenta lo 
que loa keyneat~noa denoiainan gaato conjunto total, puee reduce la ca 
paaidad de coneumo y de inve si6n de loa pRrtieularea en ieual medid& 
que incrementa la ~ropia. Do recurrir 0 en cambio. a lR 1nflac16.n, an 
ve& de mejorar, ampaora laa COBllB. Q\11&4 con6ietl ae1 el gob1e"10 di­
ferir por •ledn tiempo el estallido de lR crio1e. Cuando, ain embar­
go, llegue el ina•1t•ble till&l, l• depreo16n aent tanto m4e violenta 
cuanto por =tia tiempo el 5obierno haya venido apla&Lndola. Ia verdad 
ea que loa ''expertoa'" del dirigiemo ne acaban de percatarse del pro­
blacia subyacente-. Lo !und&mantal para alloa ae ter.er bien rreparadoe 
"loa correapond1entaa planee de inveraidn pdblica y articulado• loa 
grandes proyecto& que habnln de ponerse en marcha al primer aigno de 
peligro". He aquí, aiiegur&n, "el m4itodo ir.A.e acertado• cuya adopción 

reoomendamoa a todos loa paíneo ••• (14) (AH.pp.ll~l-1152). 

El problema central de eatructurar loa proyectos, oon loa cuales se ha­

~. ya en concreto, la pol1tilUI contrac1clico 1 radica en encentrar loa m~ 

dioo naoeaarioa para su eJecucidn. Ya h•b!amca dicho en l• oección fI,5,, 

qua la pcaici6n del eobiernc ea la accna:ii!a no ee dit~rencia de la que o­

cupan loe otroa aeentes intervinientes, eR decir, la eoonociía domfatica y 

l•e e~prcaaa. rl ecbicrnc no ea una deidad situada fuer>t. de la 6rbita del 

mercado. Tampoco dispone de recureoa propio& ilimitadoa, sino que loa ob­
tiene, preciaa:nenta de aua gobernadoo. I&e autorid.adaii no ae pueden pena.,t 
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tJr el luJo de Cl'•r eterna.ente •n 4f!lc1ta¡ 'tai-4• o t••prano p•&R>r'n :i..a 
conwecuenciAa que acarre& eata ait\\llci6n. 

Loa i.ntcrtanolonistaa coinciden en el Qrror bd.aioo de ignorar qua 
el c::.pit.&l dt9¡1cmibl• •• oie~pre eacano. i. crtaia en lnl opinión, •­
,.arece porque da pronto ae apodara da l•a gentes unu miateriosa avar 
ei6n tanto a lnvartir oOlllo • ccn~ir. cw.ndo lo que de verdad lntare 
aa ea incre~antar la produco16n y reatrtneir el conlrWllo, oon mire.a.­
aumentar~·! •1 capital di~ponible, loa lnterv•ncioniataa quiniani.n 

1llllpl1ar el tie=po el consumo y la invaraión. Preconizan '•toe qua el 
poder póblioo act1111eta •~preoaa que Fr•cif9c.nte no aon rentable• por 
c~to loa correapandient•a ractorea da producoi6n deben tmatr-..ara• • 
otni.a producoionae que pen:iitan atendar neoeatd•d•a que loo eon~ido 
reo conutd•MLn c4u urgenteo ~ue aquEllae que la aeci6n eetat:al c.-ubri= 
ni. ~e ~dvierten que l~P t'rUndeo otni.o ptlblioao que recomien4an, eD -
realid&d, na oirven eino pllr& eapeorar laa coeae, al venir a incre11:en 
tlil>r la e~caeeK de oapttal, (AH.pp.1152-115)). -

Ccm tant~ palabrería acere& de l•o cedidao cont~c!elicao no ee pr.!_ 
tondo milo que eontundit" fl la opin16n pdblicn e i~pedir a la e G•nta11 
advr.rtir cdal eea la verJ•der9 cautJa provocadora de laB .rluc:t:uu.c.ionea 

c!clie.i.~. H4ll&ee actualmente cow~rc~ettdaa la.o autcridadou, en todo •l 
eundo, u ~na politic:u de tntere,ee bo.jou, de expanaidn crediticia, de 
inflactlrt, en fin. Y lueeo cuando loe inev!tableo canoeouenciaa de -
tales ino.nipulaciont1 lllflor•n,. quienee •atllÍn en el pe:C f!r no sat>en ai.no 
provocar nu11Vllta y iea.yore11 lnfl&oionea. (AH.p.115.l}. 

~~ienea aconaejan a laa a.u~cridadee pMWS•ncla monetaria, tf'&tkndo de -
evt~~r ~ue se lleve a cubo unn pol!~1co ~onetarla expanaiva. han etdo ac~ 

&ii.Joa J~ curecer de eonc1enci• social y de tro.tar de perpetllDr lA depre­

aién. Pat"'lldojto•~•nt~, esta. acusaoi~n. pone de cw.nifi•ato que el ciclo e• 
condii.100 -e el C1Uttno crritico ,{., la 11.ctivtda.1 eoond:11iea-, lllUeho det>e a 

qulenea deliberada~ente buscan provocar arti(icio.11&& ouror1an, siguiendo -
~na rol!tic~ eqon6~icR de !reno y ~rranque, o co~o tumbifn se l• llama, de 

part!' .. ::ilp. 

loa intervenctoniot~e, •l refer1raa a laa ~adid"e contrtlocíclicaa, 
1nvocan ei•mpr~ lo~ ~upueatoa fx1stoa ~ue \al política tuvo ~n Suecia. 
c1vrto ea ~u~ ~ntre 193~ y 1939 el gobt•rno auoqo duplicó aue eaatoa 
e 1n..,•eri1i(lneo. Ello, sin •:ribergo, no rue e11.uoa, sino o!ecto, de la 
proeptir1dac:l .P-Or el pa!e a. l• oaedn 11str-..i.t:u.da crv.cias exclu11ivtui:ie1:11te 
al ~enrwe aleiniin. NO atlo puit:teron loa 01.1eooa inereoentar enor~•=•n­
ta ~ua exportti.~iones a Ale~ani•, aino que •d•¡s¿• se vteron librea de 
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la compe~encia germ4n1ca en el mercado 1.rtternaelona.1. La.a esportacie 
nea aueoaa de 1932 a 19)B au=erttaron por eata rac6n (en mllea da to­
neladsa) segi.1.na1gue: niirtera.l. de hierro, de 2,219 a 12,495¡ 1-ingote, 
do 31,047 • 92,9SO; !erro-l1B&cionea. do 15 1 453 a 28,6051 otro• ~ipo• 
de hierra_ y acoro, de 1)2,287 a 256,146¡ maquinaria, de 46 1 2)0 a -
10,60S .. Rab(A 144 1 000 paradoe en l9J2, 7 165,0CO, llt1 193J .. F•ro,. ~ 
pronto co~o el roano.e aleralu:l to•b 1..lllpulao, ol paro tue roduoi,ndoa•, 
de 115,000 eo 1934 y 62,000 en 1935 1 a l&,000 en 19.).6, Sl' -.utor del 
"•1logro .. , ain emt.ar,go, oo tu•, en ••te c•ao, Keynea, !lino Hitror. 
(~~p.1153, not:a). 

O cat1.~ noo dice Milton Prleit..n r•flrifndoae a la eoonaata n~teameric~ 

ta primera y m'o importante lecoi6n que noa enaena la hiotoria a­
cerca de lo que puede re•lit:ar la política monet&rin -y se tt"ata de 
una l•cai6n de la slla profUDdA importiunci•- e~ que puede ev1t.r que 
•1 p~pio dinero ee& UlUl fuente i=portante de pertUS"ba~16n eoon6mi­
c•. La anterior parece u.na p~posici6n net;ativa: evitar •rf'orea m4e -
a•rioa, $n parte 10 eo. Quiz.4 no hubiese habido l• Gran Oepreai6n, y 
de presentllrse tui.brill a1do ~enos grave, el la autoridad conetaria hu­
biana evitado errores, o ai loa d1Dpou1tlvoa =one~Br1oa hubiesen 01do 
1oa de UnH lpooft anterior en qua no habta una autoridad centrul con 
podor su!id.•nte para incurrir en la clase de equivoe~ciones qua co­
metió el Sist•ma de la Reaerva Federul. Acerc~ndonoe mia a loe auce­
soa que nea aon fami11aroa, loa dltimoe .r.ao habr!an aido m~a oota­
bl•• y habrían producido lllAa ~iene~t•r econO~ioo et la ~enerva fede­
rw.J. ae hubiese abatentdo de c.•biar de d1,-..cci6n en forma ~rusco y -
arratioa, pr1mero, expllt!.di•~do el ctraulante a un ritmo excea1vnmen­
te Tdpido¡.luego ••• opr1«1endo el rreno con de~aotnda dureui ••• po~ 
terial'lllent.t ••• 1nv~rt1endo eu tendenois y r~am.td•ndo la expano1dn -
P•• a un paao m•s r5~ido del Que pueda manteneroa a la lari!';ll sin ur .. 
i.nClac16n considero.ble. (15). 

lAe enaeílanzaa que noo han dejado las a~areaa exper1eneian de loa pol! 

ticaa econ6micaa heterodo:x.aa: olt!ailllll!l t1u1ae Je tntlucl6n, acompaMdua de 

rect1Bi6n; de11et:1Rleo y problem1ui en el Bl!lctor e;ii:terno: noe penDi ten .. neve­

ru.r que al tallar lQ h•terodoxta, l& ortodcx~n oa revnlda, Parece oer qua 

es. tto11iento de reeroeoar u la disciplina e.cnetnrl1& 1 dor"'le ln reeln do polí­

tica 6pt1ca &A la anunciDda y tl'lntenid~ pcrsiatente~entc por laa autorid~ 

de~ minimitando ao! loe ri•aeoa de caer en una oevera depres16n. Ib di~c!­

plinu r.onet.tuiM, rernit• cr(ear :.in entcn1c d;!' t8t1<bil.1datJ. e. la 11ctl<1t<!ad -

ecwi.6caica, la cual ya de lllll'U!.rli irher"'nte e:ii .1r.c11'trta er. relllci 6n a lA (~ 
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tura actua.c16n de loe eujetoe (v6aee eeco16n 1.2.). 

Evidentemente, dojarla de oer incierto el futuro de eer posible prede­

cir exac:t1<inente lo que acontt1cer4 en la. econ01D!a. ?njo eete ll'UJ•Ueeto, d!, 

aaparecer!an tantD lao p6rdidaB aoma llil11 g'llnanoia11 empNt<arialee¡ )JI.e per­

oonliB ;1den P lCA econ<D1iataa, en eoe oentido, un icrpoeible¡ ee decir, a.!. 

so ~ue deobcrda l.n capacidad de lR ~ente hwriana (vAaee eeco16n ll.4,), ltu­

ct.oa econoci11t.R11 podnln pronoeticar 11.ue de la 'bonanr.a 1 eventuallllente o• -

duri r•ecal re•jUJ.Jte del mercado y a la. criaie, ;10 obstante, deoconocen el 

mo~onto preoieo en que ee producir' el cambio¡ numeroaae circunetanoiaa -

pol!ticae y ocon6micae -como una nueva expano16n monetarill-, pueden adal~ 

ter o retrn~r el evento, Tempoco oe pueda predecir eM1ota~entc la duria­

ción del reriodo de aug• ni lle lll aubeecuente deprc11i6n (Att.¡:-.1:?51), Sin 

oE.mbarEo, loa ~od~rnoe economiatae de la eecuel• de lae e~pectativae racio­

r.aleii, e loe cualea \'.i11ee tiambifn preludia 11orprentente.iente, plantean la 

idea de que lo~ auJetoe econ6iiiicop tienden 11 oeguir una cor.ducta racional 

y c.pti:r.tzadorn en el :11ercado, buacP.ndo alleD'-rae de toda la in!orir.acién -

relevar.te diepariibla y proceoarla de aanera 1nt•li~•nte 1 para aa! to~ar -

la cejor dccie16n poeiblc en el ~a:mento de actuar en el mercado. Eeto. in­

f~nnaci6n incluye la eatruotura de la econcaia •n que ae lllUoVen, ae! como 

laa &ccio.nee p~eadae y preeentea del gobierno, y lae eetra.teeiae o pot!t! 

cae eoon6~icae que ee aupo.ne •11te puede adoptar en el futuro (16). Veamoe 

el planteamiento mieiano al reopecto, ref1.r16ndoee •l ciclo econé~ico, en 

eorecial a la oxpaneién ~or.etorio y crediticia que da orieen al au.ge1 

1:W11ero11os econ011ieta11 pien11ari que, hoy como ayar 0 cuant•11 vecea -
lo~ poderea póblico~ deeenoadeneri la exp1.nei6r. cred1t1c1a ouceder..ino~ 
en r~gu.lar alternativa, 10111 per!odoe de eutoria 7 de depr~ei6n. ~eti­
i::an "ue la eXp1<n&i6n en el futuro, h•br4 111iempre de provocar efcctoi:; 
eleilnree a 1oe que regietr6 la Gran Dr111tana 0 del siglo AVIII, y Eu­
::-o~a Cent~l y Cccidental y Allll:rica del ?lorte, de11de ii:ediadoe del XIX. 
Cabti, ein emt>orgo, dudar de que l•o circunotancia~ hoy concurrentea 
eean lRe de otrora, ta teoría del ciclo eccn&i!ico ce actualmente tun 
ccno~ida, iricluuo tuera del 'mbito eepeoiali~ado, qu~ aquel c4ndido -
optiii:i~mo que animaba al empreearto du~nte loo per!odoa de euforia 
t.a J.io.Uo ¡:.aeo t1. de11confiado eacepticio1110. tlo serl.it. 0 pues extrtlftO que, 
en el futuro, variara la reacción del mundo emprel'l!r1Rl entti la ex­
pan11116n crediticia. Posiblemente ae hayan ya rercatado loe he.bree -
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de negocios de que lfl expane16n tien• el 1111·11mo final y 1 consrcunta­
~ente, cabe qua renuncien a ampliar e-ue oparaoionea durante 1.ae 6po­
o•a de dinero f4c11. Hay e1ntomae que parecen anunciar el cambio. Se 
ria sin ••bargo, prematuro, deducir cancluelonee detinlt1vae, -

Indudable influencia, en un cierto nopecto, ha tenido la teor{a -
mcnetart• de loe ollcoe econ6iiiicoe eobre l~ 111aroba de loo 11conteci-
111ientoe. Nadie que bo7 deeempefte un cargo dependiente de la adminle­
tr&ci6n -ya eea en loe organiemoe !1acaleo, en loo banooa de em1ai6n 
o en las neo-ortodoxaa ciit•dl"'llo uniYereit1tria11- oe e.vendrá 11 admitir 
lo, pero la Opinión ya no duda de l• certidumbre d• lae doe concluoi,!. 
nea b4a1cae de la teoría¡ a saber, que l.n cnuiJa originaria de la do­
preo16n ee el previo ª\26• y que 'eta ea, a au VDE 1 connouencta da la 
anterior •xpanei6n crediticia. Por eeo, en la actualidad, canerali~an 
ee la alarma tan pronto coaio aparecen los priDeroe aintomae. lnolueo 
lao autoridades coml•nr&n en eaguida a h•blu.r da la conveniencia de 
impedir nuen<e 8\lbidae da preoloe y de reduair loe md.rgenoo de bene­
ficio, inpcmiendo efectiva reetricc16n del cr,dito. ~e yueule ao{ rd.­
pidamento la ou.t'oria y comianv.a l• recaei6n. Tal ae le r&E6n por la 
que en la dltilll<l d6cada loe oicloo econt.iiooe ne hnyan hecho mucho -
mis oortoe. Hemoe tenido a lo largo del fBrÍodo augee y depreeionee, 
poro oun recpectivan faeeo han sido de eacana durtt.ci6n, eucedi,ndone 
l•e unan a lae atrae con unn mayor rracuencla, Nos hallamos ya lllUJ' -
la;Joo del. cJ.clo "cld.eico" de loe dieE n¡,,on y i=edio que ,Jovone relu.clj! 
na.ra con la cíclica variabil.idad de lae ooeechan, Y lo md.o lntereann­
te es quo 1 co~o el auge concluye antee 1 hay menos malas inver•ionao -
y, en consecuencia, la subsiguiente deprea16n ea tambi#n de ernvadad 
menor. (AH,pp.1149-1150). 

El aistama de mercado ea un mecanismo generador de seBalee para el pd­

blico. I'ero no cualquier señal ea int..,.rpretnda udecuadiunent.c por loo 11uj11-

toe econ6micoo, 'El alza del. precia da un d11tarc.inado producto ru11de aur -

eintoJr>ll., ya sen, de una 1nt1ac16n gencrallr.adll, o bien de un aumento en la 

demanda real; evidentemcnto 1 l~ reo~ecta Jel empreae.rlo debe ear di9tin­

ta en un caso y en otro. Toda po1!tioa qua pueda craar nei\aleu taleaa, hn­

ciendo creer a lr.u agentes econ6mtcoa, por ejemplo, que un ca:::bio c¡o •lel 

secundo tipo, cuun,lo en re1tlid11d <"9 Jf'l .,r1i:-.c1·0, repercutir!\ nee>'tivaei('n­

tc ~n P.1 biP.neutnr de :ina pcraonas, ~upongarr.on que un e:n¡iresu.rio 11e enrron, 

tu uon un alr.a en el precio de ou ~reducto; y ~qu! c~be hac('pee la prccun­

ta: .:,:.:e trsta da un cu111blo en tod!• lR econo:n.ÍD?, en tal cano, no hay 'l.ue 

cambiar produecilin ni empleo, cenclllair.P.nte porque &8ta:nos hablando d11 -

unn oimple inflación, de un~ ~anipul11ci6n 111onetur1a del cobi11rrlo, Fc~o, -

qué suceda, ei se tr1ttu de un cambio eep11cifico de ou mercado: de eer ae~ 
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e~ vitLl. reaccionar ante •1, aumentando loe niveleo de operac.16n. Penee­

~oe ~ue se trata. de WUL exrane16n ~onetaria, lA cual ae traducirti • la la~ 

g.i., en un au:r.ento lf'n el nivel t:;enf!ral de pr'!Cioe, y que erita eXp!1.ne16n se 

1..nt .. rpreta err6neamente oomo propia de un solo ~ercado, es decir, cada e~ 

pr'!sario considera que •e un incremento en el precio relati•O del l!UJ"O -

propio; entonces, todos reacoionmn a~entando producción y empleo, redu­

ciendo inventaria e invirtiendo m&e. Por eupueeto cuentan con loe cr&ditoe 

parn r~~lizarlo, crt1.oiae a la expansión manet-..ria y crediticia: ah! ten­

df!aaoa el Rrranque del ciolo. Pero qu6 mi.cede el loa irujetoe econtaicoe 

ue dan cuenta -como Mi~ee y loe t6or1ooe de lae expectativao racional.es 

nen =ueetran- de que este proceso, ya ee ha preoentado en anteriCJrea oca­

cioneo0 y que oe trata de una simple repetiai6n de un preten~ido auge en 

la eoonam1a. La.a pereonaa oe dan cruenta de que loo otroe cercadoe tambi4n 

eotdn experioentando alr.&a de preoioe y simplecente no continúan, o ni ai­

quiera empie~n la acipliaci6n de eua operaaionee. La. econOU1!a regreea a 

euo niveles naturalea -quizá con un ajuste ?"4.pido-, probablocente oon ma­

yor inflac16n, o quir.4.a ae caica en un prooeao eota.nflacionaria. Pero el -

punto c1avc dentro de la expoo1ci6n de loe econo.iiataa de la.e ezpeatativae 

raoionJLlea coneiete en que a loe euJet.ee eoon6micoa no oe lee puede enga­

nur eternt-cente y por eate motivo el auce no ae dará, ea decir. la e:..pan­

oi6n ~Cnlt&ria 1r4 perdiendo poulatinnmente capacidad para impnctar a la 

~conom!a, ha~ta que f1n.almente no provocanl, ni eiquiera en el corto pla­

t<., un auee artificial c~n cenor ta&l de desempleo, En detinitivn, loe su­

~etoe econtm!coo, tienden a no repetir ~ue erroreo, Como ae ve, lae pooi­

biliJade! de l~ política de cotab111:.aci6n oe van eetrechando. La capaci­

da~ paro. eenerar un auee artiriaial en la eccnom!a va eiendo cada ve~ me­

nor, Sol~mente loa =ov1~1entoe no unticipadoe por el pdblico en la~ varia­

blee eccn6o1cao, o sen, exr.anaionee r.onetarifte y crediticias no eoperadao, 

poUnln tener ~r~ctoe eobrr la tal'JU de interle, la ~roducci6n 1 1oa proyec­

t~e de ir.versiln y el ·~~leo {17). :t loo ecprenartos aprecian que ne ee­

t.4 llevundo Q cabo una pol!ttca monf'lt1tria oxpnnoivu., un aumento de la ca!l 

tidad de dinero, nabiendo que eoto h~ele preceder a un aumento en lns rr~ 
atoe, interpreturán todo el epi~odio econl~ico co~o una inflaoi6n, e como 
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un intento de prevo.car un auge y no como wi alca de loe procioe relativoo; 

luego, e6lo loo aw:ientoa no eeperadoe de la oterta monetaria tendntn etes 

toe exp&neivoe en la economía. Dicho de otro modo, r•ra que el eobierno -

tenp 6xita en una •xp&na16n monetaria, ee necesario q•Je tome por eorpre­

aa, a loe aujetoo econ6micoe. Pero como Mieee y los te6ricoe de leo exp•c­

tattvaa racicnRlee han planteado, lo anterior no ae puede hacer eterna.me~ 

te, ya que 6etoe trat&r'n de obtener la 1nfor.ac16n necesaria y relevante, 

para no caer en un au¡;:e artitloial,que 11111 provoque serlas dittcult.adaa -

en el m0111ento de rea~ste del mercado. 

De cualquier forma, las ideae mieianae aa! como l~o da loe aoonamiatao 

da lae expeotativao rnaionRles deben eer a~plinn.ente er. la teoría 1 la 

po1!tica eccnl~ica. f~ra ~uchos, estos y otroo jescubriciienton e repl.un­

te&=ientos , no eatlin aislados; ron:ian parte de WUL corriente, que en loa 

~lti~OB af.os quiere hacernos volver a una economía m4s sn.na, entable y B•!!,_ 

aato. ñn rea.J.1.dad euponen una erlt1c11 ..uy seria a lo" ciodeloo y toorta11 -

de ra!z keynesiana; cueotion1&ndo esq1Je .. s en vigor durante dtlc1i.\u11. ?fo pa­

rece aventurKdo atirmar que en e1 futuro estos de1J11rrellos t~orioo11 r.o ~e 

omitirtln ni en loo eatudioa 1 n1 en la elaboraoi6n de polittca11. 
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IV.S. ~l retorno al ord•n mon•~rio, 

"••• El art• de la •conom{a con~iete en 
considerar loa •!•c~oa aia re~otoe de -
cu~lquier acto o pol!tica y no ~eno.~en­
te aua cona•ouena.iaa t..naediataa;- •n cal­
cular las repercusiones de tal politice -
no aobre un grupo, a1no oobre todoo loa 
aectorea." 

íl'enry llazlitt. 

"•••la curva de l'h1111pa oe ha converti­
do en un objeto volndor no identi!icado." 

Arthur •· ClnJn, 

He=oo viato co:o ~uchaa perecnas er. eeneral, y alf':U.Jlon econasiiotaa en 

p~rticular, h11.n considerado a la e~pana16n conetA.ria y crediticia, como -

ur. nedio 11ficaz para redueir, dtr 1111-ner- perunante la tena de inter.!!I por 

deblljo del. nivel q.ue tendría en un ir.ercado crediticio y de cA.pitalea no -

int~rferido: a este respecto ee ha llegado a afit'1Wlr 1ncluoo, que ~edian­

te el incremento de la ofer-ta monetaria, el tipo de inter6e, puede ner r.!,_ 

:\acido, paso a pat10, hl'sta llegar a cero. lleiz:on de11:oetrado, eieuiendo a 

nueetro eoonomieta uuutriaco, que "eta idea ea errónea: y ain embargo, i~ 

!orm.a a la pol{tiCll eco~ómica de muchos gobier-noa conte11:poriineoe. No 0610 

eeo, eino que Ja econo:mia sana, ea en ocaoionee caei complebl.mente deac~ 

n~cida. Al rbepecto ~ieee euorib16: 

••• ta poLitiCM de laa dltiaM&e dfcadaa fue forjada por una mentalidad 
que ee mora de toda~ lae teor!ae econó~icae eeniw.tae, en~lzando en 
cMDbio lee torpes doctrinas mantenidas por loe detrectorea de aquf­
llae, En la mayoría de loa paieea lu llamada "econom!a ortodOKllM h'­
llRBe deoterr11-<!a de ll'e univernidadee y ea virtuMl111ente deeconocida 
i:or eeta.1istat1, ¡-ol{t~coe ;¡ eecrit.oree, llo cabe, de&de luego, Culpar 
de la triste eitWLoi6n ~ue la ~reeente realidai nociul preeentu a -
\L.rUl ciencia Jen~eaada y deaoonocida por maeae y dirigentes. (AH,p.)O~ 

íluy peraonYB a lae que ee c~li~ica oomW'tmente de arbltr1et~a ~one­
tar1oa; ofrecen fórmulas pa.ra. hacer felioee a ~odos mediante m•nipu­
l11cionen dinert1.ria.11: ee tratu deec\e luego, .le ¡-urae f11ntasiau. Tero 
la ver::iad ea que tales f6ru:u1ue vlenen 11o ser ctn1111c11ente e.plicoci6n 
de lae iJeaoloe!~e mon11t11riat1 ~Uf l~ opini6n r~blica. contem~or4nen -
euacribe y ~ue a.captan en eue prog~i:iao pr4cticaniente to~oe loe go­
eobiernoe. Lae objecionen opueatae Fºf' los econamietae a esos erro-
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r•B 1deol6glcoa ni laa ad.ainistracionee p~blicaa ni loa partidos po­
lltlcoa ni loa erandea rot.ativoa lna to11111.n •n cuenta. (AR.p.~90). 

••• (Para loa in!laoioniataa radicales) :a eacaae~ ea fruto de las ar 
tiflcigriaa restr'ccionea i110rueataa a la exp11onai6n crediticia y a o- -
tras alate~4tlcaa que penmiten incrementar la cantidad de dinero o1r­
cu1ante, medidas reetrictivae que loa •coiotaa intereaea de clase de 
loa banqueros y dec4a explotadores han logrndo t~roner, sin ~ue l~ -
ienoranoia de lae eentea ~en:iitiera montar una oroe1c16n seria a ta­
l•• maquinaclon•a. Panace~ para todoa loe ~alee ea el incrementar 11! 
=tt.damente al ~ato p~bllco. 

Eata.c.oa ante el mito de la abundancia y de la eacledad, Oeja.ndo el 
te.- en manca de loe hiatorindoreB y loa paic6logoa, c4bele n la eco­
na.ia desent~nderae del probl•ma de determinar por qu6 ao tan popul•~ 
eat• arbitra.rio modo de ponnar y eea tendenoia de laa gentea a aoft•r 
deapiertae. Prenta a tan vv.na palabrer!6, la economia a!ir=a tan a6lo 
que au miaicUl ea enfrenta.rae con 1&quellcr. problemas que le puecitan 
al ho•bre preC18.ll.l!lente porque el Qantenilll1ento de la vid• hwaana ex!­

gele diaponar de mdlt1plaa factores =•terialea. l.& econom!a ee ocu~a 
de la acoiCÜ11 ee deoir, del eafuer~o co~eciente del hC1111bre 1 por pali­
ar, en lo posible oua diveraoa 11>aletitareo. (AR.p~J66). 

l34Biellaent•, la prinoipal ar,;umentaci6n d.e Lord ~e.fn.oB -i:iu.,y proba'ble~e!!, 

te, el aoonoaiata m'B influ¡en~e da lo que T9. del preaente aiglo- gira al­

rededor de l• convicc16n de que el mecanillll!O dn mnrcado e~ torpe, mtentrae 

que la dirección de la coon0111!a por parte del gobierno, guiada por exper­

tce, haciendo a un lado l•a !uerr.ae imperaonalea del marcado, eer4 mucbo 

t:idti eficientn y mucho m4e hWl!llll&. Para Key~eo, rermitir ~ue la econo~!a -

!uncionea conforme a iae ley•a Jel ~e rc1<do ;rovccnrl la concurrencia ct­

al.ioa del '"1ge y la depres16~, y con ella el deecmplco o la 1n!lac16n 11e­

r!an inevitables. ldentiticandc la11 cauoe.e do: tule:i dleturbio:t r:on \ln nt­

VPl inadecuado -por defecto o i:·cr e.1tce110- de J11~d;1. ef'!ctivn, rropu•o º!l 
tcnceii que rueo11 el gobierno c¡Jle:, l':1ti:m.il:t.11e .. 1 fr.\~to ¡.·1.tblioo o ::odtf~Ch­

n.i. \OB i1t,pUet1tos, la tana de interfs y lb. cfert.a monetaria, pilrll llDi :r.ani­

pular a la demanda a~regada. V.eyn11a rr@fir16 el cuete p~bllco al privado, 

apoyando lOB j~ftcits preDUpueetalee, pontndo en ~ano de lo~ politlcoe u­

na teor!1t 1¡,ue le11 caia "coc:io anillo al d11do"' ¡ni.ra. :ustificar ¡iol{tlci.e '!­

ccn6mlcas expanei~~•· 

No aimpatizandc con las idtae marxiBt•o, pero eetnndo ronvenctdo le -

que el eiotema de mercado no eenerarta un pToce110 de de.,arrollo eoon6•i-
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co •o•tenido, Keyne• ue earor&6,induilablemente de buena re, por encontnLr 

un CILlllino que, para de•gr&cia de muchas economtae contempor'.neae di6 jua­

t1!1oac16n te6rica a anh•loa politicoe alejadoe del realismo econ6mico. 

Ke,ynea, oon BU teor!a del empleo, el inter•e y el dinero, 7 eobre todo 

al~noa de IJUB eeguidorea, han pretendido dar al arbitrilllllo monetario 1 -

al dirlein:no econ&lioo, categoría de inconiaoTible principio en el cual ba­

oar todo ol aietei:ia econ6mico, A eete respecto, Xieee noe d4 unoa coment~ 

rioR nada halagadoree eobre el propio Xoynee: 

Sl tendero o el tabernero tal ve& catean !Acil.Jiiente en el error -
Je suponer que lo que tanto 61 ccmo loe de eu claue rreoiaan para -
aer c4~ ricos eo reforzar la tendencia e;aet~dora del pdblico. Lee con 
viene a ellos, pienaan, que 1ee eenteo gasten c.d.a, Lo grave, ain em-­
barea1 es qu• tan torpe ideario haya aido preaentado al mundo como u­
na nu~va !1loao!1a aoctal. Lord Xeynea y aua diso!pU1oa aohaca.n a la 
eaoaoa tend•nctia de laa gentea a gaatar cuantos !min6menas econ6m1caa 
estiman raOU&&blao. La ~ue, en opin.16n de taleo teóricos, conviene -
para hacer a toda el mundo mi.a rica eo no tanto ampliar la producai6n, 
oina increment»-r al gueto. Prncluamente par~ QUe la~ genteo gMotarnn 
i::4a fue ingeniada la pol{tica "e:ii;p&naianiata". (AH.p.645). 

, • , Keynee na aport6 ninguna ide11 or1e;1r,al; limit611e a veetir aan -
nuevoe laa falaciae in!lacioniatae, m11 vecea retutadaa por loa eco­
nomistas. Su programa tenia inaluao menoa conaiatenoia y encer~ba -
m4o contrad.iccionee qua ol de aleuno da eue predaceeorea qua, aomo -
Silvia Oeaell, habían eido general.Jnente reeueadoa por mi car.dic16n de 
vanea arbitriatae, Xeynao, apelRndo a 111 artiticioea te~inologtn de 
la ecano:!a mat~mátlca, li~1t6ae 11 dar ~411 preaentabiiidad a lAB te­
sis de qu1en•a desde antigUa hBbi~n defendido la 1ntlac16n monetarl• 
y la expansión crediticia, Loe partidRri•.e dt1l 1ntervenc1cnieina no e~ 
bian Y" c611.c preaentRr sus rec<>mcndactcnee !!e e.i.etar nin tena: incap2,. 
cc:a ne reconoctr,n di' co•bBt:l.r con 6xito el tearema econ6m1co relati­
vo t•l raro inotituciona.l, ~n tal ri1tuR.ct6n. gUntonos naludarcn la "r!. 
·:;)luci6r:. keyneeiana" con lea vernce de ~o.rde-..orth1 ••• {Divino era •l 
: 1e:-o a:;iietir a ilquel u:nu.necBr; puro Ri lt•\el:llia ne i:O'l' .. ba de juventud -
entoncea eru coino }",allarao en el prorio par11oit10). Tan celeetiill tell 
eidRd tue, sin embargo, de corta duración ••• (AH.rp.ll~~-114~). 

El est1.tilJlllO .:0Uf! l.'it1en t1+.nt.o co..1eationDN• recibe hoy en ,1tn r.uevo.e ;t r.:, 

ir.eran<.:< .. t11qJ8R deode dietintoa frentes • J..on gobterno11 dir1P.;1ataa, que -

han see;uiiG rolitlc.._a keyn1:-11ianae s,. deb,.ten en v,.no, por contro~r '-'"" -

1ntlaa16n aparentei::ente irru.dica'ble, '-iUe aubaiate ad.n er. loa :.a:.er.toa de 

~ayer rocaa16n, 10 cual, por.e en tela de juicio a buena parte de la teorta 
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econ6mica prevaleciente. Di!!c11lllente se acepta hOJ' en d{a la idea de que 

para loerar crecer sea necesario provocar inflkci6n. Y pnlcticaaente nadie 

apo7a lR idea de que no exista di!er•noia entre inv~rtir en eervicioa pro­

ductivos ~ue en !aralmic•a pirl.aidea. Por todo ello, •ucboa arbi~iatae •s 
net.arioa, no pueden ocu1tar su decepci6n. 

Al decir de ~ieee, una de las principales tareao a reali~r por loa ec~ 

noaiet.aa, coneiete en refutar la eofieterta e1p11neionieta e intl•oionaria, 

Fo podr4 hablarse de reoonotrucci6n ~onetaria ni de recupernc16n econ6aica 

en tanto loa aobierno• y uni~•r•idadee ei&'l-n pro•ovt.endo t.J.ea doctrio&e 
que aparecen a titulo de verdades incoru11oviblee. 

Hoy que daree cueotk de que l• eituac16n act\.Ol\1 del •undo, y gobre 
todo el preD•nte eetado de laa cueetionea eonetaria~, ~on la conee­
cuena.ia de la aplie11.ci6n de laa doctrina.11 que le practican J1redominen 
tem•nte ho~ en día. l•e erandea inflaciones de nuestro tiempo no eon­
obra de Dioe¡ l•e hacen loe hombrea, o, rara decirlo clara~ente, loe 
Gobiernos. Efecto de l• doctrina que atribuyen ~ lo~ Gobiernos el m4 
gico poder de crear riquer.a de ta nada yde hacer felit al pueblo au= 
mentando la "renta nacional'"• (TDC.p.5), 

r:o ea probable que i111pr11aionon a loo de11:agogc.e loo nre;wnento11 que 
eeerime la Rconom!a en contra de la doctrina inflacionLota y espaneis 
nieta. Al demagogo no le preocupan lae coneecuenciae remotae Que pue­
da acarrear eu ~cdo de obrnr; elige la 1nflaci6n y la expane16n or•­
ditlcia a embiendaa de que ha de durar poco le proeperid.u.d repentina 
que producen y que acabarA inevitablemente en fruC!tDO, llaotn vuede -
que ee jacte de que le eon 1nd1ferent.ee loe etectoe qu~ ello produz­
ca a la larga. Dice que, a la lar,;& noa ~cr1ro~oe todoe; aola:nonte -
cuenta lo que llUCeda a la cert.a, 

Faro la cueeti6n eetd. en saber e\\anto durar1 e9s a la cort~. Pare­
ce ser que loe e•"tadistae y loa polfticoe han au~entkdo conaiderable­
i:iente la duraci6n de e11e a la corta. El d1.se;n611tico corr.,cto del pre­
sente eatado de ooeaa es es~sl he~on eobr~vivido u ene ~ la corta y 
ahora tP.ne111oe que enfT&ntarnoe con l•n ccnaecuenoias K lro l11rgo que 
los partidos pol!ticoe no han querido tener en cuenta. ~on fPDUltadoa 
han sido preo1er.aiente loD ~ue había pronoaticado la ear.a econo.m!u, la 
den01:1inada ortodoxa, por la escuela neo~inflacionieta. (TDC.pp.S-6). 

Miase se ~ueetra adn ~As exicente respecto de 11U petición de regrenar 

e icrlwu.ar la dieotplina i:-.onet11ria: 
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Ea preciso creer en l• r••lidad de que l•e pol!ticaa econ6micao 
de loe qu~ ao dicen proeree1etas no pueden prescindir de la in!laci6r­
llo pueden admitir ni admitirán nunca una pol!tica de dinero sana. No 
r-ueden renunciar a eue pol!ticaa de oietoa que producen d6!1clt ni a 
1a ayuda que prestan a au propagantiS •nttcapitalieta laa inevitablea 
conaecuenciaa de l• intlac16n. Ea cierto que hablan de poner !in a la 
1n!lac16n; pero lo que e.n realidad pretenden, no ea poner fin a la -
pal.!tica de aumtQJ.tar l• cantidad de dinero en oirculao16n, aino ee~­
blecer e: coatrol de lOP pr•cioa, en decir, planea rdtilee pllML elu­
dir la neceeidAd urgente que ~ce de 8\lB pol{ticaa. (TDC,p.4B6). 

El d1rigi8lllo, que bien puede aer llamado la econom.ta del corto pl••º• -

¡>a.recia ser la '6.l.t~ ~l.&bra en economía. Eeta concepción te6riaa y d• p~ 

lítica eoon6aica ee erigía como la gT'9.n prcme&a contra el ciclo econ6mico 

y el desempleo, nueve ortodoxia incueetionable, al lllftflOO en IJ\lr. conaecuen­

oUle a corto pl•z.o, Foro, ¿ "( a largo plaz.o'l , •• Parque, ocurre que hoy •• 

ya el l:l'Lílana ~ue oe noo aconoeJaba deopreciar, y no todoo est~oe su•rtoa. 

Suele dootingt¡iree, entre lon varice efectoa provocados por todo -
cambio, loo m4e iJU;ediatoe de aquellos otroo temporalmente mde aleja­
dos, eo decir, loo efectos n corto pl•z.o y a largo plaso. T•l diet1~ 
c16n es, deade luego, mur.he ~a ant1gUa de lo que algunoe modernoo -
tforiaoa quisieran hacernm creer. 

El advertir loa e!ectoa in111-ediatoe -a corto plai.o- de deteniiinado 
evento no exige, por lo general, particular an,linie. Suelen preoen­
tarae con ln mllxima evidencia y dificil.Jllente ~aaan inadvertido~ ni ª1 
quiera al obeerV\ldor ~'• imperito en materia econ6mica. pero preciaa­
~ente irurge la econo:nía como nueva ciencia cuando unoo cuantos pene~ 
doren geniales com1en~n a eoopochar que loe efectoa a largo plar.ao -
de loe cambice econ6=icoo podian bien ser lll'UY diotintoo de aquellos 
~treo in::iediatee quo tcdoe, haEta loe cdo torpes, oboervan. El ~f­
rito principal de nueetra ciencia coneiet16 en reaultRr enea repeti­
doo e!ectee a largo plaz.o anterionnente inadv•rtidoa por '-obernantee 
;¡ a11bditoa, (AH.pp.95195:'), 

Oeade loe tiempos de la eecuela cl4eioa, ee deata~ba ls conven1enoia -

de que °'utoridadee ;¡ eetP.d!.stP.e, al planear y actuar, ponderen, no e61o 

loo .,,reotoe iru:iediatoe '1• la correepon'111'1nte rol1ticP. econ6r.,1ca, eino ud.! 

máe, las oon!IP.c~encias a l•reo plaz.o que 'eta provocu. El •cnncmieta, ei 

.leeeu ¡-ercatarae de loa reeultadoe dP. cierto evento, hfl.br4 de Co!lleni.ar 

por e7a 111 1rui.r y valoru.r lofl efecto11 innediatori de cierta acti.uic16n ;:11~11ca, 

pa~ luoco analiPr auceeiva.mente lae conaecuenc!Jle ulteriores h•sta lle-



0&r a loe result&d.oo ~ltimoa. Ea vital entonces, considerar los reaul.tado1 

de detenziinada politice econtnn.ica, planeada o ejeautadA, no s6lo a corto 

plazo y en relaci6n con al~n &J"UPO de lntereeee eepeolalea 1 alno a la la~ 

ga 1 en relación con •1 int•r•a de toda la colectividad. Ee eata ólt!Jla -
dlatinci6n, unn de lae di!erenoiae entre la truena y la mala economfa (l~). 

El mal eoonomiat~ sólo ve lo que oe advierte de un ~odo inmediato, mientras 

que a1 buen economtet.a peroib• tambl'n ='• •114. El primero tan aólo con­

templa loo etectoe directos del plan a aplicar o eobre un gn.1.po en r-rtio~ 

lar1 el setrUndo no ae desentiende de lae consecuencias lndireotao y m&le -

lejanae. Aqu'l sólo conaider"l loe reeultadoe de una determinada política, 

en el pasado o en el tuturo 1 sobre cierto sector; 'ate ae preocupa tambi6n 

de loe etectoo que tal política ejerce"1 aobre todoe loa gn.1.poa. Al reope~ 

to noa OOClentan Henry Hazlitt y el propio l!ieea: 

~l distingo puede parecer obvio. UL cautela de coneiderar todao -
las repercuaianee de cierta política quirA ae nos antoje eleQental. 
¿Acaso no conoce toJo el mundo, por IJU vida particular, que eKiaten 
innWl!er&-bles exceeoo gratos de mo~ento y que o la postre renultan al­
ta!llente perjud1ci11lee? ¿l;o oabe oualqu1er mi;.cl'.acho el dafto -.ue puede 
ocaaionarle una exa1101va 1ngeBti6n d11 dulces'? ¿::o u.abe el que ue em­
briaga que va a deapertaroe coa el eat6mago revuelto y ln c11bez11 dolo 
r1da? ¿lgooMl el dipoóir.ano que eatA de"truyendo ~~ h{gudo y 11.cortan-­
do ou vida? ¿No coneta el Jan Juan que marcha por un ca.mino erizado 
de rieagoa, doede el chantaje a la entel"llledad<. Pinalmente, para vol 
ver al ¡1lano econtciico, aunque tu::bi~n hur:u.1no, ¿.Jojan de lh\vertir el 
p•ree.oeo y el derrochadD"r, en medio de PU deorreocup&da d1t•1p•c16n, -
que calllinan bacia un futuro de deudas y mioeria?. 

~ln emba.reo, cuando entro.111oa l"n el ci.:i;po j11 la cconoa.!11 pdlllica, -
verdadeo tan elementall!B !lCn ienoraduo. ºlei::oo ·i. ho111br,.e conniJf"rndoo 
hoy co=o brillantee econociotafl condenar el ahorro y pro1"1i,:nar 111 de.!!. 
pilfarro en el d.mbito r~blico coco medio Je ealvucién l"CCn~~icn; y -
que cuando a'lGUien !lehal.a b a conoaouenc111.o 'l.\le u lo l1<rt,'.:t trttl!rd t11.l 
polltlca, replican petul11.nten, cono lo har!Y. el hijc J'r6dico l\nte ln 
patemlili RdmOnici6n: "A ln larea todos ii:uertoa"' • Tan VllCÍlll! a.eudei.as 
paa.ln por inef'nlotioa epigrall'iY.o y m11n1t .. etacionee Je ir.11dur11 ~abidur!a. 
(l.';!). 

For rott.onee C>bviao t.ay individuoro, p1o.rtldc.'> y i::rupo11 •1" prt.e16n -
~ue aeecu-n <,.•Je sllc le!' 1-f~ctcs Q corto ;il3ZO 1nterf'e11n. J.i. acci6n 
~cltt!c11. -<llcen- ne d~be rrecc11p;.r~f' r.or lan conf!ecuenci!HI a larca -
pla~o. },a.e oed!.<iu'! •1\·~ ir.:rr.ediatur.-.entl! pueden rrc.;l·1clr resuli.11doo be­
neticloBDB ne de'ben rechazarse u1ir.pleitente rorquc lRfl conJJecucnc.LlH'­
r1nii.leE> c¡;¡be aean nC>civae. lo e.uf' !11'.f'Orta Bor. lcB e!'eetoo inmeJ111toP: 
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.. ci 111 largio, todos i::iuertos". la econom!a, ant11 ¡¡,eertoe tan arbitra­
rios, lic!taee a recordAr que conviene al bienestar del hO!llbre eope­
e~r 1a totalidad de las consecuencias da sus actos, tanto las rr611-
m1111 como las rOJ11otae. !ta.y, desde lueeo, situaciones en que tllnto 10111 
i1:diviJuos como lao nacionee h9.ccn bien rrovoca.nJ.o e!f'lctos a lsr~o -
pla~o altamente deoagradablea cuando de esa suerte evit11.n otras con•• 
cuenoiaa inmediatas a'l1n m4a !nc6modao. Puede haber ocaaionea en que -
el ou1eto actl.Se cuerdamente Al que~ar sue muebleo para calentarse, Bl 
interL~ado, al proceder as!, ha.br' previlillllente ponderado todos los e­
rectos, toa préximoe y loe remotoa, de su acc16n 1 sin incidir en •l 
error de cru~oner haber descubierto un nuevo y ~•ravilloao eiatama d• 
caleracai.6~ {AH .pp.952-953). 

lo t~gico dal asunto nodioa precisacent~ en qua, estv.~oo pkdeciando la• 

ccn~ecuenot&s a larco rl•~o da las rol!tioan da un paaado cáe o manos rea~ 

t(. !.~!. repereua1onee remota a de cie:-t&.e pol{ticao econ611.icau pueden hace!. 

:ie tanE;iblee der.tro c!.e pocc;e ll!esee; et.rae r¡ui:t,d requieran ol tranocureo dB 

\•&rioD 61.ílOv o h•Dta dl!cacta'I!. :Pero, en todc- caao, ]Ra 0:onsecruenoi1u1 re.motu.e 

e .. hAllan c~•ntl!n1dao fat11lml!nte en la política en cueoti6n. Deada luego, -

1nl'it:tilllo¡:, ee ru<:"de ir.c1dir en el error contrario: Al pondeNtr un cl11rtc 

;:-·,~:::.k ecc;nl.c:;lco r.o debl!moa ilter.ernol:I exclueiva:riente a sus reuultadofl r.!, 

~:.top i.obre toda la comunidad, hay que tratar de prever tod51.e lae conrie­

c-·.ienoitt:it f"undümentales de deteM",inndo pol!tico o pror;ram11. econ6111ico, m.ie -

l!~~ctoo remotos sobre todoe loe crurot1 socialea, 

\lchoo Jlrieit1tae coufur,d@r. r.aceeiJHd cor. der:m.nJa, olv:LJando c¡11e la 

'•":·.Jl!ldo:r11 11e~,1o1nda econ61<1ic1t. req.,,.1erc no aelo r:eceeidad, l'inc tamtit~r. t-J re 

i'!'r de cfli:ipra corro11ronJtente. ta eil!"•ple infl•ct6n 1 eo decir1 lll mrr11 eJ:it:... 

a;6n '1r ~ja d1nero 1 rutale a¡urecer ccc.C' crecit.in de i:.ayc;r Jer.,anda; paro en 

t!r::il'lCH de producoil.n rl!al o int. erc1u:itio <11' !lleJ·c'<ncíns >!fectivuu no lo -

e~. :;o br.uto cc.n i11.¡•rl1"1r billeteu pan trner o) ncc ... aurlo Foder J,. cou:­

rr.i y lw c11r"c:ldad 1ulqulHi1.l.v11.. '=oir.c aarcduticamente ew he Jichc, i1:1J:ri1rir 

~!llot<tt ef' ln i:-.1tyor induntrtf' ~O:"l ~ur.¿c, 1'11 ge rr.ide e1 rrod11cto en tfnrt­

r.-.e 111onatio.r1oo. iero ot•antc ir.4:i dinero "e crea de ceta for:M• tantn e,,,. -
Je~ciende rl V1olor ~e la unid.ad ~onetari•1 eota depr ... ciaclGn ruede ir.edtr­

!"' rllr el iolzt- c¿I.:" l!X¡"•rl:renl•r l:H ;recio!' :l'.' lat1 mercancía!"! (;-r.), "':\n -

~::.?•d.t"é.Oo ~i. c;aycrl1:1 d,. 11<:· rvr1.oc1111:- 11rtd !'ir::•!!'ente ha'!:itu:oJ# a -.·,.!.::r .. r llU 

~!~;tz~ e incr~eoo en tlrminc~ din~ra~lcv, ~~ coneider1<n ben~f1r.1adoa -e~ 



mo V•!amoo ant•rior=ente- c~do ~tua•nt•n Peoe totales mcnet.ar1oa 1 aunqu11 

¡:uedan vera• reducido& a adquirir 1 poseer mPnor n\Ú.ero d& bienea, o eea, 

ee cae en el fenln:.e"o de la iluei6n monetaria. 

Todo lo que obtenemoe,~pe.rte de loa donee eratuitoa coa que noo obae­

~uia la naturaleta, ha le ser J>lls-do de u.na u otr- ir;anen1, Sin embargo, -

muehoo dirigiataa ~retends~ ccnseguir aleo ror naJa: aoeeur&n que el go­

bier:i.o puede E;flO\ar :J caetar toin acud1r a lOfl lrrrrueetDll f!&r& financiar11e1 

o que puede actllll'Ul.a;ir deudas <¡ue j~ie saldar!, puesto que -como •lloa di 

o•n- el ~ob1erno ee el 11.nioo que pu•d• perd•r indefinida•ent•, o, JA aooi~ 

dad, C\l&ndo el gobierno tiene det1c1t 1 no pierde: ya que eo u.na deuda que 

se la debe a e! mi~. Todoa eatoe pl4ctdoe euenos lv6ase eecci6n I!t.S.), 
• ban aonducUdo sie11:;pre a '.Ir.a deeenfren•da 1nflac16n y a la crit118 (21). -

Qu.1~ 1 un tanto dea11!ort:unadament•, pero debamos reconocer, que cuantoe -

gaetoe realiz.an los gobiernoe hay quo iJat1t1facerlo11 "ed1•nt• la correspo~ 

diente exaca16n flec•l¡ apla:r;ar el vencimiento e6lo agMlv& el proble111a1 1 

que fin&l.JD.Pnte, la rropia in!l•ci6n ea UnH manera. de tributar; y probabl~ 

~ente la peor ~anera, ya que suele exigir m4o de quieneo cuect•n con ~eng 

rea posibili4.lldea eoon6m1oee; en ocucionee act1'a de wanera equlvalen't.e o. -

a U.t1 aimpl• lmpuae~o eobre !a rftnta que ~vnra u 10~ lngreeoe de todas -

lae pereonaa con id6nt1ao poroent.je 1 ain pen:iltlr exenc16n alguna, Bu 

mita, grava no u61o el conl!'\UBO de CEl.da lndivlduo, sino t1L111bi6n aua ahorroa 

1 haeta nu p611~ de eeguro de vida. El 1.mpue~tc in!laclonarlo eecapa ~ 

tc.d.e. clase de oonl.rolas por parte de lee autorid1o1deD firocalec; eolpeo. a 

o1e&al' en todaa direccicmeu ein !talvar a nadie, ;_e GUll l'tl&l=ente l'\.lcede -

con lao obraa p\1bllcaa ea que ee crea unio. cofltl u Px:-"nru1.c de o<t.rno. :>e to­

dat1 rcrii:aa, lo que el capital rrivado no ha redilo conntN1r por s[ mia::rio, 

ha atdo hecho, !ltull~ente, por el ~lomo capital privado: por aquel capttnl 

e:ttra!do nediante 111 exacciln !1ecal; o el se obtuvo ce<ll1on\f' e11pr6etito11, 

habrti de ser nl:'lortir.ado cor. careo a i•.¡:ues<t.011 que ta.:ibil,n en tl:J dta nopor­

t1o1r4 el contribuyente. 
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••• el dinero empleado por el gobien'lo ,;. ror~oeemente ha tenido o 
o bien que detraerse a lou contrib\cyentee -con lo cual congn1aniente 
ha nido reducida la capacidad gastadora e inversora de letoa-, o bi~n 
que obten•roe de modo inflaoionnr10. Forque na.die cr .. a que el estado, 
~~perando al particular, pu~da crear aleo de la nada, Cuanto ~4e gae 
ta el e;obiei-no, menos pueden gi.etar lou silbditon. Uo hay !6nriula md.:­
eica alguna que permita la financtac16n aut6no:na de lae obrae pdbli­
cae. Se paann ~etae con fondos detrn!doe 1ntegra~ente a las gentee, -
Taleo ccmtribu.)'eatee, en aueenoia de la aludida intervención estatal, 
hubieran dedicado dichos medica a ri.nanoiar empreoae luorat1vae, em­
presas que ya no podr4n surgir, al faltar el nu::;er~rio abe~rbido por 
el e~tado en BUD obras, Por cada e~prrna nin rentabilidad que el en­
te pd.blico in11.uguru hPy otra que no puede ner pul•et• en marcha, a 
caull&. 1 exclueivPmeDte, de la alud!~~ injerenoia eotatal, T lo ~ie la­
~ent~ble •e que tale3 nonatae empreoae hubieran eido rentll.bJ.ee, ea d~ 
oir, hubifranee aproveohlldo en ellaa loe alompro eeeanoo faetoree de 
la prod~cci6n co~o ~eJor utendiJae quedarun 1~~ m4~ urgenten neceeid~ 
de~ de lae ~eae, ~n lae pd.blicae, por el oontrurio, desde el punto -
de vinta de loo conou:nidoree, ee eet4n dilwpidando valioeoe fmotoree 
de producci6n, dej4ndoee insatisfech~e neceeidadee que las eentee 
pr~ferirtan atender antee que aquella~ otras cubiertao por la acci6n 
eetatal, (AH.pp.959-960). 

Adomd.e de lo :r.encion"do por L'.ieee, debe•oB sel.alar, que ee roca proba­

ble que loa proyectoo 111udu~doa por e~ eabierno proporcionen la mlema ri­

:¡.uea- y el 111le1110 bit!neetur que lou que proporcionurian loa aprticul11.ree ol, 

en 1\181-r Je v•ree con9trci'.idot1 a eu.lrega.r parte de sue ingresoe al Sstado, 

los invlrtleran con arreglo a sun deeeoe. Ento es no!, ya que muchas veces, 

!a finalidad cubernur.ental es croar empleos y no eer productivoe, lgwtlcie!! 

t,, til oector p~blico rcepande menos a las necenidadee de loo conlfWllidoree, 

~e c:enon eficiente¡ lae e111pre-o cuberntt.centnles p11reccn creer que est4n a 

nalvo de la 1*ncarrota y no se preocupan de su situación financiera que -

cani el~mpre e3 Jericitaria. Dlr!cil~ent~ proporcion11.n un servicio adecu~ 

do, ruee tt.l no enfrentar ningun11 conpeter1c1a, ee den1Jreccupen de •ejorar y 

cod~rni~ur eue inet~lacloneo ~ w1 ritc:o ad•cuado a lae neoeetdadeo del p~­

~ltco, ~A obvio que crecer, 1r.vertir y e~plear son aet11.e Jeeeablee, pero -

el proble~1a •o ta!llbtln c;..1alltattvo1 clmo, k -tu' precio, para tluf. Cuco h11-

c:oo dicho, loo crit11rlos gubeniamentalee dif!cilllente son productividad, 

rentabilidad y e!ici•nct.a:-



,,, 
Se ha conetruido un pu••te. Si ee ha hecho aa! para atender una 

inaiatente demanda p~blica; el ee resuelva un probleca de trdtico o 
de tra.naporte de otro modo in11oluble; el, en UnR pnlabre, 111clueo ee 
de neceoario que lns oot111.e f'n que loe cont.rlbuyentee hubieaen gasta 
do su dinero de DO bUbEreelo detraído ~ediante la e~cción !iocal, = 
nada cabe objetar. Ahora bien, un puen\e ~ue ee construye primordial­
~ente Rpara proporcionar trub&Jo" es de una clase muy distinta. cuan­
do el racilltar t!iropleo se convierte en !inalidM.d, la necesidad pa-.11 
eer una cuest16n aecuntlaria. Loa'•pro;¡ecto:i .. han de inventar!le, 1 en 
lucmr de ¡oen!lnr "6lo ~6nde <if!bPn con"trntr,.,. lo" puenteti 1 loo bur6-
c:-ataa empier.an a pregunt~ree dónde pueden ner oonetruidoe ·~· y loe 
que ee permitan !0T111Ulllr la menor reeerva eon tach•doe de obetruceio­
niet•e y reacci~narioe (22). 

••• ('¡>w.reciera que,) cuanto m4s ruinosa aea la ob1" 1 m4e elevado el 
couto df' 111 mano de obra inverti•\o, ·cejor o.umpliri' ol prop6.eito c1• -
rroporcionar mayor ecpleo ••• (~J), 

O co:no ~toea noo t1ice acerca t1f'l !inancia~icnto del gobierno: 

~i se financian loe preuurueetoe del eutado =et1iante la 1mpoaici6n 
tiAc&l o e~1tient1c deut1a, la cap11.cid11d de gaOtQr f' invertir de loa -
o.1u.U.danoe se r~duce en igual prororc16n que ln del erario pdblico -
ec acrecienta. Jam4s, por tal vía, arlanee pt1eutoo df' trabajo adic!~ 
11.Mleo, 

cuando en ce::ibio, el eat.w.do nutre eu rreeupuieato acudiendo H 111•­
nipulaciGnee intlacionietao -aw:iento de le circulaattn fiduciaria o 
~ayer exp11nei6n criediticia- lo dnioo que hace ea provocar un al:a g~ 
nerul de loe precloa. Si Juaranto el rroceoG intlacionnria el incre­
r..cntG de loe salario:J r°'oul ta reb¡¡e11do pc;r la =bid11 de 1011 precioa 1 
c:ntle ~l.:(t el f'llrO int1t!tuC10T.14l De lltendc e 1nClUB0 desaparer.ca. faro 
ello e11 el.lo por cuanto li.. con:i equivale a wui. reducci6n de loo Pal~ 
r1011 rea'leo, Lord KeyrH111 11.cl!eur•ba qui! lo expano16n crediticia pod1a 
c1.c:.hnr con al Jlllro: per.ii11~a que ir. "rcbojN- crndual :¡ nutoi::;"tici. de -
10:1 salario& rt111le11 cot'lo conoecuf'ncla del alza de 1011 rrecloo" no !".!!. 
ll~r!a una reotstencia tan vigorcea P.n l~ inao11. l•bcr•l ooa:io cualquier 
ctra tentativa de reducir nominalmente 1011 ealarloo. E1 ~u• t~n no­
fi "'tlc:itU:> plan terif:ll e!1octc povitt•1c l'XlC,f' c"•ntt<no:>r a lo:i asalariadoo 
f't: u.ri eataJe ,¡,. !t,."T".n:-¡,.ncit1. ,;· l•ut1,ridf't: oltur,l!ntr lrr·t·rcbi.ble. ":n tanto 
contoideren. que los sala1•ioe r.lnil!'.-'B les hf'ne!lctnn no coru1ent \r4n ee 
lel!' def:-;suUe :: .. Jt.int,. tK:i 11i:rp;.e:i irt<quinf<ctoneo, l;..;.l,r¡,;.1?l-ll:'2). 

tl o'b~et~vc.. econé~11co dt' lat. r.ac.iones &.o! C(IDIO t·~ ,1" loo tndivt.:.uo!I, -

ccr:"'iat,. f:". : •. ¿n•r .. 1 ~4:.:tn.o run.liinier.tc· cc-n .. 1 ~lrti::ic- E:l\ftoerzc, i'G<IO "Jr} 

prct;r116C tcc.ntmico Je la h~nn1dr.t1 hr; C'Nl;'i~t1J.o en ;:ibt~n .. r ~tiyc.r :·ro1uc­

ci6n con 1:1 1:11eto t.raba~o. Desde tle:i,rou iO:-f'!llOriale:i, tal i~puloo indujo 
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al b()j:llbr• primitivo a crear &UP n.di~entariae herramientas; a poner !Re 

careas sobre el lo~o de loe a.n1~ales 1 en luear de traneportarlaa sobre -

sus ¡;ropiae eepalJae¡ le h11:0 inven~w.r 111 rueda y el carro, el ferrocarril 

Y el cai:i6n. Fue ~:>te, en Jefinitiv11. 1 ol 1116vil que le hi1:0 ingeniJlr un 111i!!. 

n~erc d~ mec•nie•oe econc~i1•dcree de tni.baJO (?4), ~xpreeado ~n t~rtll1noe 

naoi01Wolee, el anterior ra1:ona~iento o1e;n1tioa que el objetivo pri111ordtal 

debe ser elevar la prodacoi6n ~l m4xi1110; por lo CUbl 1 el empleo total o -

pleno ft:lpleo, viene 111 aer wuo conaeCl.lcnc1a r.eceoRria de lu. r•·altt:aci6n de 

eet• obl•tivo: la producoidn e111 tin; el empleo, el medio d~ conoecuirlw.. 

No ef: posible prolor.ear ir.dettn!Jamente una situaci6n de ;:lono rendii:iiento 

de la eoonc=i• ein provo~r un al.to nivel d~ ecpleo¡ por el oont:rv.rio, ee 

puede oon~eeuir en el ccrtc rla1:0, con r~lw.tiva rac111~d, una baj~ tw.oa 

de desempleo oin h•ber alcun:.ado una producción rlef\Ll. H~y ejemplos hiet6-

rioos de pleno empleo gracias a un g1.(ll.nteeco rroera~a de o.rir.amento; los 

prr.Didtarioe condonadoe ll trflNlJco !orzados Jisf·Or.en d" oP.C:pleo. ::o deber:ooo 

oonvertir medios en tince, e peor •dn clvldar eetos dlti~os, ~e tal mane­

ra ctue lo l!l'18 recoc:endable e.& ar..._ politic:11 económicl>. ccn tcn<lencia o. ele­

var la producai6n 111 l!lAXimo, lo cunl ccadyuvnr,, deoru~o de todo, 11 renol­

ver el erave problema d1etr1but1vo. 

Actuallllente, la are;wnent•cidn !DAD peretstente rre~entuda en favor de l~ 

expansión creditiolo. y mone\.&ria, radica en dfinr.ar ~ue pondr4 en J:l&.rcha 

las ruedas de la 1nduetria y ~e l" uctlvidad econ6~tca tcJa, evitando lae 

irrepar.bles p~rdldas dertvw.das del desempleo provocado ror la eoclerosls 

mercantil. e induatrlo.l, ri.cilitando llegiir .t.l pleno e~.pleo, ;::ste r11::<:1n11~ 

ciento, en eu md.s eler.:ientn.l eXFO!'!icten, ccr,tundf' "-l diroero c<:1r. 1 .. rl•1ueita¡ 

Pl.'tl\ liltlma censtr;te en uq'J.t'llo .. ue st" I'rt-duce ;¡ conuure: i.1~1:1entoR, ro­

;:•11 que vestim.oe, vJ.vienda•, !erroc:urrilee, carrete""s, 11.utotit·11l"ls, bar­

c1.·11, svianee, f'4brtcas, libros, rlanon, obr.10 de ª="""• 11< cue.l ro se cone .. 

ra. sir:iple:: ... nte con fbhr!.c61.r rti.pel :oneJ..,, ;:uy al Ct-ntr;o:·lo, ao=o hen:cis vi!. 

te, en entrever un11 11:eneral y rroe;restv11 irubiJ.i. '"'" toe.de!! lar. ¡:rectos, ni 

inter.fi'itici\ la rrl"·durclén r.! -";ora e! 111vPl .-\e vl.:111., ,.itlO que ln<S11ce 11 ~ 

las Pf:f'!IOnM!J ¡¡. lto. lloir:.11.<S .. ~-uf:ii. h•Cii<. valo:-t:s r.-io.le:s Je1m.ta.ndo l'l pánico 

y provoCM.ndo el celapeo dl'l pistema ~onetario (va'-nee seccionea Ill,5. ;¡ 
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rv.2.). ft6tf!l11e, que p&:NI. J.'.1nes, el al1Alifti8 aiacroecon6m1co de loo llaJl:Jl-

4.c.o D1Ultipl1e.dore~ -del eaato P'iblioo, de la inv.rst6n, d~ 108 impu~etos, 

del pretn.1p~eto equilibrado, entre otrca-, que parece moetrar coaio un pe­

eo ~atado por e1 gobienio ae convierte en el equi'Vti.lente de varios pesos 
IJ\al&doe a la r1queta del p!ie 1 queda eertamente cueation~do. 

Su•l• ob••~rae cu. 4iaguet• que lee •al.os ec•~ .. ietae propagan 
11\1.9 •1..r1 ..... •tria.- la• r•t•• de •••ra harte •• ·~t1Ya que la• 
bu•n•e eua ve~4••· i...'n~•• a ••nudo que loa deaügogou logren sa­
yor ••e.ceo aL f!IXponer páblic8•en~e .._. denprop6ettoe ecDA'-tcoe que 
i .. h119bT•• •• b1 .. al 4•auaoiar •u• fallo•• Ea eeto no hay ni~.gW;i -
•i•t•rio. Deaagogoe 7 aaloe econc.1etas pr•••~t.an ve~dee a ••di••· 
~luden ~ente a l•• repercuel .. •• 1n.e41•t•• de la ~olitic• a -
•p11~ o de llU8 co~aecruenci.aa aobre \lJl •61• &ector. En e•~• aspecto 
pu••sa &ener raa6n: y la r•pltca ndeeua4a •• reduce a evidenciar que 
t..i politiaa. puede taabt•o producir efectos mada re•o\oe y •eaoa do­
e .. bl.aa o que tan •Al~ be••!ici• a un aec\or a •~penas.• de todo• lo• 
d• ... •· X. rfpltca cum.•iat• puta, ea 009.•l•t•r 7 corregir .u •edia -
v•.nt&' e~ la otra •i<t4.' 09.itid•, Ah•ra bien, t•aar .n cueQta toda• 
1 cadil una de 1.ac repercu•ioa•a i•por~ant•• del pllllA «n •j•cución r!,. 
qu1ere a •enudo unA larga, ca.picada ~ enoj•ea cadena de raconam1en­
to•• i.. •A7oria del audit•ri•. snC\leatra dificil ae,.;uir ••ta caden~ -
41.ilcticn y, •b.1T1"1'º• ~rento deja de preecar atenci6a. ~· aaloe -
e1ZUD.omiat.11.e aprovechan ootll. rlaqu•~ 7 pereKA intelectual indicando 
a IN. 'Pl1bl1co que ni eiqut•~ ~ de ee!vrs.aree en ••~ir el diacureo 
o J'uS81U'l"- aegdn sue •6rt'\oa, porqu• ae tni.t. 96lo de "clnaicia.o", 
"l•i•••s tair•"• "&pGl~fiic:a e&p1-ta1i•ta" o c1,111.lqui•~ º'r• t•r.tao 
d•oi.«l"lll1t•, de c•&Uroa efectos aobre al auditorio. (2~). 

&l dh:·ie;iemo entr•nt• aot\Oilü:enta eravao probl•••a en ~uatl.<11 na.c!or,P.s: 

19 ln!l•ci6n galo~te, l• cri9i9 o dea•celersct.14n de la aotiviJ~d econ6~ 

mia~, el deeemplao, la falta de Jina=ta~o ~. l~ econa=!a, Jevaluuciones -

trecQentea, l~ opoeic~4n de las personas a =ayo~el! c~rL""'ª lrib~~arla3, ¡~ 

ree;.e incw.pas de deein•r las :o1tuucionl!s '1U" ~l ti:i~r; provcC>l i:;·:-n 8\l l!X•e~ 

rado intervenolon!sirio ';{ 1:11.15 J_,~l·:·lt'n"!ti oon'!tarios ~· creditlcloo •. i...ur:"!ntu 

1• incr~d·J.lidad ;¡ la deeconttan:ui. en lo!' ll"r~;1ies pli1one11 Je J"!:oarrollc, a 

peur de c¡ue en ocu.cJ.ones F•reo.lt1rur. neceelll't<lf!' , :.e que oi ee 1rc'.l,.!!tlo­

nabla, ee la rt.co e.i.tiet;«:toriil nitu.11.cllin a.ctWJ.l df' lol' .>i!U.:itcl'I '~Cnl"tl>:rl'H' 

"!.-. 11•1c!1ee ra!eee, C'-nttecu•neia., er. b~<!r.11- =:f'd\•la., J~ l'I pol1tlc ... t!Cent.~~ea 

inittb.~da ~n •lloa. f'r"'C'..l"n-=.~1~ .. r.t.<!l l•!I peroitn•s ~e l~ml!'titan Je la l:.rla­

ct6n, a ce1n1.r- de qu,.e tLpc;cyan ccn en<t.ur>tRe::-.o ti- di:!aa f\lbemac:~nt-aleA '1.'J" no 
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pued•n prescindir de ella. A~! por ejemplo, a• queJan de loa ocnsecuen­

oiae eooialee aaarreadne por el ten6ceno in!lacionfl.rio, pero se opanen t~ 

naz.c¡ente a la reduoo16n del dlticit pdblico y a la pr1vat1i.ac16n de la ecs 

ncmia. Jetinitiva..meate no ee puede hablia.r de diaoipli.na monetaria mientras 

el despilfarro, y la deohoneat14ad caractericen a los negoctoo p~blicoe, -

:!ir.edn paia tiene r11cursoa nuttcitintea para nutrir y re11iatii:" indetinid•­

~ente a la corrupci6n, Dondflqut11ru que llil eetanflac16n •• ha hecho preee11 

te, la polittca ecoo6mtca debe procurar restablecer el orden maneta.rto; &~ 

te parece eer el priaer paeo, incluao, para no ac1ntuar 1114e el deeempleo 1 

las quiebre.a de empreBUe y eldee6rden de la vida econ6mica (V~aee aecc16n 

IV.2.), Sn relao16n a ente tema, rtltcn Prled.man, abot;ando por la d1••1pl! 

na monetaria -como ea au ccotumbre-, non indica: 

••• la. política monetaria puede ooutr1hu1r a oont.nlrreetar perturba­
CiQ.0.88 importantes del eiotema econÓIQ1oo derivad.lle de otras ruentea 
... (26). 

~1 propta receta sigue siendo iU8 lo autoridad monetaria evite ha~ 
tw donde eea ractible ••• (lne) oeotlaotonea, adopt&ndo póblicomente 
lo ;ol1t1ca de alcanzar una taea aootenida de crec1m1ento de un totM.l 
monetario eepec{ttoo. Ea meneo importante cu41 oea la teB& exacta do 
oreoimiento o el total me.notario preoiao, qae la adopct6n de alguna -
tas¡¡ !ijada y conocida, 2n lo reraonal, he ¡>repugnado un.a tasa que -
en pro~edio alcance una aproximada eotabilidad en el nivel de precios 
de loo productos ~in.alee ••• Pero uerfa mejor tener una taua rtjo que 
en prcneJic produjera unn modttrtlda 1.nflac16n o una moderada detlaotón, 
stel?ipre que fuera conatanttt, que eaperiinentar las aaipltao ;¡ err4ti­
c11e r,ertur~cioneo que hen:oe outrtJo • 

.; !'11lta de la &.dopc16n de tal pol1tlc-.a pt1blici..EJente e11ta.bl11cida 0 -

consiatente en una tauo eoatenida da crecimiento moneturio, repreeen­
tarfa una :najora a~~taneiRl qua la autoridad ~onatarta oe impuaiora 
ol nocr1f1eio da avitMr &cpliaa cac1lacionce. F.n un hacho raeiatrado 
qu" le.~ rerlo"o:1 ,1e rPlat1v& e»tubilid<s.d f'n lR tlrnK Je ¡,iui::.ento deil d.!. 
r,e':" t ... n a11o tu.i::bi~n perlo"oe d"l' relativo e11t11l11lid.a.d "'" la activi­
dad econóatca, tanto en Batadoe Unl~os co~o en otroa pa1eea. Loo per1~ 
.10:1 Ja ac¡>lihn oocilncicnea "" la ta11a de crecimiento del dinero han 
stdo t11.r:ibién }."Oríodoa de vurt11.ct6n cono1dt:rabl11 "'" la 11ctivl1!f•d l'COr . .é_ 
ciica. (21). 

ror .. rrt.:..JmHlli •ltcual 11111• parn len tllor1cor. ·"' 11.o& l!Xpeetattva11 r .. ci.2_ 

n&.le~, l~ rol1tiCR conut&ria d<:"be ~roporcic.n~r un entorno tetable d todH 

:. .. "cttvidad oconó:nic1<., 111. cual ao dosenvolvcr4 de 11:Ucho r.ejcr modo t11 le.a 
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produotoreu, oon~idorea, patronou, asal.a.ri&doe 1 en gen•raJ. todoe lOP -

BUjetoe econ6Qicoe pueden proceder con la plena con!tan~ de que el creci­

miento de la oferta C".onetarta 11er4 .,-.anejado conforme a tuu• tasn ccinet11ntf'1 

coaocida y predecible; de que el nivel DOdio de pl"1!1cioe ee comportar• de 

~anera reoilar, de pre!erencle ~ue eer~ cuy ent•~le; Gue no habrá exp~nsi~ 

neo conetoriae, trnt4ndoee de evitar la& fluctuacicroee ciclioae y rrocur4g 

doee B•€'1J1r lae tariae naturalao de cr~cimientc, e.apleo 7 tasa de 1nter•a 

en la econo:nia. Por aupueeto que ~taee eatar!.a de acuerdo con todo lo di­

cho acerco de la eetabilidud econl~ica y la dieciplin& aonet..11.rik; fl 1nol~ 

so, ceneura la aCtUlfL'Ciln de los blu!.coe ce~tno.leo, que lejoe de favorecer 

el orden non•t•rio, han sido •gentes propici .. ttrios ~,. la rol1tica d~ hol­

gU.r>l dinenoria, l'olapando 111 los gobill'rntl! en BUI" ll.Vll'nturae inflAcio111.at110, 

Di!!aillll•cte ne puede aceptar que la función e:er-.uinit <il' la l5knca acn11iata 

en freetar dinero ~l gobill'rno. 

••• tcdos loo gobiernoa "'uroreoa y laa organizacionee de elloe depen­
dienteo adoi:-taron anti!' la bMca, defldll' un rrincip1o, actitud manif1e!!. 
twter.te 1n11inc11ra y i::ll'nd•¡:, ll'o eni. i::4e que w1¡,. cart'ta aquella trurueu­
ta preo1;1Upaci6n que <ll'e{a.n sentir por el inter611 ~cion.al, el r\\bl1co 
en general y, en oapr.cial, lae fobreto maea11 ienorantea. l·o qu11 ll'n ve!. 
dad loo cobeJT1ant11s dl'ceab&n l't"ll 1nflaoi6n y exrn.ns16n crediticia, -
b\1Bc11bll.n el b00.11 y el dinero tllc.il, AquellOL1 .. mer\cllnOfl que, fin doa -

di::itintno oeacionee, loe;raron o:vitar la cre!•ci6n de un banco ce:itrul -
en t<l.l rato, bien i.dvert!an loo pel1groto •lull' tal11e inetltucion!'A encil!. 
rrun1 0610 ee Je l~i:•ntar que, a peOli.r de t :>-!c., no entrll'Vi!'rMn t¡.UI' -
len u.lud1oo rie11e:o1>, contrR 101" cualll'B CO;!tat!11n, r@i.rar~cer.ar. cu11n­
to. Je cualquif!r i:iodo, !!'e inttrviene el e.ur,Jt blll\cllrio, 111 eiquier ... 
loe rnd:3 ap11ior.ado11 adoradoree del e1-t11do 1<tr4·1enfe ho;1 r.11 din 11 negar 
que todoe aquello& eupueetoa i:ialea de 111. libert11d 1*ncPri11 nadu son 
comparados e.en loa deeaatradoe erectoio rrovoc1u.:oa ¡:01· la11 treaendae 
tnflüoionel!- qut- ur.• t ... r.cn privilll'ei.ada, tr. ccnr.ivenc~u con la e:tlltal~ 
ha ingeniado, (Ali.r.6~P), 

r.ot t:al\COl' centraleF 11,. t'.lln convr.rtido, er. nu:rtrof!Ol!I ¡:;aie"º• en hPrra­

ll"ientlloB tn!l11cionieta.11, :iar"' lll l!l&rchw eficient" ;¡ cor:trtlfiJn de 111 banca, 

oe rf!quiere de ff'\.ldeno ia, y la ex ltitencia df! t.:idu l!Ull'rte de contr&fl!DOf! y 

v!cf ... f.: •:t'J>111r«c.i6n ef .. ct:y<o .:i,. ro<lere.s¡ un Cone. .... !'e> ';.tu• rf'al::. .. nte cuPtcdit' 

11:1.B fi rui-ni;;o.f' rl\blicfl.B¡ Un• prensa profeeional, ¡:;'tr<ll J 11'bre 1 !ntelect~­

lae 1¡ue 11pr11cien ta Vf:rdad; en caao contTliric -t:otre toJo con u.ria bancll n!, 
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oionalir.o.dM.-, ae corre el riesgo de vivir un período con eravea deo6rd•­

nea manet&rioe y el de tener un Betado corporativo o con tor.alidadee tot~ 

litariae. t~ eatatolatríe impide el deeenvolvim1911.tO de una vida pdbl.ica 

7 econ6.iiea sana y reaponaable, ya que deprim• a la iniotativa ind1Tidual 

y social, tavorece una mentalidad aervil, y porque puede favorecer al Eo­

tau... k t11l punto que, con ur. leve giro, anule todo tire de libertades. To­

eeto b!lce que t.:ieea 011 11trevw. 11. proponer lu. 111J.,, t .. d t.-.u.:,.ria: 

S6lo la banca libre puede aoalayar loa peligro~ inherentes a la -
ex;-11nai6n crediticia. Deuda luego, 111 libe tad bu;,carb& no impedil'Íll 
ur¡o;. expa.nei6n crediticia lenta y do corto alcance practicada por loa 
banooa ext~madamente c11utelonos que habrían de tener siempre lntor­
ll:lo'do lll pdbliaa llcerca de IJ\1 eituao16n tinRnoieTQ. F11ro, bit.jo un r4-
e1i:ien Je banca libre, jamd.e ltt expanP16n cr .. dit1c!ll 1 con todaa irue -
lnevitabl•e conaeouenaiaa, habría adquirido eD& aondioi6n de fen6~e­
no r•eul•r -ee aie.nte la tentaa16n de decir nonnal- que en nueatro -
aiote~a econ6ctco ha a~brado. S6io la libertad bancaria puede •Vitar, 
en lJl eoono::iia de IT.l!rcado, lHB crioia y lae depreeion110. (AH,p.661). 

Bajo el r.etmen de banaa libre, a sea, libere.da de los directrices ee­

t.w.thlae, lojoa de pen:ilt i:roe un11 deaatada acttvid~d inr1 .. c1onari11t, apare­

C•rfan límiteo a la expane16n mcnetarlo y crediticia., po~ cuanto loe pre~ 

tamietae a.dopt.an ele~pre una actitud prudente, t81Deroao• d• una re~rlida 

<le fi;ndoe: lll i.ocrecentar la. cuw-.tía de lo[I 11:•dio1.1 fidua! arto11, el banco -

"nerc.ea. 111.11 fl'.unae que uuto olienta8 pti.ean 11. tercerea, eno•1ncha.ndo 111 1111emo 

tts:ipo laa ex16enoiaa de quienee reclaman uu p&eo. La entidad bM.ncari• ooa 

11ecuente.::;enta, ce ve cr.nstrei!.td.a w. raprlmir ou actt· .. odad 11i;:pli11otOl"ik o •!. 

¡:amsiva. La preocupaai6n c\el banco por s· rropia oolvencia lo induc11 a -

frtctdcr con la ~áx1m11 cu.utola en la cr.aoi6n de oedios fiduc1•r1os, Las 

exral'lslonea t101'\etarla.a "ª han de!lllta<lo .lebi<lo" que loe gobiernos han pr!. 

viloeiado a determinado!! bancoe, o se han aduefladc ab.eolut1u1111nte del con­

trol y la dtreco161'l monot11oriü 1 ~ra w.sl ~oder cen11rar &Uf:llS rtcticios en 

l.- econo111íu. e lniplantllr unw política. Jiecrecicnal. La;_ dtrlcletae, !'lira -

fin•nct"'r '11.lro prcyt1ctoo por loe CU11le11 lot1 ccntribuyenteo ne ~otdn di&­

¡:Ufl't.C.f' a pagar una 11:.ayor tasa iir.poo1tiva, nor:;,;i.l:ente ect.11.n n111no .iel re­

curso de acudir " lat1 od~uinas de fabricar billetes o i.ol 011rvills=o de a-
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quellos banqueros que desean e.::itar bier. con lati 11.utoridadeo o que no le• 

queda itde re~~dio que oeder ante ouP petici~nea de financiamiento. 

La interterencia euberr;.11.~ent•l en loo utru.ntoa =onet.arios, eatar!11 Jua­

tificada para i.:isea, si ~e:U•nte ella ::;e ·.;u8cara 111. '11aoiplinw. y la ~t:;l{­

tica de dinero sana. A este reapecto, nueetro cconlll:liatu auetr!aoo v1' m4a 

•1111 1 proponienilo la vuelta a.l patr6n oro, aun')Ue sabe :iitcy bien, que DU -

pe~io16n earii eecuchada con ~uchaa reticeno..laa: 

De pobre ora.te se calificaMl a quienqtUerv. tuvie?'ll. oendfa -
baatant• como p~ decir que, 1114.a vronto o °'ª tarde, h.abrd. que vol­
~er al patr6n oro, eietema que no tieoe otra virtud que la do i:iipe­
i.lir que gobernantes y pol!tiooe dec!dan o~l deb>i. ~111r la l:W.f\Q <le di­
nero circulnnte, lo que a todoe beno:ficin, int·lu:to a <;.uieneD se ha­
llan en el Foder, 

El ~int.tro de HacienJa, en efectc, b.J.jo el ¡utrón oro, cunn~~ 3e 
le pide nuevo diependto, el quo oea, ei~plemente repltca de dónde va 
a 11Jacar las correepondtentee sumas dineni.rtae, acallando pronto al -
eal.icitante, Bajo un eietem11 inflacioni!'!tM. 1 ror '!l cont:w.rto, r;11da -
hay :lllÍ11 c6111odo ni m.de rf!ntable, de11de •Jn p'.UltO J'! vi11ta pol\tico, -
que pedirle al gobierno ·;.ue d,.dique m11yeree tnver11ionee o eeto, a lo 
otro o 11 lo de ~s alld, :en el fatr6n oro, coco deo!a.~oe, el gober­
l'lllllt• se limita a repltc•r a loe retic!onario:i: ~¿~u18ren uutedea que 
subamoa loa impueatoe? ¿Sí o no? Lila CO:llin clan<o por f&vor, 

En caQbio, ttunndo hay lnflaoionariao VÍ•~ ~~cupatortRe, pnrece qu,. 
todo puede exigirse¡ la admtn1otnt.oi6n be presenta entonces como ina­
gotable fuente de favores 7 de prebendae. Si no e• h•ce •'•• ee por­
que el gobierno cartoce di! la neceAaria nfl,1111bil!da1 aoctal, ¿Por qu& 
no re•uelve el J.!iniaterio :le Cbr110 Nblica11 el probll!!:Jii. .i~ lan carre­
tor-o1.11? Lo que p1111a es que el gasto hª :l:f' finanzillrlle in"IV1 t11bler.ente 
a baoe de detnier 16'1•1 dir.ero de otra lnver1116n, pdblica o privada, 
(SLC.p,66) • 

L6l principal virtud del µitrtn or:i, parit. t.'1ttel'I, conul11te en al::lar el 

poder udquisit!VO del dinero de ~a9 ¡.reter.1!'10r.es y Joetrinilo ·ie lo~ r·art,!. 

dos rolfticos o 1011 eruroe Je ;:~u16n. ~1 p.ltrtn ore zondicion~ el ir.cre­

mento de 1110 ex1atenc1ao aur!feMt.11 u. 1a lucrattvid.od de rru ~roduee16n, -

ceartun•lo la cai;acidad inflE1.cian11<rJa de les r'-lltioo!<, 0.:1 lncren~nto Je 

lY p1·eotlucct6n .de 11:et<1.lea prtociese>s, aun•¡u" seu Ñi'l'lc., nuncu provoe111rd ti­

~f'Cton tan peílu.ladoa co1:10 aq~tollos que nr.il exr.._r:,1tr. ::.enet .. ria y cr,.d!ti­

C'i&. e!' capaz de ;rovo<::llr, :;;¡ r•trtn e.re cc.n:;t1t·1ye P.fiC1t?' obstl(culo • lU. 

polJtic:a 11:onetaria hole;a1a o de Jinf'rl• bllnlto, con toJ.aa eu11 nee111ttV11e º!. 
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cuelae. La roteno1al capacidad inflacionaria, y pod!•~oe deoir tambi&n, -

eat~nrlac1onaria, de loe JeaGrdeneo ~onetarioo queda r.everamente tueada -

por lAe poaibilidadee oinersa. lae li6erae pero continuas presione• que -

ejerclln t1obra lJL Ut.ria de 1nter6a las crecienuu1 1xia1'enoi1u11 de oro y el. -

ter.ue increcenta de la oferta oonetarta, oientrae 'ata no se vea reforea­

da por la decidida política de aba.notar el dinero, t'cilmente ea compensa 

por lae rutrEa& de ac01:1odio&ci6n y re•juete consua\anaial.ee a la propia di­

nd.::toa de la economía. La aceptaoidn de este eiatema exise tener bien pr~ 

eante el ~·o~o de que no ea posible, enriquecer a la nac16n •&diante la 

Btoplo 1~preei6n de billetes. ~'ucha de la opoeici6n hacia el patr6n oro, 

eurie d~ lM creencia de que el cob1erno puede •nger.d:-ar r-ique~ con una -

rclitir.a r.onet11.ri11. expan111va. Ctro ben .. rlcio del ratr6n oro, l'll que roi:.en­

ta la coc.perw.c16n de lea pa1e•s que lo ad~ptan, alentando el eoeerato -
~u1til.ateral y obetacu11~ando la elabor'>\ai6n de politicae conet&rtae n&­

ctonal1etae o 11.1olao1on1ata11. 

Ataca el ['G.tr~n oro el naclonaliamo porque pretende aislar al pato 
del ~trcado 1ntern•cicnal, implantando Ju aut•rquia P.n la cayor med1 
dlil. J>C!lible. El interv~o1onhu:10 y lor.> fnlFOll de rre1116n luch11.n con= 
tru el Fatrén ore por conoti~uir grave obct,culo ~ue impide canipular 
1oa precies y loe sa1arioa, tas ecbeetidae -'e !an4ttcae ccntl'B el -
ero previenen sin emt>Qr~o, de quienee propultn&n la •~p~naién eredit! 
cta. Fa:re au11 r.art1dar1oa, la expana16n cred11Uoi& ea la pllnacea que 
cu.no toda11 lae dolencias econ6~1~~11. Cabe a mi a~paro, r•b9jar e in­
cluuo t•urr1D1r el inter'ª• e1avar loe ealaric.11 y loe precio!" bene!i­
ci11.ndo a todofl, ealvc a unoo cu11.r.to;.a ~r4eitoB clilp1.Ulliatal.' y e::ipre-
3aric.!I txrlotadr.rt-a, y libra.1 al 1'1flCO de la neceeid11.d de r.ivelll.J" el 
~r .. uu~ueetc; lR expan1!16n crediticia en re:ni::ien, hace prG~~er~a y r~ 
lict-e R tod.1u1 lit.11 e,entee honeetaa. S6ln el ratrén e.ro, ese d1ah611co 
1r • .;enio arbit"dC• ptr estlipid<>R J 11alv1t.doe eccnaci:.-tae "crtodoxoe", 
1:-¡ \~e ;. 1-• h• .. 1.::H•r1id.;J.J. dls~?"'.'tHr !!e rerdurab1e ;r.:ct1i;erilkJ, (,;~t.¡:-.7~)). 

Ccn:d .• \t-randc 1011 f'non.ee d.~i'iot- HC>ci•Jee G.UC trro~ el dtol!érilen ~oneta­

rtc.,er.tr<· .. l]c,e, t:. ei;t.nr.flooc:!,~~; e!· G,ue ::taet1 flE' •t%'<:0vt .. r¡;,ccwt:r.JaJ· ~l 

r•t.c.rnc i.ll fllitrCr1 e.ro, rr.rt• oor! contar con unk rror.ezk \ni:;t;n~ t< 111n teudt!! 

tli:111 .. 11• t.:·nde1u:iil'l-t· tnrlnctcnietae. :::i·~· ll•Or.i.du, .r,-!t:J t-11J~t-nte de la adn.!. 

nt.fotrac:ién rúbllc!I, rcJr\t• tt't<.t:r ~:'"' i.itu .. ci~r. en z,. e•. :·rl'cioo 'J ccato~ 

r•aietrtríar. un continuo Jeec1"1H!C> c;r~oia.u al pt:r::;i.11.11.r,t:te 11writ1nt1. dl• 111 -
FTCJuetivl~id. Ahora bien, Mie•e aclarR ale;unk~ iJ~a~ ~l reerectc.: 
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tl p&tr6n oro no ee, desUe lueeo, pa.tr6n rer!eoto ni ideal. ta -
pertecc16n, sin embareo, no ea qtrlbuto ~ue adorna laa obraB hu~n••• 
Nadie ~uede el.'n •ebargo, d~cirnoe por q,uA otra coaa meJo.r cabr!a ~ue 
t1tuir el pa.tr6n oro. Sl podtir °'.d<¡u1uit.1vo del din•ro, i:!eede luego,­
ja~4e cabe eea. totalmente csteble. Las Fl"Opias ideas de e3tnb1li..lad 
e lnnutabi"!idad del poder adquleit1Yo del dinero eon abaurd.Ke. En un 
mundo calllbt.nte y viviente, el dinero nunca puede tener Foder a.d~ui­
ettlvc plcllllilmeote est~ble. En l~ imM.gin•ria conatt"'Ucoibn de \1f\ll eoo­
IHlJ!l.{w. de eiro uni!Of"llle no tienen Clolbid• loo medtoa de h1tercaD)bio. f{o 
t• t!pic~ del dinero es la. .,....rikbilid~d d• eu poder •d<¡Ulbitivo, Los-
1oOdverkur'1.oa d&l ~trlin 1"'ro 111u .,mbtr.rt.o, n<l pc"t..u.J&n L>h 1..oJ.o ~lguno 
eet~btltUlr el poder adquisitivo d&l dinero. Antes ~l centrarlo, 1o -
11ue quiert:n 88 perlll.1tir al gobierr.o '\Ue !llaniobre eohr8 dicho poder 
~dquieittvo ain v•ree, en tal activtdad, entorpeojdo por ai•rto fae­
tcir "externo", o sea por l~ relao16n :11cn111taria. i1el t>Str-ón ero. (.A.H.p. 
702). 

Vn s1st"t'l" tllOneta:rio con rl!'opa.ld.o ir.et411ot> el!lca¡'" " la.n l.nte.rvl!'n­
cionos est~talea. Les poderes pdblicoo pue~en, de~de lU•go, otor~r 
cu~eo for2oao a la valut~ que pret1ertU'I. Pero antoncee l& operación -
de ia ley de Greoba~ euole rrust.ar ~os ~enl,enlo~ del eoher~nt•. Los 
p¡¡.troneo meti&l.icoo conetitu~en por e&o oegura Góllvagu~rdia centro. loo 
intentco de qu1enao d6Bde el poder pretenden 1~terfer1r la ~ec,ntca 
del i::ercado ti<!dlAz:i'te 1tanipu:}¿c1oneo 11on11tart.1u1, (AH.p.11.).\). 

EL patrhn oro dificulta l~ caraoidad del gobl11rno rara r~allr.ar una 1n­

tlnc16n. El oro no pul!!dtt tteJ" tabriaado a nl.ll'pl<!! voluntad; el p;pel 111oneda 

a{. El ourao d11 la lllatoria -no 11610 la realeAte- delllUe8t.n1 ain lupr a. 

~~da.a, ~ue ~ehoe gobiernon b11n rrucnm:bldo 11 lu t•nt.aeidn de P'l~r aue deu­

~• a e~itiendo dinero nuevo en ve~ de aueentkr au~ 1mpu1111to~. t'tlea aur.ien­

to11 di! la. o:r~rta ".onetar1a. llevan a ta int'lAa16n de ln cilm:ill rona.11 ttt.Ht la 

.. it•·f'hC1.6n d<: 13 i:on,.d1o1 11111tA11•a de antlll1o. El ps.tr6n oro frena 111 int'l"-

016n, l~ ~~Fanai6n monetaria. y e•t.abili&a la econcnn{a, al ~1.ficultar al -

~otil!nlC la var1aci6n de la oferta de dt.n~rci. ?ara alguno~ econo~iutae, eu 

conv<'ni'lr.to q,·.-. .. aut:ent11 lu ot1trta 1111:1nl:!t~rbl en .ctertan c-eac!crHtfl, ptlr e­

~el!',plo, ..-n ¡:t-r{odoa d~ alto cr.,ct1r.1t-nto econ6111ico, o tNtkJ011e de ww 

~ce~o=l~ pre~rl:!siva (v~ase nreci6n TT.~.). ~n 1" cual a~cnt~ :P robl•­

.;:16"• poe.rfccc\crutn<loHI:! \1> J1Vl6i6n del t.:r....b<t,to y 1.h cu,~c!a.~i1.io.ci6n i11du11-

't:-!a~, por lo cual 1•• dec::lltlda de :lincri:i t<!!nd,rf11; a aU"!<ent.ar ya '}ue !~3 ee!!. 

-:~tt Jer.:in.lr.i, cad•.t vac rn ::•1cr f:Nldo dlitl mc1c11d.o. Cou el p¡•t!'ér; .;ro, este 

r.:.z.::H .. N <1:i.ftculta.J'Ue, yo. •1ue retira ~· lA.b 11,anaa del [';Obl~rr.e llU poder ll.,!!. 
::rtcional sotr..- la. ¡:ol{tica ¡:-,cnetarla¡ per:i 1 en c.t.r;bio, re.1r!a eer benl!i-
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ce, al ten~erae ~ una. reduectdn Je coetoa 1 preoioa, aun~ue ae r•qU•r1r1.a 

de una econC11:.!a tlexi~le. Pina~ent~, tod~ \•pende 1el uoo ~ue l•a •utcrl 
dad.•o e:entr-alee ¡;retl!'nJ.11n r.•:.er .te l~ política :llonetaM.a: Rn r.enet"'ll 1 el 

pa11r6n oro ea ne~or probableaen\e ~ue tener UJ\ll =•isa conet.rla uaneJ•d~ 

por un gobiem!I 1gnoni.ritti 1 co::-z<upto Q 1.rres;:cnttab!e; eeta e:t, crteo, en una 

pri••.r-l &proXiQao16n, lk ~oetuht ~isla.na. Pero qui-'-, e~ ~eor 1 que eont~r 

oon UnQ oferta ~oneta.i.-ia manej&ol• intelie•ntftlllent,, por un eobierno trar.~ 

J'8-t'<inte, orde~do '1 bien 1nfC.rt;.lilt\o 1 en cuyo c1u1c" 111. r•el• fired!:tttnill.na y 

de loa eoono=ie\lt.a de l&a •1p9:0tativae rao1onal•e 1 rar•oier.. eer lo ~•Jci.r. 

Por otni. J:'lllrte, el pa'trón LnternaeionAl oro, 5er!a 111 :;1ejor aietet:a :::ione­

tario poe1ble 1 ~ero, e~r!a neceo-'Orio cor.fiar en lQa dtfersnte3 r~lnee ¡:-ara 

q;.ie obed• o1er&n 111.s r,.glliLu iel jUet;o nl'ce.11u.ri&B J'OlrtoL nu eoneervoinc1ln, y 

eeto r«rece pocb pro~bl~. Un pats 3fel1LdO ~b puQJe tener un p.¡t.trbn oro -

:realltea:t.e e:teet1vo, ya qu>e ¡:or JN ¡:-ror111 natuNlei.11 ea un t11.&tt1::ia 1nterna­

cionlll (~8). En cualquier c~ea, lo i.iu'loL~ble, ·~ ~uo es ~UJ' de~eable 111 -

vu.•lt.a ü. l .. diaoiplina 1:1aneu..ria, r.,.utt i=plic• prudenci"' y auatertd.o.d nin 

f'Uritan.i!Slllo en la d1recol6n de la econo~1a, co~o u.ne bolee ~ªt"ll aopirar at 

progrsao ocon6m1co y • aejorea n1velee de T1da ~·MI to~ou. 
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V. El progreeo econd•ice. 
V.I. El arubdeaarrollo 7 loa derechoe de propiedad. 

"LUd•ig voa Mieea ba eetablecill.o l.•• baeb de ut111o ciea. 
eta econ6a1ca racional ••• Ha aeabrade, con arua eneenin 
~ª• la ae.milla de una re1teneraci6n que .rnioti!Jc.rd -­
tan proato coao loe hoabrea YUelvaa a preferir iaa te~ 
r1aa ciertae a laa placentera•. Todoa loe eccn .. iataa, 
cuando tal dfa llegue, recenocertln que Ludwig ven Mi••• 
bien aerece aru a .. 11'1!.ctin y ~ratitud.w 

Jacquea Ruetr. 

"Me •legraría •1 un boabre ll•KD a la Econoaía porque -
ee hlll ""ntfdo il'l.tPrl!'~flolO ~nr Jti'Ath-ftttcl\l P1111chiCO OllX 
pro!eeor Ed~ewortb o por Appreciatton and intereet del 
doctor Piaher; caao .me •l1115nt.r!a tgualicent• ai viene a 
ella porque Pi•n .. dedicarse a loa negocie• y dea.., •­
prender &l.go de lee aapecton ade genero.l.ee de aru futu­
ra carr.ra; pero ada •e nlegrar!a aucho ..te ai Ti•n• -
porque M pa1111ado por l•a b~oa bajo.11 ti• Loadrea 7 •• 
•iaata aavido ha blalcar aJ¡:;fui eatuerEo paro ayudar a -
IN• eeaeJantea. El &a09bro, atir.aba Carlyle {•ilfl.J.tea.._ 
a lo• «rie~o~), •• •l principie d• l• Pil.eaorJa; el •n 
tu•i•••o aecial podri ... •a al\a .. 1r, •• el principie de la 
Ciancta Económi"Ca.ft 

Haa't& ahora, a lo larga de la taaia, h .. on t-rata•o de ezplicar, el entoqua 

miaiaao de la illi'laci6n y el cialo eoondaico, 7 Ja aanaMI. en que ~ia•a prelu-

41• &l. •a.•ta:f'i•O: 7 a loa econui&taa d• laa expectativa• rac1onal11111 aabao 

concepcioae11 'te6rtca11 ta.n en bop a~eate. He•oa hablado t .. bi•n, de l• -

pet1ai6a •• diecipltna aonetaria hecha por to•o• eatoa te6r1aoa. Sin .. bargo~ 

para tinali~r el preaante trabajo, creo que cabe hacer una o•rie de interro­

pataa iaportantea: ¡,Có•o concibe lfi•e• el pro,.reao econóatco? ¿C6ao lo«f'&r!. 

1evar el ni~al de vida de todo11 loa oJu&&danoa, en eapecial de 1011 alaaeu p~ 

br.•?. Para. enc .. iaarnoa a laa reapueataa a Jaa ant•rioreo pre~taa, qu1vl -

convenga conaiderar Ja etguiente cita da Mil ton Priect.an, ya que ~arece l'lQ.Ye­

pr por •gua• •iaiana.e: 

Al t1Jars• un ourao conatante y •l obaervarlo, la autoridad aonatarik 
podr!• hacer una contribuc16n b.taica par. prOllover la estabilidad econ6-
aica. HkOiendo que eae eureo aea de cr•C1a1ento eoatenido, pero ~oderado 
de la cantidkd de dinero, contribuiría en forma eaencial a eTitar la tn­
!lcac16n o la detlaci6n de prectoa. Tcdav1a ex1attr!an otran fuer1B.o que 
atectnran l• econo•!a, ezigieran caabio y &ju.ate, v per~rbaran la pauta 
uniforae de nueatra ~tlneru de proceder. Pero el creci•tento oontenido -
del diner~ crear1a une. ~t•6a!era monetaria favorable a Ja operación ere~ 
ttn de •-• tuerca• b4a1caa que aon:· intci&tiva, in,;:enio, inventiva, -
trabajo intatt,;able 7 truga.lid&d, ve~deroa reaortea del creciaiento ~ 
con6111ico. {l). 
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X• MlJ' ._09\bl para lu •iud.a4-1;1• qu• YiYia•• •n pe1••• .. 4••rrull.a 

••cuchar qu•,•• •••re& d• la• dlt•renai•• .. l•• aiv•Ja• de Ti~ •atr. -
¡iafa•a ri•o• T pabr-en. P•ro l•• •aJ11di•ion•• d• vida da la gt1m.•• ~ loa -

p&.iaaa hOJ 4• ... rt9ll.a4o•, ha•• 41S--o• 4 doa•i•ato• alloa, ar&n probable­

... ~. peor•• ~ua l•• bo7 pra'f'&laaiant .. an suoho• ~f••• as da91lrroll•f ~ 
•1 por •j•a¡ilo, •n 11:1.&l•tar-ra, •n al aiglo XVII, •• Ti•Ja peor, Qua c .. o 

bo7 •• <ri"f• •• Bt.i«»pú. o - k~ladaab. LO• 111.31••••• •1• •'ti.re;•, d.if'i•J.! 

a .. ta •• aoaai4arabll. aubda ... :rroll:Jtdaa o •tnl .. 4oa aaoa6-illllla•nt•, '41 va& 

porque 1•• a .. peraat .. aa aa a~aa11- fpo.. anaa d1r1ai1-• da h9eara•~ Pt&di.!,,_ 

1"ll. ••r, qua Jlubiar-. al«UQa 4ontraaiad.6a ooa l.fplaftil., P~lli•• Hol&a .. , a­

«aao cva laa aol..taa da :aiort•-•r-1'9¡- paro .nu.c.a ce.o ha ti.ao•.1110• -.hor9-, 

loa habitant~ .. qua •o v1Tiao• •n Jap6a, !u.rapa Occiditn~l, Aaatrali•, ~ua­

va Zal.aa:M o ta\.adoa Ontf.ca 7 ~. Cea1 ~quier pg•bl.9 qu• oo «••• -
••l .1,..1 do Y.id.a qu• ti•• U• p•T•O•• 4• la• ~-·· o .-1••• .. t•• 
ee!J&1-d.oa, •• oi•t• -- ol •••tillo •0011ta1•- f.i•~i#&a., .UW.••rr.11!, 

•o, tercer auadi•'-· 1A •xpr••i'- subta .. ~11• ••, d•••• luogo, Yaf;9. 1 oo~ 

ru-1 pu•4• ••r -.plt•da • la ••oa-f• 1 .. l• tlta1•. i-ro •• al &r'\•· la 

.ui~. 1• oi.vil~. 111•N~ o 1• aora.1. Ahora bl.••1 par. JU-•· -
oa ·~· DO r-9a .. ooo~, QU• •l do~t. do lae .. aioaoe biq ri .. a., ec ~i' 

ta.n.u•n-1.Ma p•r la lJ.beri.d ·-•,.1·•· Cl'l• a n ••• p1"0p1•tl •l pr•u••• 
tt-1••• 111'.• fll• u.a co111111dd.onda la •J>"rla16a f.o lo• m.tOTO& •4'tHo• •• -

prwtuc~6a 7 l•• pi..1 ... 1oatoa d• lo• ocono•i•t.11• al.A•i•~•· »i••• j-.A• • 

••tarf& do •cu•rd.o •a <tu• l• aodoraa indu.riri&li••i .. aM conaowoaeia -
provooa¿a p•r u.a• •iator1c .. • ru.•raa• pr.duo~1va.a, qu• t'u.fl.o.1011&a 1•d•p•a­

~1•Pt .. ont• d• lo• taos.roo id.oolagto4e 7 do la •••1 .. ~' 

••• l•• i:ran••• progroaoa •••nicoo do 1• prof.ucoi6a 7 ol co••i«Ui•n--­
t• incr.•onto '• la riquo.- 7 ol b1••••tar t-..r.., euarpo dni~oni• 
~·· l•• 1, .... lib•ra.la•. hi ... 11 d• la 1n.•••ti .. d6a •0-t.1 .. , 1-
graro• tapon•r••. 

S6lo oatoa••• fU• po•ibl• d• .. rticu.lJLr aquallo• .alla..,.•• con qua 
107••• oo•~bl"a• 7 pi-•jutci•• ••C'ill&r.• ontorp••f..o 01 progTO•o ~·~ 
nioo¡ •l id..,rio da lo• •••• .. 1•ta.• cl•a1•o• lib•f't • pr .. otorto• • -
iaa•.ador•• ganialaa 4• la ca.-1 ... 4o l'u•r~ con qua la or,sa.n1cact6n 
gi--1•1, al pateraa11 ... subtin1&11•11tal y toda sueri• d• pnaton•• •e 
oial•• l•• ••11J:taball. Loe ••on .. 1•tae mirA~o• •l ••ll•nl•a pr••'tlgio 
d• •ilitari•ta• 1 axpoliad.or••• p•niondo f.• .-aitJe•to loa b .. a~t•i•• 
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que la pae.íri.a ••tiTiila.d a•raantir ~. "~º d• lo• ~d•• 
iar•nt•• ao4erao• habrla•• 1-p1-'t&f.• •1 1a •~tal! .. • •• la en pr!. 
oapitaliat& na hubiera •ido compl•~at• des.irtlaada por tal•• ••'tE!! 
dioeoa. la ,geaerai. .. ta ..... 1 .... •r•T•luoJda tadu•'ri•l" tu• coa•• 
cruenaia d• l• •reYolac16a ideol6~1ca~ pr.,-eea ... por la• doctri .. • .~ 
o .. 6-1• ••• (AH ••• 29). 

E1 lli:r•l de Ti .. qae •• ti••• •ctuai. .. ta ea le• pa.f.e•• .. •• .. .rrollo, 

•• .tareria- al qua •• 111.iatnta .. loe pmt .. • 1 .. ••1inalt-•••, rrr cuanta 

lo• •lario• que •• papa ab{, eon 1-l'•rio:ni•. ¿Beta •• deberi aoaae, a -

que lo• oiu .......... Tas•• T ao d••••• tr.llaJ•r? ¿O •• debe a cuaation•• 

rad.alee a CNJ.tural•• pr1-ortJ.&lm .. \e? ... .,,.. pareara• da l•• JM1oion•• •!. 

.. rrolla .. • ••~ caaTenoi .. • da qua ai oobraa alto• .. i.ri•• •• d•btda • 
qua ella• aoa h1>9rtorea o ••J"1"•11. Baatar!ala a WI otudadaa.a d• a•ta• na­

a.ibaa, •iat'\ar un pe!• •• d••rnll•• •1p.ao• lath10&m•rie-•. pera ••d•r 

••riu•at• •• su WJJU••t& sup•rtertu.t: la -7or p~••oti •iA&' ••l trat.j!_ 

br d• l•• paf••• 1Mu•trial1U4•• •• ••ti.. - FM .~ ... • ft ••jft' •­
qv.ip• iad.u.91r1•1 7 • su 41r•co16a .. pr•.ari•l. E• CN••tio .. bl• qu• e• ••­

ba • ·~•r 1at•11«9ac1•, mup•r1or1 ..... :ra.i..1 o • rasoa•• p•r •l ••tilllo -
Pr•bablle .. ate le• •brero• de ._ •M•rna 1a•talaeil• .,reftet1'T& r••ltzan 

lab•ra• ...aabe ... •iaple• q•• la• ,, ... ~ti-..&&• por el opetw.ria qu.e e4le 11!. 
••J• l•• •t .. e111 .. tra.•tot• ... l•• de t ... t.ja, o q•• tien• q•• lapr••1 .. r -
b•rra.ienta•, utili&aa'o eu in,s•nie • 1••••t1Ta. IA di!er•a•i• •nt•nc.•, 

para Mi•••• ra•tce; •• la oapi<taliaaai•a de uaoe r otre• paf•••• coa• 1a•1~ 

t; .. t .... te no• repite1 

••• Lee ii-f•e• •"sre_. a&l• ea la ... 1 .... que •l ... 1 \al. inY•rtido 
su.pera el ereoiaieate ... la ••bla•1'8. {SLC.p.24). 

la diferencia, d1gá111oalo de une vet, eetri;bll en l.a d18pnr c:avlta­
li&ae16a •• uao• 7 otroet en la CU1111tfa de lo• bi•a•• de preduectla 
•1apea1bl•• aquf r •11'. Pare aa•a de ia!eriori ... ••raeaal. ai •• 1«­
••~cia alguaa. Le q••, en d•!initiTa, ...... •• Q•• bar mie capital 
1aYertt•o por uai .. d de pebl&oi&a en l•• pu•bl•• •e .. rroll••o• qu• •n 
lee subde .. rroll~c•. !eo •• toco, (SLC.pp.76-77). 

Perque, dtgl..aoele \laa Y9S .... ell• iaer•••ntaa•o la ta.a de c:ap1-
t&li.sao16a p•r 1nd1Ytdue puede ... Dll•i'• preeperar. E•• por•.,.,t•j• 
•• 1•••r•i6a par c:••ita •is-• pregre91111•0 en !ata••• Uat•••• Caa••4 
7 .. la .. ,.ar parte de le• pueble• eeat•••<talee. Pero no sucede, per 
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d••sracia l• a1 ... oa ot,..• ..... ••1 ...... •• la India, p9r •J .. -
plo. (SLC.p.86). 

Ua ••l• •••to •• pu••• ••pl .. r coa orloianaia para ol•Yar loa aa­
lariaa T ••jorar •l aiY•l •• Tillla de la• trab.Ja•oreo: llUlloatar la -
eanttllla• •• capi'\&1 1•••r,1do por cabeza ••• (TDC.p.~70). 

••• •lle la •~laot6n •• capital atioioaal pr9Toca el procree• •••­
alee, •1 inerea .. to r••l de lo• ... lariee T la eleTaoilJt del aiT•l d• 
Tid.a de la• ...... (AR.p.1227). 

cabe deeUcar que lo.• •i•t•-• de produco16a •• loe pafeea •••rroll.a­
'ºª ..... p•riar.a a loe del reato del aundo. P•r. •ato no quiere de&ir -

que loa int;ealerea, t•catoo• o oi*Zttftioo• de eeto• reetaatee paleao en -

de-.rrol];o. ipor• loa a(elaatoe de la t•cntca 7 1• •1eac1a. Cea•o•n ea -

b'aena aedida lo que •• aeata ea loe pafeee induetriali .. doe¡ aquí na ba7 -

~oree aiatert••· ltuob&e •• ••t..• oa11t1~• p•r•o.a•, •o• ~uado• •• 

1la.1T•r•1.,.,._ o ••Pre• •• 1b••nip.•1h '" la • -.si••• ••••'-1e ... •t• 
a"W&aaacla•, •••-'• •• qu• loa 11br•• 7 ....,.1•~• •1~ ... loa o••••1•1 .. t•• 
q•• pnlctic8-•at• ·~al al .... •• d• tol.o•. Bat ... •• lo.qu• r••:t.•nte ha­

ce falta, •• otni ao4•1~ de oTgaai~c16n l!,oc~~l ~qe ~'i'?Jl.lcd• la oroac16n 
•• e•pT9 .. •, na! cot10 ua .-u•\&1101-l • in1nt•rr'1Dlpido pToc••o d• •horro& 

••• ~.que tto.1 ... ••ti••atal•• (l•• .. i••• •• ••..,rrel.31•,) l• Q•• 
pTeoi.aa •• 1•pla.atar, .,.,. 'º'ª• l• orgaat .. e16a aooi•l qu•, •.-rt• 
•• otr•• -e• l•ITº•• •labr6. ••• .. b•r t.•cnico qu• taato ... ira.a. 
Lo qv• uTg•nt•a•nte r•qui•r•n •o• ••pT9 ... rio•• iaiciati,.. individual 
y lib•r~C •cen&.ica ••• Kientr-aa no ae aaiaile ••• (aata) eapirttu, 

loo fnaon ..S.terialee del. capito.ltuaa reB"Ultl&n total.-ent• inop•nuitea •. 
Hingw:io da lo• triu.nto• occid•atal•• hubi•r-a •ldo poaibl• •n un o.a­
bi••t• ne capitaliata 7 l•• ai .. o• •• d•ayan•••~n tan pr•ato c0110 •• 
.-upri ... •l rfgiaen de a•rcado. (AH.p .. 976). 

La• Yanta.Jo.e qu• lo• pw.•bloo d• Occ1deota go~n •• d•b•n a Q~• •­
deptaron, ya ha•• mucho ti••po, m•dida• p•l{ticaa • 1nat1tuoien&l•• 
qu• ta••r•oika ua tranquilo 7 au•tana1&J.a•nt• iniat•rruapido procr-••O 
del proceao &horrati•o, d• la ncual.llac16n d• Ctlpit•l•• y da la 1a••r­
a16n d• lo• at .. oa en gran ••cala, Por ••o, 7f1 a m•dtadoa d•l aislo 
i1x, lo• pa1aaa ocaidant•l•• habían logrudo un nivel d• vida mu:t su­
perior al d• otra• ~. pobl'9a rm.&a• y .. otone• que no bab!an anbldo 
ad.n roeaplasar la tilo•otfa d•l ailitariamo •K.-Oliator1o por la d•l -
capit•li•ao ••• (AH.p.736). 
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~oo •irig••t•• 7 ••preaari•• de le• pai1e1 1n Yi•1 •• de.arr•llo .aben 

per!1Dt.a•1a'1 qui, con •Oderna1 a~quinlla, h1rnr.mlenta1 7 11jor t•onologia 

obtendrían mayor producci6n. y en el caao de loe boabr1• •• n1g1cio1 aay.­

rea paaoi•1. i..ui1ieraa •ree.r nuevas y ae.:lor•• ln1tala1i1a11 •. fabril:••, -

••presa.a de , ... ,. ta.mai'l•• y en to•o• 101 ••et.oreo de la economía, •t•••i~ 

d&a .. to•o 11\1 t1rr.ito-rl1. Si.a .. bargo, ne JN•d•a haoerlo por UJI& 1i1pl1 

r.z6a: carecen del o•~1\al n1C19&ri1 para •t•n••r tale~ lnv1r110 .. 1. Eeto 

1.mpi*• a loo eapreaario• de 111 p&i1e1 en 1H1arrollo adoptar 111 a6todoa 

mod1rm10 de pro4M,1aj,6n; 101 obrero1, cualquiere. que aea .u color de piel 

o lugar de namii1at1, aprenden a t1&A•j•r l• ft\IO"t"ll aaquinarin en a.a.te la 

t11n1n a 1u di1po1ici61. 

El progreeo 1aon6mi11 d.aicua11t1 ee posible a ba•• '• .. ,11ar, •• 
dia.nte el &horro, la cuantia d• lo• ••1etent•• bi•n•• de cap1t&l y = 
de perfeceionar lee m•to4 .. de pr~•cc16n, p•rfeeei•n&•iento ••t• qu~ 
en la 1 .. en ... =a7oria de lo• co.oe, e:U.ge 1• p:reTia aausu.laci6n d• nue 
Toe capital••• Son agente• de dlshe progre•o loa oudace• pro•otorea,­
que qui•r•n co•eshar gunanoia•, ga.anoia• que d~ri..n d• acomodar el 
aparato produoti•o a la• prevalentaa circunatanctaa, dejando satiBf~ 
sho1 en el auyor sra•o poeible, la• deeeoa de loa aon•umideraa ••• -
(AH.p.453), 

Co•pareao• eatre a{ do• aeroa•oe a1aladoe que, r•apec\1.....a.•nte, d~ 
... 1aiar..•• A 7 B • .laboe •oa 1~1•• ea lo r•farant• • ~ft• 7 pebl!. 
aiin, ooa•ciaie•t•• •i•atitia•• 7 r••ur••• .. ~••· Se 41ferene1an 
tnn Bita ea la c~t14ad de biene• de capital eKi&tente• en uno .J ... 
trQ, ~iendo aa7or lo de A, Tal-pl.anttnciento implicu que en A ae ei­
f;UU\ •i•t•-.• d• -.J•r producti•idad por uddud de lnvera16n que en 
B. No •• po•ibl• aplicar en B diebo• procedlai•ntoa por caU9& de •-
1.1uella coapnroti'l'tl •eca11•1: d• bie_. e de capital, lapl.&Atarlo•, en e­
f••to, exigiría r••trlngir el ooneuao. ltdltiple• operoeioa•• praoti­
canee aanualaente en B, •l••tra• que •n A •oa raalisad•• aeCiante -!!, 
quina• ecoaoaiea•~ de trabajo. Loe bi•••• produa1Co• •n A eon de 
aa711r durabil:IDad., no pudiendo l'!er 1011 mi••on fabriee.Co• en B, p•ee e. 
diaha •uperior durabilidad Be logJ' •on un lncrea1nta •enor que pro­
porcional a la oorr•epondiente ln•erei6n. La producti•idad del t"'ba­
Jo y, por taa\o, lo• ealarlos y el nivel de vida d• lo• ~:r9b&jadorea 
e• en A e.uperior a loe de B, (AH.pp.731-736), 

Tun pronto coao la1 per11oaaa 1JP.~lefac1n eu• nea1etd•d•a preeentea, co­

~lenr.ar:i a ahorrar una perte de lo• blenea de con8'llao e~i•tent1a con •iro• 

a diatrutarloa ad11 tarde, Coao d•eíaa•e en la ••ca16n 11.6., aeta po1poei-
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oi6n o aplaZAm1ento d .. l coneu.o, per1111te a la acc16n buaaoa apuntar hacia 

obS•tivoa teaporai.ente •'• le3anoe, pUdi,ndoee ta•bi'n pereegair ~in•• 

a lo• .-u.alee n• •e podia ••pirar, por suanto au coae•euo16n e1igia aapliar 

el aorreepoadiente perio'• ie preiua•i•n. o. e•ta 1111.nera, graoiae al •bo­

rro •• Jl""•d., apltca.r ei•teraae caqa product1Tillad. por uaid.a.411. de inver116a, 

re.v.lta ••1or que lae de otr•• a6-odoe C\ll'O periodo de pre•ucc16a e• •4• 

breve, Sl aherr9 -la e1i•tencia de un exce•-nte catre lo prol!.aoi•o 1 lo 

oonsu.ido-, vieae a eer entoa•••, vna cond.ici6n n•ce.aria para cualquier 

d.i1At.aid.6a o .. plia-16a del p•rio•• de prod.uco16n. Aberrw.r .. p-.n• el pri­

••r pu•o en el caaino que lle...- a todo bte .. etar aaterial, y al. ahorro b!!, 

bnl que r•OUl"rir para crecer 1 •e.arrollare• econ6aicaaente. Por supue•to 

que nos eet&•OU refirlec•o al ahorro que reine •ercano1aa •estl .. da• n per 

f•••i°*'r lo• pro•eao• pro•uot1Toa, buae&ndo refor~r la r.roduct1Y1dad de 

l.a• actividade• econ6•1ca.. Aeu.ul.a bien•• de capital p&ra U1Tertirlos o 

retirt'ertirlo• en ~lteri.r•• produ••ione•, logrando incre••ntar la ca"ti.&ad 

de biem•• pred.u<tidoa y a•! obt•C•r nuevo.• y •eJor•• •ercancia• para .. ti•­

facer la• n•c••i'-8.de• de l•• oonsu•ldorea. De tal ~anera que, el tipe •• 

ab•rre releT&nte no ••trib& •lrnm•nte en proveer blenea de oonJNmo para 

el •a»aa&1 lo que algni~caria un el•pl• aplar,aalento, eino que implica la 

poaibiJJ.dad del progreao 1oc1a1. 

Lo. aow.ulao16n de capital y la tnvernt6n suponen detro.er unn parte de 

l•• biene• dioponible• para el consumo preeente con el obJeto de ~ojorur 

nu•atra o1tuac16n futura. El ahor:rador reduce su. .atiafao~16n pr•••nt• -

bueco.n.•• a\laentar el btene•tar ••l .a.na.na. Lo tra•c•nd•nte de ••ta actun­

oi._ coneiate en quebeneficia a toda la oociednd, contribuyendo n ~~ pro­

greao material. ~·_1se11 fue mi\11 allá, cu.ando eocrtb16 f'na!teciendo al n.horro: 

Cada paao que el h01bre da hacia un meJor ntvel de Vida hállase i~ 
variablemente amparado en previo ahorro, es decir, en la anterior acu­
mulaoi6n de lae necee11r1.1u1 provi11ion11 ... creed n ln11 cualee re!'Ulta P.!! 
eible ac:-.pliar el lapao t~i:-.¡::ore.l que med111 entre entre el inicio dl!l 
correepondiente proceec rroductivo y ln obtención de la ~ercnncin de 
que ae trate, lietn ya parlo. aer empleada o consu::'.ida, l..o9 bien111 aai 
acu=ulndoo repreoentan, o bien etapa• intercedine dtl proceso produc­
tivo, en decir t.erra:::ientas y producto• se::t.tenr;inudos, o bien nrt!C!:!_ 
lon de conml!l)o que per:r.iten al hombre abnndonar oistemae de producci6n 
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de cenor lBpao tempo.ral. pero de interior producti~1dad, por otros -
que, ai bien exigen mayor 1nvere16n de tiempo, aon de superior recun­
didad, aia que la acpliact6n del plazo productivo obligue a quienes 
en el ~iamo participan a deBOotender aua neceaidadea. Ot!nominamoa bi~ 
nea de capital a eaoa bieneo al efecto acu•uladoa. Ec por ello por -
lo que cabe afiraar que elahorro y la conaiguiente ac\al\ll•ci6n de bi~ 
nea de capital conaituyen ia bnaa de todo progre•o iiiaterial y el run­
cS.a..ento. en definitiva, de la civilir.e.ci6n ~lUUlo. Sin ahorro y ain -
BCU•ulac16n de capital i•poaible r•aulta apuntar bftcia objetivos de -
tipo ••piritual. (AH.p.401}. 

Ya dac! .. o•, que lA aituact6n en loe pa!eea bo7 d•san-olladoa, al 1ni­

ctarae la revolucri.6n induatrial resultaba suy ei.lltlar a la que hoy vlv• el 

mu..ado en te.arrollo. Aquel radical ca•bio de circunstancia• que dio o lo• 

oiudad.anom de loa paiaea induetrialii.adoa eu preeente ntvel •edio de vida 

tue geat.a•o grueia• al capttal acni.ulodo por el ahorro y a la acertada 1~ 

verai6n d•l •i .. o, efectuada por ••clarecido eapre~riado. Hingdn prooe­

•o ~maioo ae hubiel"9- iaple~•nta.do de no hallar•• disponible, era~aa ol 

corre•pcmdiente ahorro, loa adcionn.lea bien•• de capital necesario• para 

la iaplantao.i.611 de loo inventoe y deeeubrt.ientoa de la era induatrial, -

que han benetlela•o o todo• lo• grupo• aoG.ial••· 

(El) aejot"tL.-i•nto econ6aico ea rru.to de loa nuavoa capital•• por 
el •borro engtmdr9-do•• Gracia• a tcal•• aupletorio• tondo• •• poeibl• 
p .. er en a•rch• prooeao• productivo• a loa que snteriot'ente no ae -
podia recurrir sólo por careeerae de loe neceearioe biene~ de cmp1-
tal. Lo• eicpre .. rioa, al pretender proou.rar1• loa taotoree prcduoti­
voa e1igidoa por l•a alu•idoe nuevoa proceeoa, compiten entre el y 
con aquellos que a 10 aa~6n eat4n eapletlndoee en otro• proceaoa tabr! 
l••· Ea'• at4n e~preearial por oonaeguir aa.ter1a• pr1aaa Y aano de -
obra provoca la conaecuent• als:a da loa precio• 1 da ealartos. E• aa! 
com.e, desde el inicio •i•mo del proceao1 loa tr&b&jodorea se bene!i 
clan con una apr-te de eeaa rtque~aa hoy diapo.niblaa gracia• a que no 
tueron ayer OCUl~illae, aio• ahor'T'd.&• por sua propietarioa, y, lue­
go, coao aonaumidoree, TU•lven a ver•• ravoreo1do• por la baja de pr! 
e1o• bac1• la que el incr••ento d• la producc16n apunta, lAH.~p.881-
886). 

o ce•o apuata al r••p•ctc, el d11clpulo m1•1ano HenrJ Ha~l1\t: 

t.a mejor •mn•ra ~e •l•Tar ••• loe salario• es incr•a•atando la -
productiwid&' del ti«bajo. Tal tlaalldll' puede alr;a.n~•r•• aeu,iendo 
a d1et1nto• •4todoa: por una •a1or acu.wulaci6r. de capi\al, •• d•cir1 
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••diant• un a\Uleato de la• ~quiaaa que ayudan al obrero en su tn.rea1 
por nuevo• invento• y aejorae t'cnicae; por uaa iireco...14a •'• e!ieaz 
por parte de le• e•preaari••; por .a7or apl1eaaJ.6a 1 eficiencia por 
parte de loe obreroe; por w:ia mejor for.ac16n y •'1•tra.1eato prote­
eional. Cua.ato .... pr-4.uee al individuo, tanto a!e acrecienta lo ri­
queca de 'to .. la eotnaidad. Cu&nto •• protuca, \aato -'• TIL11e••• -
1a;a •u• ••rYioioa para 101 oonsuaidoree 7, por l• tanto, para loe -
••Frt•riea, Y cuanto -yor ea .u valor pani. el -pr9MT1•, iiiejor le 
pa.ganift •. Loa ... 1ar1oa realee tienen su origen en la producción, no en 
loe decreto• 1 6riene1 a1a1:eter1•1••· (2). 

Y aprovechando.Yioea, part1. reaf1"8-%' lo dicho acerca del proeeeo &hor~ 

tivo 0 am{ aoao p&ra cueationar una vez aáa •1 dirigiaao y al intervenoio­

oi••• gub•n¡aaeotal en la econcaia, eecribiG: 

N~die duda que, •1 bubi•re. a.n7or abuildaneia d• bienee, to•o •l 
mundo eetar!a ~•Jor. Bl proble~a, oin e.JDbarco, ••triba en dilllci•&r -
si, para con••gu.ir la tan d•seMta abundancia, ezi•te algdn •''º'º di• 
tinto del d• acuaul&r nueYoa eap1ta1ea. La aapu1o•1dad Yerbal del d1-
r1g1•mo d•liberadaaente tiende a ocultar e•ta cust16•, la 11&1.oa que­
de verdad 1atere.a. Pee• a ball•r•e cinetl!icaaente deao•trndo que la 
acu.i.llaci6n de nuevo capi't&l e• el Úl:lico ~ecaniemo capac de i•p'll.1 .. r 
el prosr••O econ6aico, eetoa tAoricoa €\!Bt&n de lucubrar en tora• a 
UD eupueato"ah•rr• esce•iY•" y o. uno.a f'antaeaa~6r1cna "t.Yer•i<ni.•• -
estr.,.adaa", acon•eJaado gBetar •'• y, de pa•o, re•triqir la ¡:ro•\lc­
ci'•· E•taae• 1 pw.••, e..nte loe heraldo~ de la regre•i&a econ6-ica, an 
te geate• que, aua •in quer•rlo, laboran por la aiaeria 1 la de•int8 
graa16n •octal. La oo.unita• organi.,.du de •cuerdo coa 1&• nOl'9&• --
11.al. patern&lieao, de1de un per1oaa1 pa.11te •• vS.'t& sub~etiYe, •114nl 
pareoer Ju1ta a deter•iJlll.••• geates. Pero lo que no ofrece duoa es -
qu• loe coap1K11entee de tal •ocie•ad ir!aa pauperi...,n•o•• progre•! ... 
aente. (AH.p.1230), 

Entiendo que para ll.i1ea lo cP.racter!etleo de la ece•••i• debe eer w 

diaaa1 .. o: la producc.i~a •• aercanc!ae en r.aea para el conl'\l.•o de la• ma­

so.a, colocándoee el apare.to pre•uctivo b&Jo la direcc16n de aquel1oa ea­

preaario• de mayor energía y perspicac1a,incond1•1•a&1-eat• de•i••'o• a -

•e,JIU'ar toda.• la• !abricacione1. La fueri.a Upu1eors de la eooa-ia -lo 

que propiaaente la hace ser din&lmica- 1 ee el arán de 1ucro, que inexorabl~ 

aeate obliga al a:ipreaario a producir par9. loa coa ... t•ore• la .ayor ca~ 

tidld posible de mercanclae, de lo meJor e&lid.ad y al precio aAe b&jo que 

l•• cireU111tanciaa del aercado 1 en cada oaao perwitaa. Unicamecte eo una 
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cuantia total de l•• p'rdida• 7 ello tan 16lo en aquel1a ••dida ea que -

•teoti~••t• •• ••~•r• el ai••l de vida de le1 •i•dadaa••• D• ••t.& ..... 
ra1 in•critoe en 11<\a &1nn.,1ca, •• r..eraa a la1 p•r•o...,1 ,. --1•r cap&oi­

da,, cf'&tivldad, agili..._ 1 d•dicac16n a proaover en la aa7or •••1 .. Pe 
•1ble 1 •l bi .. ••ta.r d• la -en ••• ••ntido- •1'tiC1'l .. yoria. 

St.guiende l•• plaateaat•ntoe mieiano11 eae .. tr9.rl•ao• que lo urceate P!. 
ra. 111 pal••• •n deaar ... lla, •• legrar, por la v{a que 11a, una mayor on­

p1ta1ir.ao~6.. Por el.1•1 aedid&• eooa6w1cae que la evi~ea o la trenni., ••­

~ n•&&tivae. Un •Ja«•r9.do irdaero d• coatret..• en la ec .. ..!a o d• ••&i­

da• c01l1'iecator1a1 ao p•raltea la inver116a o la r•iave-116n, r11tando -

tuerni. a l& ocona.iai SeaClillaaent• 11 fr•,_ la a~Cl.6n de 1Q1.e..-.1 ca­

pital••• lo que para11 .. el pro&reeo tfcnioo, di .. 11Ul,J'9 la cuota d• oap~ 

tal Uiverti'o por obrerG, el iaDr•••nto '• la prodacti• ... , •• '•tiene 7 

•• ia:pide la el..vaci'• de l•• e&l•ri••· Loe aontrole1 ao obataculizan dni­

ca••»~e el pro«re•o eoon6aico 7 la el.evaa16a del nivel d• vi'• &• loe pue­

blo• al difisultar l• acwa.laei6a de auevo1 capital••, eiao que ee prove­

e& ••• .. • ..a l!Ulpli& t1a&ea11a beooia el 1 .. ovili .. o, 1 h&eia l• crcnci6a -

•• •li&&rqui•• protegtdne. La d~tca del aireado ao re1p1ta a lo• inte­

re••• crll&d.01, pr-eiCUI& en caabta a lo• eapreearioa a que ajwetea de •odo 

taaeeante IJU con,ucta a la siempre ca.~iante eatructura de la d•.anda. 

Si••pre ha• &e eatar '1il1e • loa caabi••• evitaalo adorme••r•e en br•zo• 

de 1A rutizsa. Tan pro•to oOllO olvidan que han de 11rvir a loa ccnll'U&idore• 

de la •ejor aanera po1ible, •• taabalea .u privilegiada po•1c16a. Lo.• ri­

quesa• que ae aCUJlul&roa y la propia iruperviveaoia •n el eercadc ae llnlla 

oonatanteaente,amepasada por lao acc~etidas de loe reci~n lle~"Ude~. Oentro 

del enfoque misia.no, cualquiera qu• poeea el auf1ciente in&enio pue4e ini­

Cli•r nuevae empreeae. Si ea pobre, puede recibir ,...curses en pr~ataao, 7 

ei logra satisfacer de mejor =anera 7 a ••norea precios ~ue loe dea4e laa 

apetencia• de loa conau.idoree, triunfar' y obteadrll brsi.efioio•. Reinvir­

tiendc la aayor parte de 1u1 ge.naciaa verd proeperar au~ •=~r~~ae. El oe 

convierte en un iapaleor del progreso •con6a1co. L&a !ewle eapre~aa, •• -

ven obli&&daa a servir t1111biEn al con1JUS114or, de la :e!or •an•ra poeible, 
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o DR •oportanln el peeo de la compet•a&ia. Sin eabarso, ei la prea16n tr! 

bita.ria -por eje•plo- ee exceaiT& 0 •• impide la acumulaoi6n del capital. y 

•:desarrollo aonTeaiante '•'l•• •mpreaa.a,(v•a1e eecc16n II.4.). Loe aat1-

gi.¡ee e.11pre.arlo• no tieaen por quE te•er poeible coapeteacia; la aeod.aica 

fi•C:-1 ~o~ prot~e~, lo~ hace l!fttoe, nat~n&rioe, poco 1aiilee. Bl aecanie­

>~ tributario loe •itd& en poeici'n privilegiada, reet4nd..ole dina.1 .. o a 

toda la eocied.ad y evL'\&ndo que el conswaidor vea ae~or ateDdidae irue 1~! 

a;~dae neoeeidadea. 

~l aeG&aihlo del mercado, euele &Wlentar ln produ,cc16n notabl•aailt•, -

%.3.nteniendo e intensificando loe v!ncul.oa eocial•• .argldea con la e1peoi~ 

lisacL6n y la diviei6n del trabajo, lo cual favorece la apar1ci6n de r•­

laeiei:iee pao{fica.a 7 a.lato.aa entre loa hu.sano•. Lo1 intere••• 1e e.rmani­

LB-n: el heoho de que l•• buaa..01 quera•o•, he.eta ci•rto punto, laa •is.&• 

.. .a., provoca la concordia: porque aoa avoho• lo• que de• ... ali•onto•, -

•••tido, calaado, •1v11nda1, eta4tera, be.ce poaibl• !•plantar la prodvcoi6n 

a grrus e•cala con le. cooaecuente di••inuoi6n de 101 ce1toa ae..ioa 7 la e.-. 

:-reapondiente baja de precios. L& caa,otencia de81ltada entre todo• loa que 

deaeo.n zapato•, loa e.barata. 

Coao dijdaoa, el ••rcado libre desconoce intere••• creado•. Dti nada va­

len laa paaada• realiaaoian•• 11 ob1tacultsan el pro~110. Lo• que 11 qua­

:an de ine1tabilidad e incertiduabra dentro do la dind..ics:n del aorc:ado, -

1encilla11111ntir acierta.':':. ~ero, e11te. in11gurid.ad la provocllft loa con111UJ1ido­

~e1, e111pei\ado1 1ie•pre ea dejar ou• n1oe1t•ade1 atendida• del •eJor aDdo -

~01ible; proviene del a!4n por e.provechar cualquier circunat.ancia para ••­

;orar. Ea di!ícil de1de luego tener que eatar 1ieapr1 aca.~4011 a 1itua­

c1onea c11abio.nte1, ain oabarso, eate caabi~ conatituy• unn de la• prinoip~ 

111 caracter{1ticaa de la Yida, La propia tuera.a iapul•ora del morcado ta­

c111ta la con1tant1 aajora del bienestar aaterial de la gente, En este ••~ 

'ido, el exc110 de control•• en la econoala, preYoc•n de.,..tr•• que !inal­

ae.n'• perjudica• a tod.oa y muche.1 vacea, a loe sáa pobre1, 

El 1JUbde11arrollo ac116a1co parece aer d1 un •l'Wlto interno que externo, 

ea un problema d• actitud 111 cuanto a la lnla~ueda de aolucionea adecundaa 

~ •l•var el niv•l da vida da la poblac16n¡ •• refiere •n bu•na •edida 
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a 1• ••c•••z o a'Ou.nd.aaci.& de 0&pit.l•• y a .u prud•a\• caaal.1 .. c16a. Los 

pai••• en de911.r-tell• r•qui•r•• de capi~l a torrente• y, a4e ... e, la pos1-

b'Ll.id&4 de invertirlo, bll.eicaaeate, •• aau•rdo coa lo• die<\atoe ••l ••~­

de. La iailu•tr1•11aa&J.6a •• ru.daaeatal pa.ra coaeeguir aa7or i.«uali&a.d ••­

t.re l• QJ.\ld.adll..l:loa 411 un paie, e 1nclu110, a tUvel ia\erna.cional. Pero in­

duetr1•11zar 0610 •• posible a baae d• inv•rt.i.~ capital•• y de invertirlo• 

bi ... l.aa .,..cion•• pobre•, tandr'n que per.itir l• acu.u.laci6n de capital 

loaal y probableaeate, reforsar la ace16n del ai._o, acogiendo todo aquel 

que volu,qt.a.rtuent• acuda deM.e •l e1teri02". A.de ... •, para ci.u• •• produzca 

••• volMJ1iaoee 1 aaaivo •h•rTWo que l9p11le• al de ... rrol1n econ .. ioe 1 hab:r4 

que •p07'U'•• ea un riguroso orden 111on.e'ta.ri.-. para -1 proc:ur-.r \mar Unl!l -

eoon~ eatable, sin 1Atl•C1Qae• 1 ain riuctuaci~e•• 

Ca ~ie es aubdesarrollado. no porque carezca d• reaurao•, •i .. porque 

n~ tiene la notitild neoemiria pan. aprovechar el alxi•o el potenai•l que 

repreaa:n.t.a.n ••toa reC1lraos. ~ neoho exi•~•n .ucbo• pl'1••• en de111&rrolla 

... ~n cantidad de recuraos de todo tipo1 ••1ieo, Braeil 1 Chiftll, la In­

dia, krgeatinti.. Tal vez deber! .. oa rafarLruoa a pe.1••• coa alta o b&ja Pt'!!. 

4U.ctiYid.a.d de .u.a recuraos en lug&r de li.a.arloa JtA1aes desarroll.a4oa o en 

v!aa de de~llo... 

De•tor~daa•ate, ten••- el caso da pateas, dada la •ituaoiÓJl par•­

oient haber lle~o a u.n l:C.1te: Palta ahorro inte:Mt.o, ae i•pide l• ••'r&­
tl& d•l capital•• del exterimr, ae vivea gravea de•6rdene• aonet.a.r1o• 1 \UI 

pl'•••so eatantlaoionario. Pll1' lli•e• 1 ea ~ adopta.do politic:aa •Jtll.ota.en­

te oontrw.ria• a lo• !inea que de verdad dee.an aloanaa.r. De no haber un -

c-..bia, jna4a podnln induat~iUlraa, ele\P&T sue aJR.lnrioa reale•, di•po­

ner de moderno• aiateaae de tranepnrte, aejor11.r el niV•l de vida de ~· -

oiu4ad&Doa. Se pu•de e.ntoncea at1raar que la• d1!1c11ea eituaoioaea, que 

parecen a lllUChO• inBU.perablee, ee pueden aolucionl\r; ain eabargo, e6l.O •e 

vieluabro. un all~ camino, quJ.~4a rel!Ulte, en opin16n de Blg1Uioa, largo y 

penosa en exceeo, 1 no •• ven ata3o• por dond• acortar la diat.unoia a re­

correr. Pero, segure.aente al tiaal, hmoi,ndoee bien la• aosae, ee ver~ qu~ 

en realidad no ha sido tanto tieapo el gasUto.do, tendi6ndo•e a ieualar de 

esta tor.a el ni••l de vida de los di•tinto• pa!see, coa.o Mi••• no• eje~-
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pllf1CllU 

En el occidente alelllla, ea la zonn i:i4• indu•trialil:Bd& del pai•, -
hacia 1840, la• gente• peaat1.ban que jaade podr.fan alo.Anaar a lo• bri­
táaicoe, que habían coi:aen~'º antee y que por eeo goamban de una vea­
taja que parecía iJl&leaasable, Tr•i•ta &fto• d••P't••, nin eab..r¡o, ~ 
eetaban loe in~leaeu queJ,ndoee de la "ineoportabl• coapet•ncia ger­
~1caw, El nivel de Tida &leed.A iba rd.pidaaente igual.And.oeo co.a. el de 
la Gran Br11tan&, Y a.hora la rent.a per capita teu~onB en aedo alguno -
re9Ulta 1J:11'er1or a 1.11. de loe ingleee1. (Stc,p.SB}. 

Recerde.oe ••• que ea aateria ecoal>aicn no ha7 ailagi-oe, Se ha ha­
blado y eecrito lllUlhl aceren del sv.pucoto "mil.11.gro •l•miln", del re­
surgir de l• parte occidental de la nacib1 gertMlniaa trae ..u derro~ 
y aplats.miento b611co. La verd~ aia eabllrge, ee que no hubo a11a¡:re 
alguno, El pa1• sup•r6 el atolladero en que oe hallaba al coaolu1r la 
eeEUJ!.da guerra 1CtU1dial, pura y ei•pleaent• por ~b•r ap•lado a loa 
principio• de la econf!llia de mercado, peee a que, ni eiquiern alli t~ 
le• ideae !ueran ja.de aplicud.aa en toda llr\l integridad. El tan •e•ta­
do "•ilagro a1ea&nweun1qu1er pe.ie puede reproducirla ••• no ba7 •ilA­
&rº• económicoe, puee, en el 1KU.ndo de la acc16n mi..ab&, cuan•o se -
coneigue ee 'd.i:i.:1..cla 1 exolu•iTa.ente merced a la aplicaoi&n de een ... 'ta.e 
•edid&e ecoii6micae, (SLC.p. 24), 

Fa.rece obvio que W\11 or,gaaiosc16n econ6aico. eficiente ee cla•e p&ra lt>­

,;nu• el pro41:re1!IO w.aterial. Eeto implica }\ e1i11tencia. de der•chOll de pr­

piedwi bien de!inidoe que !acil1ten o incentiven la canali~act6a d•l ee­

tuer~o económico individual bacia actiTidadee pr ... uct1-..e, que provoquen -

taabi6n bene!1aio• 11001a1e11, Loo derechos d• propiednd quu lee leyee con­

HUgran, iapliclln •1ue aci eetablezcan cle.rument.e lafl uctiv1d.ad•11 que ae puo­

~en r.~cer y lae que no ee pueden llevn.r a cabo, tratando de benefici11r a 

la cclect.tvidad, h'.tee de!tne nei loe derechoe de propiedad: 

~l derecho de propiedad, en puridad, debe coneiotir, de un lado, -
en que el prcpietario ha~a euyo11 cuantos rcndi~ientco le. coea po11e1-
dD pueda prcducir y, de ctro, que integra=unte ~oporte cuanta11 csr,i<as 
el ttcn en cueoti6n irrogue. ~ólo el propietario debe disfrutar y so­
port.ar 1011 e!ectco todos de 11u rro¡.1iedad, !'is de rcopons11biliimr11e •!!. 
tcrn=ente en el =anejo de 11u11 btene11, de loe reirultsdoo provocadoo, -
tanto de 1011 próeperoa como de lee adver•oa. Pero cuando u.nn pe,rte de 
loo bene!icio11 no ee apunta al t.aber del propi.-tario, ni detel'Einada.a 
Je9ventaJa11 se le cBr(Sn tB=poco, éute deJa de intereaarue pcr la 't.~ 
t.alidad de loe reeultadoe de eu acción, Ueacuentn, en talee caoo11, -
~to loa lucroo eecamot.eadoa come aquello11 coatoa do que ae le exo­
nera, ?rcceda, entoncce, de ~odo diotinto a coeo hubiera ac~do de 
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hallarse las noniaB legales aás rllt\U'Oeamente ncomodhdae a loa obje­
tiyoe eocialee que, •edl&nte el derecho de propiedad, se pretende ni 
cans.r. Acometenf. obra.e q~e, en otro caeo, hubiera recbar.ndo, e6lo -
porque la i•pernnte legalidad echa eobre aJenoa bombroe algunos do 
loe coetoe de la operao~~n. Se abetebdnl, en cambio, de otra.e aotua­
cionee que habría practicad.o de no veree pr1Yado, por lae norma• 1•­
peratiTae, de porte de loe correepandientee beii.erieioe, (AH.p.95J-
954). 

Loa derecho• de propiedad laplica.a el reepeto a la •iri11a co•O una baee 

para poder crear rique.á1 1 •ientrae '•to irucede, todoe gn.naa: unoa porque 

ao• ••ple•doe, otroe por d•lllllndm.• requeridas 1 otro• porque reciben i~pue~ 

toe. Ea eete a1 .. o sentido, el gobierno debe procu.rnr dar con!1nn~ al in­

vereimatata, no romentar •oaopo1.i•• ni oligarquía• Y ,i:arant1Vt.r la liber­

tad 1 la co~petenc1a (v•a•e aección 11.4.), 

J..ae di•paaiaion•• reterent•• • la 1Ad••n1r.ac16a de 11anaa 1 perJuiciO• 

por lleTar a cabo unn detenii~ actividad •ooa6aica, en cierto ao4o, -

ei••pr• han aido imperfectae. Debeaoa ro•ponder por lo• quebrantoe o d•noa 

que iA!liJaaoa a loe d••'• al reial1&.ar nueetree tarea•. Pero eete priaci­

pi• ge..,ra.l ha tenido i:iue l&«uJI&• legales o 11Ue excepc1onee por aotivoa -

po.l.!tieoa. •i••• noe d.a un ejesplo:· 

••• Para acelerar la induatri•liaaci6n y el traneporte, en •poeaa p~ 
eada•, iruchoe pa!aea exonere.a parcialmente a lba propietar1oe de fd­
bricaa 7 ferrocarril•• de loa perjuic1oe que ~·• 1netalac1onea i­
rrogaban en au .alud y poaeeionea a colindantea, clientea, operarioe 
y tercero• a tl"Bv6• de tru.aoa, c•niatae, ruidoe, eapon~oílaaiento de a­
guaa y ac~identea de trabajo cauaa.:toe por la imperfecoi6a de lna •'­
quia&.• y herramienta• eapl..,daa. Eeoa mi .. •• idearioa que otrora ina­
piraroa la• alud1'9e T"9&). .. .ntacioaea en cuya virtud, unae Tece• "­

ai ta y otra• oxproaa•ente, ae di.,.inu,6 la reepoa8ftbil1dnd en~re.arial 
por loe ocacion•doa daíloa 1 perJuicioa, hoy inducen e c~~i todoo loe 
gobien\Oa a favorecer d•tenr.1.nndae indu•tri•• y eaprelJlla de tranepor­
te privilegi!Uldolae medi .. te pr1aa• y aubaidios, ex•ncioeea !ieealee, 
protecoioaa• arancelaria• y cr•dtto be.rato, L&e anterioree realilladea, 
deeda luego, no ob1tan a que en otra• ocaoioaee 1e hayR agravado la 
reapaasabiliJtad de l•• in•Y•triaa 7 eapreaae !erroviariae eompe.ra\.1-
vaaonte a la exigida a l•• peraonae individual•• y a la• d•-'• rtr.a& 
l'li.cbién, en eatoa eaaoa, eon po1fttcoa loo objetivos perseguidoe. Se 
aaegUr& eetar protegiendo a loa pobree, a loa asalariadoe Y a loe -
caapeeinoe contra loe aeaudaladoe capitalistas y eapreaarioe. (A!l.pp. 
954-955). 
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Claramente, en 1JL oita anterior, ~loe• noe h•b~ de loe den .. lnado• 

eoatoe ext•raaJI o exte~lida.d.••• que inducen n l•• ¡ereonae a reallcar 

autiYidadea que, en otro caeo, no hubier11n practieado debido a que parte 

de lo• inconvenlantee no lo• pagan o a.per\an ellas, elno tercerne pereo­

.-ia. Noe proporciona un lntereaante caeo, J>Bra ro!lexlo .. r datenidaaente 

acerca de la propiedad c09dn de l• tierra; 

••• Lila tierrae carenten de duer.o efectivo (ee indiferente oe conel­
deren propiednd p~bllca de•d• un p\lJlto d• vl•ta aeraaiente legal) lae 
utllJ.can lae gente• eln preocupar•• del da1'Jo que puedan oufrlr. Cada 
aual. prootU'1L lucrar1• al ahiao, p11r eu&J.quilllr nedio, de la.o corree• 
pondtentee -iae.derw. y e&ta de lo• boequea, rlque!Ul peioola de lee a~ 
••• aineralee del .ubsv.ele- dceentendi,ndo•e de los poster1ar•• erec­
to• que pu•dlUl protuc1r1e. la er••i6a d• la tierr-a, el ogota.11 .. ta da 
la• r1ques.ae natural•• 1 dea&e futuros quebrantos constt~-.a co•tos 
extern•• q~• lo• actor•• paru. nnda, •n .ue c4lcule1,poiaderari.. '!'alaa -
loo atbelA• 11a re•p•tar loe nuevos brctea ni penma~ ea r•poblaaiAa. 
algu.-a. 1pl:icaii a6toto• de car.a y p•aca q~• acaban coa l•• cr1a• 1 -
d••pu•blan loo 1U40;&rea, IA• gente•, cuando anti~••t• abuadai..t 
tien:ae de calidad no interior a laa do la oas6a expli'tada•, no po­
d!an advertir loo inconven1entoa que luego 'tal•• abuaL•o1 aistoaas en 
oerre.r!aa. En O\ua..nto tloj .. t. la pro4.u•a16n de .... a•qui~d•• ~t-­
celaa, la• aillla(I.• se ab&adona.baJJ. •ª"" roturar otf'• todav!a virgen••· 
S6le •'• <\.arte, cuaado a a•did& que la p•blaoi6a erecia, 1 tuero. •­
sotlla'o•• l•• ti•rl9• libro• de pri.~ars cal1dll•9 coa•a9Pron a par .... 
tar-1• la• Bº"tea d• lo antiecor.6aiioo d• n proleder. C011•0lill6ee ••i 
la propuedad privad& de la t1errt1. cul.tivabl•. A partir de tal a011•it­
to, la iau1titu~16a doa1.n1cnl tue ~•Pliando eu a•bito tia.ata abarcar -
tinal•ent• ta.b16a los paato•, loe booquo1 y la p•aaa. P&ralela ••o-­
luoi&n regiatrt1ron l•• territorio• di ult~r ooluai~d•a por loe -
oaaidtmtal••• aobr• todo lo• gnLndea a1pac101 norto&o1ar:1caooo,.C\Q& 
co.p11oidAd acrar1a hallaran l.011 blo.nco1 priotioa111ente intooada. lla•ta 
1•1 ~ltiws• d6cada• del. paiia.60 aigie •b\LJ\(laro• lo• terreno• libreo nn 
lo que ae d•noc1n6 l• rront•ra. Mi la pr•Yia exiutencia do e1a11 in.o!!. 
aa.11 tierra• libra• ni au poater1or de .. pario16n consti~Y•• realida­
de11 exolu111v..ante aaericun1u1. 1A -dn1co. o1rcUJJotanai• tipic ... ent.a ama 
riOQ.J»l en aeta aatari• •• l• de que, al acabara• •••• citada• tiarrai 
librea, toda una earie d1 taotoree ideol.6gico11 e in•titucional•• im­
pidieron que la explot.aci6a agraria ne nocaod&ra deb1d•~onta a tal -
nuev~ oir•UJl•\an«ia. 

Ea Evr•p& cantr&l 1 oooident.al, por •l contrario, donde, desde ha­
cia 11iglo11, imperaba coa rigor la propiedad priY8.da, por l• que •ta­
~e al aproveobBlliento de la tierra, se a1BU16 sieapre otrtla n~aa. 
ui11 tiar:ca• ~ua41 fueroa eequil.aadaa, ni abu11iva111nte •• tal.aro• loe 
baequ••t p••• a qua coa1tituiaa la '11Ji.iaa fueata da toda la .. d•f"!o CO!!. 
.u.ida •n la conat.ruco16n y l• ainerla, en :ia• forj•• y harrerlaa, en 



le.a t4bri-8• •e -.1.dr:i• 1 •n lea de cerd.aica. Loa propi•t.ari•• de lo• 
boaque•, impeli•o• por ego!•'8• con•ideracicmee, tuvieron aie•pr• -
true"n cuidado de mantener la capacidad productiva de eu• !lore•tas. -
Las r;o~• europeas ~a 'en.aamente habitado.a y .ayorwente indu•tri~ 
11r;ad.aa 1 haat.a hace bi•• poco todavl& conaerve.ban una quinta a u.na 
tercara part• de 1JU auperriat• cubierta de bo1quea d• priaar- oat•go­
rla cient!ticamente explet.ad.oa. {AH.pp.955-557). 

Loa gobierno• occident.ale• deede tinalaa del aigle XVIII e•par;aron 
a pro~r l•Y•• con vi•t.a• a prot•s•r la r14ue:1& rore•tal. Conati­
tuirla, ein tu11bllrgo, grnve erro= •l atribuir a dichaa nonaa• la con­
••~c16n da loe boaquea ruropeoe. Haata aediedoa del siglo XIX no 
elliatieron aerv1c1oe adminietru.tivoa de ninsda gdnero qie htciera.n 
CNaJ!Lir talea di•poeicion••• Ho e• a6lo eao; le.a autoridn4ea de Au,._ 
tria o Pru•ia, y no digaaoe nada de lo• gobe?Tfinte• de loa otroa .... 
tndoa aleaene• de aenor i•portancia, carecían de poder bnatante para 
obligar a loa ariat6erataa 7 aeffore• loco.lea a obaorni.r laa ley••· 
Hingdn tunciorw.rio p~blic• bubi•ra oea4o e.atea de 1914 lla.ar la ª'9!!. 
oi6a ~n ninguna aateria a ua .a~te de Boheain o Sileeia o o un -
Standeeh•rr teut6nioo. Loe príscip•• y condea, por prtip1• iater••• -
cuidatiall eua boaquee. Preciaoaeote porque loo coneid•l"bao propiedad 
pa.rt19\1.lar, que n&di• podía qui~rl••• procuraba.a •antener :inc6l\UIB 

la renta de IJUB ti.ac•a y el Talor de IJUB poaeaionea. {AH.p.957, nota)~ 

Todo• ••toa incllllY•niente•, que Mi••• allft&la, c•uDBd.oe por loo elevndoa 

oo•toa externoe Bl rea11aarea diterontee actividad•• econ6:a1ca•, •• ha.a -

bea.bo 9\17 eyidentea aatual.aeat•• gra&iaa al de9Brtollo de la •aolog:{a. Pr~ 

be.bleaente d•a&par•c•r{an. o •e reduoirí .. en gran •edid.a 0 al •oditicarae 

.i texto legal, retor.ando la respaneabilidad por d&ll.011 y perjuicio• e ~ 

pl.u..atando plel)amtmt• •l der•c.bo de propiedad privada. 

Loe beoeticioe •~t•rno•, por •u parte, no oon•titUJ•n la •l•plc coatra­

p&rt• o coatra!igura de loo costea ••terno•; tienen S\I dabito y caruct•­

z:.i•tioaa propiae1 

Cuando 1.1 act1v1oad oel !'UJeto no beneCicla s~lo a ,1, ~1no ade=~o 

a tercerea, caben dos fC!!llbllidadeoi 
l. ~•• el interesado ••ti•e tan gl'&ade au per•oaal ~nanoia que gu•t2 
80 soporte 1ntegr .. ente loe correopoadientee coetoa. Olvido el actor 
las f(ftnnnoiee de loe de.ile: bd.etale a 61 la• propias que pienaa coae­
aber. cuando u.na co•pa.&{a protege coa .u.roe !!IUB línea e eoatrn el p•- .. 
Iigro de corria1eoto• y aYala.nchas, procura •1.a ¡ropon6r••l•, igual 
protecci6a a l•• adyacente• vivienda• y terrea••· Deoe.nti6odeae la ·~ 
pre-8 de eooa ajenoe beaet1c1o•, pretendiendo tan 0610 prot•t•r INll 
propi•• 1n&tala41oaea. 
2. vue el correapondi••te coato rea'Ulte tan eleva'º que ntoeua• de -
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lo• p•teaci•l•• beaeei.ci~i•• •et6 diapueeto, 41 aola. a eoportarlo 
1-.tegre.aeate •. lA ebra -6.aioaaeate puede ••r lXeTada a b\aea tia ei .._ 
ad.ero auficiente de p•reoD&a en ella intereaa.dae adnan IN• esfuersoe. 
(AH.pp.957-958). 

Coati.auaado eoa el te.a de le• b•a•f:.iaiee e1ternoa, Mieee no• aol.&ra -
coacepto• con un caeo gubernaaentalt 

El pl.All P no debe •3eoutaree, pue• loe coa!Nai~oree, val.ora.a en -
-'• l•• .ati1faecien•• que con•i'•ran lee properc1oi:MLZ'4.a otrae actua­
a.1• .. •· P eaJ.girla, en efecto, detraer Gltpital 7 traba.Je de eoaeti­
dai eetia&toe de .. 7Dr 1nter6e por loe oon.u.-idor••· Pera ai el hom­
bre •••to ni el te6rico poeudaeconomist.a .u.alea pereatarae de la aat~ 
rior realidad. Ante ln intu4able eea:aeec d• loe diepcmible1 factoi-9• 
de produco16n agrícola ndoptaa la pel!tica Cal •T••truc. H&blaa coao 
ei P pud.iera ejecutarse airt o:oeto. e11 decir, 11in obligar •. l•• ¡ged•• 
a ,,..,teader otrae nee11aidade•• ~o el ec•! .. o d1 a.i¡uella•·a Guiunee -
•61.o su lucro per•..al. iatere.a -aee«UrBft tal•• idetlo•o•- l• 11a.1c.o 
que 1•p1•• a lao aa ... 'i•trutnr lo• beaetieio11 de P. 

Que~ pateate la !at1.a deehon••t1d.ad d•l •1•t .. a ta ... &o ID •l b•­
cet1a1e pri-nt.d.o -proei~•• 1011 aludidos crítico•- 11i ad.Terti••• que 
la supue11ta t•lta de reatabil.iAad de P •• debe ditica y eaolu•ivamea­
te1 a q•e lo• ••pree.llrio11 no inolUJ"•n en 1111e c4lculoa c .. o lucro •­
tectiTo oue.nto para all.o11 coaatituye aero benerieio aj1110. Tales be­
aeticiaa1 de•4• el punto 4• Ti•t& de la 11ociedad, en aodo alguno pue­
llen ooneidernree aj1ao•. ta repetida obra P 1.ndudableaeat• beaeticia, 
al aeao•. a un cli•r~o ~pa d• p•reoaae, lo eual ba•ta s--"' que r•eu.!. 
blcreaeatado el "bienestnr eocial". ta 11ooie4ad, coae tal. 1 pierde ftl 
no ejeeutar•• P. Por eeo, cuando el empre.ario pri..-.do, al que e6J.o 
U.ter•.,. 11u lucro p•r•DJ1al, rehó1e egoiet•••ate eapre..,11 que 61 coa•! 
der& •ia rentabi.1.1.dad, fcr&oeo reeul.ta iat•rT•nga el e11tado, eupli•n­
cl.o la alud.ida insuticienoia de loe particulares. ta ad.m1niatraci6a 1 -
debe, en t•l•e cneoe, o bien cr11•r lae oportuna• ••pre-8.e póblioae o 
bien ccaceder laa neceeariae priaae y subvencionee para que la• co­
rreapo.adieatea obro.e resul.ten atractiYa& a lon eapreenriee y capita­
li•tD• privodca. Tal•• auxili'-" financ1erofl puedllJ\ e'or .. r•e, de aodo 
direc"\c, iaedio.nte eocec!f1co Hub:iidiCI qua ne carga al erario, o, '• 
tora.a indir•eta, iaplantando l&• eerespcedieate• barrera• araaeela­
rian, cuya Qneroe14o.d, en detlnitiva, gr-9.•i'a eab!'9 l•• pr•pioe co.­
pra~cree de lae corr••pandient•• •ercanc{ae. 

'-l!.lien•• ae! arguJ:1entan no advier,en, eia aabargo, que el dinero -
a•plae•o por al gebierno en la fin-.:iciaci6n de lan pfrdi4•• 41 la• 
eapraae11 póbllcae de reterenaia, en lae nubvencionee del caso, for~o­
oaaeate ha t1nide o biea que d•t~eree a loe contribu.,Jeatea -cea lo 
cual ccngru.a.111ente ee ha reducldo la capacidad gastadora • inversora 
de 6etoe-, o bi .. que obteneree de modo intlacionarie. Porque nadie 
crea que el eetadc, trUp•rando al partieular, pue4.a crear algo de la 
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nada. Cuanto-'• g&•ta el &Obiens.o, aanO• pu•d•n g&et.ar 101 .dbditoe 
••• (AH.pp.958-959). 

Sl cord..D. de la gente, probableaante •• entueia••• con l•• re&lir.aoiona• 

del gobierno. Tal ve~ l•• pareacan basta notabl••I sin per .. tare• de que 

aoa •llaa •isaaa quienea i.D.tecraa~t• laa fin&nci•a, de.-.tendtendo otraa 

neoeaidadaa que hubieran cubierto de haber gastado el «obierno aenoa re­

auraoa en proy1cto1, general.mente, de dudoea rentabi1.1dad y baja product1-

Tidad, con uno. ut111&ao16a ineftcleate de 101 factol"9• da 1• pr.duccifn: 

Loa ••~aiaetae de l• aoo16a estatal aiin que4*a ... aar9.,Ul.P._oa 
C'U&lldo l• interwano16n del gobernn..nte peraite a pro4.~etorea uub..,rgi-
11&lea proeegui..r au• actividad•• demafi•ndo l• competencia de 1.ndue­
triae, comeroio.a y e1plotacicrnea •gricalae de .a7or e!io.iencia. En -
tal•• oaeoe reaulta lndullable -argu,yea- que •e ha increaenta•o la Pt"!! 
duccri.6a_total; di•poaen la• sent•• de bt..a•a que no bu.bi•ran ezi•tido 
en aueeiiaia de la actuaei6a ..,_iniatr&'d.T&. Pero la Y•rdad •• todo lo 
ooatrari•i la produccd.6:n y la rique.-. total ha aido rebajada, Porque, 
nl aaparo de aquella intervenci6a e~atal, ee implantan o prceigu.ea 
au• •ctiYidadea e=preaaa con el•Yadoa coetoa d• producción, lo cual 
!orzoeaaente d.a lugar a que otra• !ir.na de ooatoa miie reducido• de­
jen de funcionar o reatrinjaa l• producción. Loa oonll'Ulaidoraa, puaa, 
en dotinitivn, no dieponen de.~., aiao d• meno• cceaa,·(AH.p.960), 

Evidenteaeote Kiaee, con IJU enfoque de loa derechea de prop1•'9.d, dae­

taca la intluoncia que tiene la legial.Pci6n y c1U1 ello el raapeto a la -

propiedad en el caalno haa.ia el da911.rro110 acon6aico. El qua loa der•choa 

da propiedad ae hallen bien de!inldoa, suele acarrear iaportnntee ten6ae­

no.m aoon6-.icoa: incremento de la productividad, econmi{aa de encala, aajo­

rae en lo colid.ad, m1niaicaci6n de lna deaeoonomiaa, rtducción en laa 1•­

par~eocianea del merca.de, transparencia de precios, menor incertidumbr~, -

reducción de costos de 1ntor:mnc16n. ~delllls favorece la creación intelec­

tual y art{atiCR -propiedad intelectual- que tnntoa bene!icioo ecnrrenn a 

toda. la aociedad, y en cuya euaencia pocoa o nadie arrieagarinn rccursoo 

privadcs para cbten•r ,i;anancias sooialea. Dentro de eete ccmte1to, ae ra­

vorece igW1.lsente ln cooperac16n basada en la~os contructualeo y la impla~ 

tac16n de inatitucionco socialea que propioi1m el ahorre y la inveroión -



n ~ eecala. De .aoera qua la protección legal al indl•id.uo 7 a la p~ 

pi.edad ccmotitu,.• una ba11e fWldamental para el pro~•o económico, •l cual 

dit!cilaente ee preeenta en un &abiente de incertidUS1bre, expoliaci6n, -

conti•caoi6n 7 autorit&rieao. 
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v.2. lA d•mo.cra.sia pol!tica 7 •c0•6•1ca. 

"••• E• de notar que todo• qu•re•O• lo• aismo, 
coincidiendo plensaeate en cuaato a loa objit­
toe aabicdanfl4o•; disiatieada graveaeate por 
el cantrarie,. en lo que a loa aedio• atane, -
en lo que •• refiar• a la rorwa 7 a&D•~ de -
alcan~arloe." 

llurray M. R<rthbart. 

'"'11~ U:i.gr•M,. a~o., puad.a rrubaiatir coa 
el peao aC'1lln1l.Ma ile t.Deti Wid .. aa ca.tu.-. a, -
lv.J- aoilanamt 7 corrupcd6n pell111o, 
La eorrupc16a, qua en al .1 .... •• el raa...-te 
perenae de to~ prodigal..1..fa4 7 t~o deaordea; 
que aee oprla• de que loa aill.••• da l.a d~ 
da, que reata vi«tJT a nuaetroe brae••• .-bid.u 
ria a nuaatrroa conuajoa y roba autoridad 7 -­
o:r44ito a l•• dieposio1onee milla venerables de 
nueatra connt1tuoi6n." 

'tod.011 quer-CIJlll •l •e-.rrollo; ee necc9'ta eat.ar d11aeat.e para no desear­

lo. Bntcmaee, n~ oe tra.., de ai dea..,.oa o no el aayor btaaeata.r ecoa6-1oo 

pe..ra to4oe. Bntre bc-.bre11 di!! buena •olu.atad.., ••te objet:L.-..lll- ha de dar•• por 

de11aoastada. La ou1111tib.. traacendeat4 •• reti•r• entono•• a loe •111d1ce ad•­

auado• para coa•~1r1o. Para •1 ... , no. ha7 eluda a1 r1ep1cte: eo~la •e 

aeraa4o y dtr9•oraoia p&rt.ioi,.1li."Ta1 •• deo1r deaocraota econlmicn. o del. -

morc••o y d1mQJlrft.s:i.Jt poli'tlica. 

Un& audnt1~ d-oarat1..acilrn en -boa aentidoa, aup0lldr1a,paru. mumho11 

.,-.t11ee 1 una tran11ror.ae16n el• l.• 11Qqieil!lrd. no •••o• prof~n. y radical. qui 

la deeeada p•r l.o• eectorea 1deol6giooa .Ae extreai11~e; trn.neftrr98~6a -

que podr!a &oavertir•• en una re•o1uo16n pacflrtca q~• aodifique de•de eru• 

raio•• y ee~cturaa .... ..r~1a--da• a la11 11ooie•adea que hoy lucl:aa., ooa 

~oco 6xito y ya ca11i et. eaperanaa de triunfo contra el att'Beo ecC*6a1oo. 

la cl111ocratiaaió.6a peraitir1a eiifrentar el ruturo con opti•i .. o y eet.ar -

eeguroa de encontrar 11oluci6n a 11• ~r1bl1aae del subcleaarrollo. Alentar1a 

y propioiar!a la creac16n de riquer.a, aai coao ln. partic1pn.c16n popul.JLr en 

la vida pol!tica d•l pai~. 
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~•• loe liberal.•• nl dlvlai.r.aa a la .n7orJia ni ln canald•r&• lnfall­
bllB; no aupCLea que co.a.et1'1»7&, de por •i, pru•ba de la boMad. d• u.. 
_politloa, en ordan al bien coalin, el que loe aAa la apoyea. Loa libe­
rala11 ja.A• recomendaron 111 dlat•dure. aa7oritaria ni la operac16n vio 
leata de la •iaoria diaidente. Bl llb•ralla•o ••pira a eatructurar uñ 
aiat .. a politloo Que pezwlt.a la paolfioa cooperacilm aoa.iai y foa•n­
te la progre111-n. &1:1pliacih e 1•1ieaalfi•oih da l•• relaoine• ••­
tre loa haabrea. El prU.clpe.1 objetivo que peralg¡¡e el id .. ria 1.ib•­
ral •• la ev1tae16n del violente ccaf'llcto, d.• guerra.e y roveluolonee, 
que pueden deeintegrar la hU911J&& ool.ab•rao16a eocial., bun•lend• a to­
d.oede lnlltvo •R l• prl•igeaia barbarte, 0111a DUll l.acababl•• l•Glae ia­
tlieti .. e entre lnad.-raa tr.ibu.• 7 grupo• pm.l.iticoa. Por cuaato la dl­
vla16n del tr-ba3• ext,;e la pas;, el lit-~11-o •apin a 1110.tar el -
el•ta- d• gobierno que 111ejor la -l'r&C-rd&: el. d-•oritiao. (AH.p. 
2<t)). 

••• A4Y1er'\e el. llberali .. o que loe goberna.ate• -•1 .. pre mi:lllor!•- no 
pueden perw.anecer aucbo t1••po en e1 poder 111 ao cueatan con el apo­
yo d• 1• aa1ori• de loe gobier.-de•. Bd.9111111 el gobi•r-o -cualquiera 
que 11e• e1 •lnte.ma adoptado- en que l• a&70r!a de 1011 gobeniado• p1•~ 
iia que, de11de el pUJJtO de vi•t• de su• per•aiiale• 1.Jlt•re .. •, convie­
nelea -411 la obediencia 7 IN&lei6n a la autoridad que l• r•bell .. y 
auatituoJ.6111 del r6gi••• por otro. oo .. de podmr la .. 7oria para darr~ 
Cftr cualquier gobierno y, erectlvaaente, recurre a eBD. •oluci6111 rm -
cuanto .Upone que eu propio ble,.etar lo requiere. A la larga, ni ha7 
ni puede haber goblernoe i=pogUl•rea. Guerra civil y reveluci6n cone­
tl tu111n lae 111edidaa utllts;adaa por la mn.yoria deedontenta para derri­
bar u. 1011 goberaante• 1 ree•plalllllr 1011 aiet.em:ne ::1e sablera• que con•! 
'•ra no l• convlenea. El llberalt .. o aepi:r& al gebiarao d••oo,..ttao -
11610 en ara.a de la p&a aoc1•1· La d .. ooraoia na ea, 'ºr tanto uaa in~ 
tituai6a revoluaiwmrl•. Antea al contrario, conatltUJ"e el mejor 11l#­
t11111n para evitar revoluoioaee y g\l.errna civil••• porque hace po•ibl• 
adaptAr paoirtCl&mente el gobierno a lOd dea•oa de la .. J9l"Í&. Si ~ui~ 
nea det .. tan el podor. con su política d•J ... de agradar a la .. 7Dr1a. 
la inutituci'n d••oo.raltioa -en la pr199rw. •l•co.i.6n--lo• eli111U-r', -
re1111plaaándoloe coa quien•• apoyua otra• idene. (AH.p.2J9). 

El e1tado o g.bier9o e• el aparato aoclal de caepulai6n y coerci6n. 
Debe ~0Jl9)1allsar la acci6n Tiolenta. Hingd.111 individuo pu••• recurrir 
a la violencia o a la &Den•~ de e~ple&rl• ei no ha eido al et••to a~ 
toriz.ado por el gobierno. El entado ea una in•~ltuoi6n clqV. ea•ncial 
tUJ1ci6n eatriba en protec•r l•• relacione• paotrca• entre loe hombre& 
Ahora bi11111, •i h• de gWLrdar la pas, ha de hall.are• aieapnt •n ceadi­
cionea de aplastar lae acoaetl'4• de lo• quebrnntadorea del arde.a. -
(AH.p.2JS). 
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MuQho• po.faea en desarrolla,tienen un a11 en la aanga olTidado, para ª.! 
pirar a la aodernid.ad 1 •l progreso ... t•ri&l.1 la d•a•.r&cl•. Ha eido un -

1• ... 1 relegado, supueata111nte por a1 ..... ar otroo !inea: el crecialeato e-

coaihlico, 1a J~•ticia social, la a!ina•cióa nac10 .. 1, con•artar l.& .natu­

ra 7 la tracl:1c16a, tener pa& 1 eatubil.ida.d. Sieapre e1:iet- argwieo.toa o 

pret.-xtoa para lia~-tar, po9J1oa•r • deaTir'tuar la d1mocrao1a: La hi~toria 

del p&i• •• l• permite. Sieapre ."ª deaa111a•o tarde o deaaeiado teapraao_; 

aie•pr• hay Wta tarea prioritaria o u.a eatructura que no ee pnid.eate r•­

aOYer, una superTivencia au1TI&ral iapeeibl• de supe.rar, ai .. pr• •• te~e -

al 1.af'&atili•o o 1--..ilurer: •e loa oiudnd.anoa, al. cao11 o a la deaint~­

aJ.b nacional. Pero ao p&reoti haber otra alterma.tiYa que el o-.riar _._e !:! 

na vez por todaa- en la gente. Para alcansar el progreso pal.it1co y a•pi­

r!-T el eao•6-1eano e~i•t• Dila que un ga•1•0 eegurot l~ d .. ecrao1a. Mal -

aietema decía -co•o •• coaacido- Wi.natcn Cburchill, ealvo en un eentid•1 

~º'ºªlo• de.'• eon peor••· El aundo en d•aarrcl.lg,debe oo•pr•nder que la 

deaocre.o.ia ea el ••c•ni••o aeno• injueto para 1ntent.ar reeolver uua apre­

•1.antea problemae. AdeaAa, no ea aala medicina contra la gru.n corru.pci6a 

que IUl aua.hoa de elloe ee vive, y que roa ... ta el deo6rdon aanetario :r loe 

aventura• econ6:a1cae in!undadao e iapr9'uct1vaa. Todo parece indicar, qU• 

dJ.t~~!l..mentau.a pa.ie pwlrd oer rico a1n ante• oer d .. oo.r4tioo. Probo.bl•­

•-.nte ~o ••Jor que pueden hacer loa pai•ee en dee&Tr"Ollo ea t•••r calaa, 

buaear el dialogo para diriair cantlictoe, 1 comprender que coaa awi.lquier 

otro pa!e, lo peor que le • pu•'• S1.1.eeller, ea perder lo poco o •ucbo que 

ya bap gnaado en 1JU ca.ei1na hacia el deaari:olla... En eete aent14o, en ocac1,2 

Dea, la 9Utodaaicr&c16a Puede ••r &\ll'• deatru.ctiVU y lle,1!;11r a extremcaa 1-

rrealea. Un.o. buena toraa para eobrevivir, ea ao tener buena me~or1~. 

Conviene destacar que la JuDt1fie14016n de la deaocracia no ea ba­
oa en aup11ner que ln aa;ror!a goca de infalibilidad; que, 1nvariable­
~ente lleve la razón. (AH.p.129, nota). 

••• La• elecciO••• no garanti~n qua la peraon.a elegida oat6 libro de 
todo de!acto; eiapleaente ataatiguan qua a la aayor1a do lou olecto­
reo laa agrnda a4a ~ae que loa raatantea candidatos. (AH.p.949,nota). 
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El concapto de gobierno aayoritarta por el pueblo, reco•eadado por 
•l libera11 .. 0 1 n• aspira a que prevalecca la aa .. , •1 hembra de la 
calle. Cierta~•ate no aboga, oo=o algunoa crittcoe 1Up1men, por el go 
bierao de las a4e indignos, catioa e incapacea. No dudaa loa libe""°"­
lea que eobre todo conviene a la na.cióa ••r regida p•r aejorea. Aho­
ra bien, opi.n&n que la cap11.oidad politica debe aer eYidena:iada ant•• 
ccznvenoieade a loa conciudndanoa, que echando loe tanquee a la cnlle. 
Deada luega no hay aodo &lg\U.o de gn.rll.Dtiaar qua loa electores ooa­
!..ier&n el podar a loa candid.atoa ..ta coapeteatea. Nincdn aiateaa, •in 
eabargo, puede ofrecer tal gar1'ntia. Si la .. yoria da la nacilm cosul 
ga con idea.a equivocada• y prert1:er• candidntoe indigAoa1 •• hay .Aa -
aoDJ.ción que la de baoer l~ ponible por caabiar su aeat•li.d.ad 1 exp°"" 
ni.•ndo p-rinciptaa -"• razonable• y recomendando bo.br•• ••jor••· Nin 
~ •iaor!a oo•eohartl 'xitoa cturad•ro• recurrtenda a otroa proa•41-­
•1entoa. (AH.p.239). 

••• Ko e• ciarto qua loa aila terJ.811D aie•pr• l"IL&6• 1 ni que 1a...ar1ab1•­
meate conozcan loa aedio• idóneos para alcanrar loa !in•• deoeado• ••• 
La democracia E;l\rtlntii.a un gobien'lo acorde coa lo• dee••• e ida.a.a -
de la ••1•r.!•1 l• qua en Cla9bia, •• puade i•pedir •• qua l• propia -
aayor!a ... v!ctiaa de1 arror 1 que, csnaaeu1ate•1nte, acuda a aquJ.­
voCfldaa aiata.l"tiu.a, l•• 1JUO.l•• no al!l1o r•tnlltanla. ~pr9111adaa pa­
ra alcnnr.ar lea tina• 4aeaadoa, ain• qua, •deada babnio da provocar 
daaaatraa por nadie daaa&d.oa oi praviatoa. IA• aa,yoriaa pua4.._, dea­
d• lu•&o, tdci1-late aquivacaraa 1 daatniir la civil!.&acióo, No baata. 
para gBrantizar el tri\\A!o da un cierto ideario, al Que el 111••0 aea 
da condición oportuna 1 convenie.ata, Sólo ai lo• b011braa 1 tinal.maate, 
adoptan nol'9aa de couduct.a razonabl•• e idóaeaa para la con••cuc16o 
de loa fiae11 por ello• aisma.a -bici•nad.oa, podrtl nueatra. Oi"9'111a.a­
ai6n progre--.r1 y 'd.D.icaa•nta antoaoea quedaniln at••'i'o• por la aoai~ 
dad y el •l~do lo• deaeoa da lee b09.brea, en la aed:f.da da la paatbl.a, 
bien SD~and:ido que 6etoa jaaáa podnln llegar a eer enteraaante tali­
aea •·•• (AH.p,299). 

A lea pa!aea en desarrollo, lea urgea caabioa 1 rerorsaa, aun tiaapo T'!, 

41 ... l•• 1 aoord•• coa la tr-.•1016a, la hist~ria y el genio da cacla puablo. 

El objatiY• da la m&dera1r.ac16n 1 el desarrolla •con611ico, no daba aloaa­

r.araa con baae •• destruir o deevirtua.r sua au1turae, en •lg"1U1c1 c••oa aa­

c••tra.l••· Cabe daetac•r que &111 doad• •• ban intentado c .. biar laa ea­

trucnu-aa econóaiCMa y aociales ~eementelando al aiaao ti•apa lae iaatitu­

cienee deaoc.rdtioae, •• na rcrtiticado a la inju•tioia, a la opre•ióa, a 

la deei¡r;ualdad -la pobreza extreaa, al lado del lujo y el deapil.r•rrc-, al 

desorden ya la dea&gogta. Sin democrucia loa caabioa han •ido cont.raprodu­

c-.itaa; en realidad, diticilment• ae lea puede conaiderar Collabioa, ya qua 
6atoa son inaaparablea de aqu611•. Defendar la democnLo1• •• detender la 
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pO•ib1lidad de a.pirar a aeJ0~1 niveles de vti1a. 

t1110 de 101 tactorae que hacen a un pa!e DA• pobre 7 na. d11 pr6epero ee 

la excee1va pl&n1ticac16n gubcrnaaental que corta e 1.nbibe a la 1nic1at1'"' 

de lo• ind.1Yiduoe co•o aotor 7 gene r.dor d• progreao. El eatado aep.ldu­

ae cani.cteriE.ll a mucho• de lo• p&!••• •• de811.Tn:ollo, oree• 7 crece conata~ 

te•ente: a.ate cu.al.quier eit\l&cida interv~a 11- el aenor reparo, pont .. do 

-'• 7 -'• oeatrot..a a la ecoa-.da, 7, 11 •oao •uob•• ,., .... ocurre, eatoe 

a.om:i;roi.1 trllen conaigo probleaaa, ae re1tp~• con UD auevo caatrol, for­

a4.Dd.Cl'le ae! WJo&. cnoena inte~inable que para..l.1- }a V.ld& econóaica. De ••­

nena que uno de loe pr1nctpalea proble1:aa a ioe Que ae enfrentan úu1 eco­
no.~i_aa en deaarry_I:lo, 1u1 el deaproporcionadg crt'ci•ter.to del apn.rato r;ubeE_ 

na.mental, a:Uao que ea aan1t1eat.a a tr11.v4e del 1ntervene1on1s.o y el dir1-

g1 .. o. ~cba• d• la• políttcaa eoon6•1caa segutdaa por dicho• ~obierne• -

Ui .. en un tono •erC11.ntilill ta que hunde al pa!• en el 111ublle•11.rrol101 ~oe­

aiY•• i•pu••to•, desbor .. ate ra~i.a.entaci6n 1 d1'•o•1&.ua• prohibiciones, -

aori=Apc16n burocriltica, couliaionea red1st~ibut1Tao, opnr~i .. o político 

e 1net1ct1eno1a econ6mtca. Mucho• ciudadanos de 10111 Jlll!ees -. d•-rrolla:, -

ae aianten peor que nu••t~ •erea••r A•l.raae R7!! (v'8.ae aecci6n 11r.1.), 

•l buaoar -pl•• o al 1.lrteatar inb:iar un.a. .. pre-. 

Can UQ_ a atado •ea•• iaterYellc.tanteta 7 pl&nifioador podrf.a floreo•~ .d.a 

libr••ente la. iniciativa individual, evitando ad•~'• que aqufl incorpore -

saa preJU1c1oe aa cruaato a lA daaeabil11Ü!.d 1 ttpoa 7 ubtcaai6n da las tave~ 

aioiiea. En ocacUanaa perociera que el d1rigieao propicia UD •istema l•P."-1 

co.ao•bido para tavoreoar • loa favorecido• y caottgur a loa que no lo aoa, 

1u;p1d1endo a lae mayor1aa el accaao a la produco16n\ oondana.ndo ae! al 

pa!e al subdaearroll.o9 y hundilndola cada vez e4a en la ineficiencia, l~ 

iruiar&J.idad y ln corn..tpcú1n. BilJO un entorno como late, el 4,;1tc no depen­

de da la inventiva y el eatuerco, aiao de la Rptitud p&ra gr«.njearae lae 

aiepat!.as du pr•aidentea, ~intatroa y d•=4n runcionario plblicoa, lo que, 

con frecuencia, a1gntrica uimple••nte 111 aptitud r•ra oorroap~rloa. 

Po.rece neceaario devolver al individuo y a la in1c1at1va pereonal, la 

reupa.naabilid&d de dir1E;ir la batalla contra •l au-aao y l.'l pobre~, 111 -

a4rgen de tode ool•otiviamo planiricado y rugl•eentado por '.Obiernoo cono-
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l!ticwa. Habrd. que renunciar n ln legalidad 7 al burocratia•o exae•iYO -

que aaennr.a con asfixiar la eepont,nea di~ie16n del tnibajo, la libre ooa 

~eni.ciOn eocial, la co.petencrla econóaicu. y la iniciativa creadora. Eata 

renu.ac.ia iap.l.ioa taab16n, un llaaado de alerta n loe gobiernos, paro. que 

vuelTBn a tomar au función subsidiaria, ,,arantir.&ndo un aiateaa ju.ridico 

!·.u:idamentado en la jueticia. 

La libertad de l• pereona 1 adeauad .. ente enmarcada en un apropiado ate­

te.a legq.1 y fundamentada en a6lidna ba••• ftieo.a para producir 7 coaer­

c:iar, eo condict..i6n indiepenoable para el buen functonn•iento de la econo­

aia0 

La de~oC.Tncia plen& comienui. con el respeto eao:nipuloeo a¡ voto, ya que 

tui. pueblo ein elecciones libree y trnnoparentea, ea un pueblo oin vo~, ain 

CJOa y ain braao11; pero IN sentido ea 111Ucho ~11 ampliio1 eo una actttud an­

te la Vida1 la práctica d• u.na toleru.nctia ... e aercana a la ateno16n de loe 

:uicioa y opinioaee ajen•• que la r•pu,;nfU:laia haoia •llao; el civ:l:Lisado 

e:era.1a.1o de u.na cu:itica en la que la 1.alle:inaci6n, la !undament.a.ai6n, el -

:""!i~or.a~ier.to !ecundo y el roalie~o d•e~lacen a loa reaccionea Yieceralee, 

doge4ticaa y nutocoaplaolent•e; el r•opeto a la pereona y a la opinión del 

prójimo¡ el •irar Din preJuioiou y con benevolencia loe juicio• •j•noa, la 

cona1deraoi6n de l.a -,ariedad y la plural14ad co•o tin•e en epi •i ... e; la 

T1..gilanc1a at9'1lta y regulada del poder, junto a la poeib111dad de orie•ta~ 

~o, 11m1'tarlo y pedir1e cuenta•; la exigencia de un ~eje prudent• on la 

.:i!.J'ecci6n de la econc:.ia; la ex-peri•naia cotidiana -indiYidual o oolecti­

Ta.- de labarnr el destino propia oua el propio- eetuerco, Entendida aei, la 

dfl'lr.ocraaia no eo una panacea, eino u.no. to%'"9ft de convivencia en la liberta• 

1 en ol didlORO. El verdadero diálogo, deBBta loe nudoa, d1Bipa. lne auepi­

co.c1ae, abre laa puertae, eoluoiaaa loe contliotoe, ea vinculo d~ unidad ~ 

e~grande~a n la per•ana y a la COlllUDidad; nueetrae de•lnteligenciae ee de­

~en caai eieepre a la falta de diAlogo, que nunca debe eer una d1eaue16n 

estjril, elna una tn\equeda de la verda4 entre pereona• que ae neaeei~an y 

ee aomple111entan. 
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Bl aaatao baCli& el d••rroll.a eoon6aico •• dG• bQ•c-.r •• la 11.b•rtall, 

la aol.1d&r14ad, •n el trabajo ª"'uo 7 fecundo, la •ficienci• 7 la pro4uc­

t1Tidad, la ••nae.tec 7 prud .. oia en el ••nejo de loa recu.raoe; panieado •l 

~•ato 4• tod.oa loa oiud.&daaoa al ••niai• el.a l• authtica &eimradln da 

ri 'l\I e za. 
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·;1. Conclu=1~e11. 

l. Ludwig Toa Xi••• a.atia.ipa 1 preludi• a loe •on1tariata1 1 a lo• t16r1-

C1U1 de la exp•ctatiTaa raci~lea ea .u• enfoque aobre la di~ic& de la 

econ .. ia, el !106.ftlo in!lacioaario 1 lae fluctuaeJ.ones ciclica1. 

2. Prd.ctica.91eat1 ni~ de laa conce~iecee 1 aporta.11 .. ea d• Kis•a a la 

ec.oa-!a, ae snti•ade tu•r-. de la -czuel& a.uatldaoa. 

). P&r& XU11, la 10111-!a, el la ¡:arte aejor estructurada, h&1ta altor&, -

ie u.a a.iencia ad.e general de la e.ct1Yidad huaana que ea la pr&xeolog!a, 

4. El 16todo de la ecoaoc!a, para a111e1, de~ 11r deductivo, ao _.teltli.tioo, 

p1ic1l6gico, •prior!•tico 1 no h1et6ricu. 

5. L& cianc.1.a ecoa6-1ca •• una ciencia de a•d..101, no de r1n11. Procura io-

4.1.ar loa 11•101 101 •••loe máa ldecuadoa para •lcanaar loe obJetivoa con­

creto1 que 101 1erea huaanea dicen apetecer. Ea 11t1 1t111.t.J.•o, •• pueae h~ 

bl.ar de bueno o ••lo, 1n rel•ciia a l•• ae,io• •d•G'Ulldo• para lograr 1011 

objeti•e11 de11-.U•. 

i. i'ar'll Kieea, el conociaiento b1et6rico tiene que eer 1J1t•rpretado a la 

l\le d• lo• conoa1aientos pr&xeol6~c••· E1 decir, a6lo a111 tornan intelt~1-
01ee acdtar.te ccncepcionee te6~ca• previn.ae:nte deducid•a. 

1. La aetodolog!a de la !f1tca no pu•de 11r util~aallla .al• priu.eolog!a, 

ni 1u1 la •c•nomi!a, p que en l• e9!en t!pic••nt• b.-aa, ae. b&J' resu.l•­

rills.des h1at6rteae, ni le7ee cu.aatitati.,...., ya que 109 b--.brea opere..-01 de 

a1UJera di•pnr 11«4a loa iapul:.aoa per1a ... le9 que en cada momento no• hacen 

a.c~&r. 

:. Al pragreao en la cienaJ.a praxeol6gtca 1 econ6a1ca, en optn16 de in1ea­

tro e~naa1ata, 1610 ea posible a tuerEa de pwn.ear, refl11ii;m.ar 1-•editar. 

E: an4logo al progr11110 de l• tiloaotia. 

;-. L• eatadiatiea 1 l.R hiot;eirta, de nada valen a la eoonoaia, ei no van a­

coc¡>a~ada1 de una es¡>licaaJ.6n deductiva 1 aprior!atica de loe beoboe. Pa­

ra W1eea, lo• bechoa no hablan, neceeita.n que 9e hable de ellos por boca 

de U.."lft teoría pre•ta que loe explique. ~in.«UlU' dtacuaión econ6aica puede 

solucion•rae con la aiaple vista de los hecho~ htst6r1cos, e• precJ.ao re• 

currir a laa prevtaoen~e de~ucid.ae y ea\ruaturada• ~eor!aa praxeológicae. 

10. ~n el aun4o de la acci6n hu.aana, nada ea perwlWl•nte exc•pto l•• cate-



264 

gocla11 pnL:J:.eol6giea•. 

11. la util,..Lgaa.J.6• de l•• aatemd.tica11 on ecoa .. ta ee su.y cu1111tioiat1.ble 0 ya 

que al util..1aa.r 1011 aedeloa 1 1cwicione11 aate=&ticaa, corr .. 011 el r11ego 

de "con.gelar" la actividad de 1011 D:Ujetoa econ6a1co11 1 al no diatiho!Uir -

11.l•~eate entre tinea y aedio11, 1 ta.peco refle~•r la libn-ta~ y 14 vo­

l'U.atad del eer bu.ano, l!IUll an.heloe1 f1'caeoa, •11to•1 fen6asno.a todos 4e­

toe que 1111C111.J111.a al 6.ID.bito de la et:.1ntidad que •• el terreno propio de lae 

-.a.te-.Aticae. K11ta11, ta.apoco mu.eetran ol.&~en."• la !u.noib •premnrial., -

que en un •tme1lto deteat.19&do viene a rriap•r el "equilibrio• aanejado por 

1011 a96elo• •I.«ebr-aiooa. 

12. J>Bra. Mi11e11, l• CU.enoia eccmtmioa 1111 indiTieible, no ad81te ~b4ivi11io­

n1111 ni 11ecoirme11 p&r~milaree: tod.011 1011 fen6a:ienoe de la accJ.6n h~a ee­

t'n ine10l"'llobleaei"1.te interconectadoe. El eatuotio•o de la ciencia ~con691c• 

debe ~~ ••to •n au•ata y procur"llr conaidel"'&r en eua in~eatigactioae• &l. 

•onjUJ1to de saber eco"'6aico. La d1viai6n oo.O.. de la c1-•ncia eoon6a1ea an 

microeoonoaia 7 aacroecono.ia, aenoill&11ente paru nue•tn:i autor, no exiate. 

La ef%1Jooaia ea un todo unitario, •t:t divi•i--••• 

1), Mi••• son•id•"" a la ecooo.ia de ••rcado, coao el aejor 6rden econ6!111-

co poeible .. 

l.4 •. la oat.alilcti• o o.ieDoia del int;•lf'C-bi.a •• •l a•r-do l.ibr•, af.i~ 

que en un acto de interca111bio, -ha.a pairt1111 e&l•n gt1.1:1.1u:uio 1 valOTM'º aie­

pre caca una de ell.aa en m4a lo que recibe que lo que entrega, lA r•1tera­

ci6:a- de Mlt-oa de 1.l:lterc .. b!.o eng•ndnl al ••rea.do, al del!lllrr-ollaree la ea­

peaiali•oi.6n y .1• diviei6n d•l tre.bajo, 

1~.El no c<Jc.prender la din,mica de la formaci6n de loe precios puud• traer 

ooneigo una. aerie de contr-ol•a de precia• y medidaa intervenc11:m111tna, -

que dae&ju•t•n la eo~ .. ia, ter-~1nando por perJudicar- a loa gn1poa 11001•­

l•a a loe que ae quer!a ayuda.r, princ1paleente a loe •l!I.• ~obr-ea, !forw&l­

•ante aon aedidaa err6eneae o .ala• dende el punto de vtata de que no oon­

eigu•n loa objetivoe para. l•a que ruaron elnbora.d·.11 e 1netrus.11ntnd"'ª• y 

11:uahns· veaes, lctfl reaulto.dca ecn del todo contrario11 o. 1011 e11per-ado11, peT"­

judicando • ~u1en •• quer!a a¡\ldar, 

16. Cuando un medio de cat:ibin e11 hace de uso cosn1n. 1111 tran•fo~a en din~ 
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re. Ll cambio directo o trueque, no ee lo niimo que el caabio indirecto, 

ya que el dinero no •• neutral y tiene una fuer~ iapulecra propia -ee un 

factor din&nico en la economía-; lo que provoca que loe ca11bioo regiotrn­

doe por la eoonoaia no aep.n ai•ult4aneoa, ni ~ropore.ionalee, ni unifoniee, 
ni. coetllneori. 

17. Lou cldoiooa, a diferencia de loa 111&rginalietaa o neoc14aicoa, y en ·~ 

pe<Ual de loa auatc!aooa, no pudieron aatructurar una oienoia ~•neral d• 

la acción hu.i.na -praxeologia., debido a que erraron en ou ••todolog!a, 

¡a a.ual conaidere.ba gt"Upoa o o1•e•a de p•r•~• -t•rrat•ni•ntea, traba3a­

dorea, capitaliatao-, olvido.ndo al agente ~aleo que reat.ent• opera en 

el eacer¡p.rio ocon6aico: el individuo. Taabitn debido a eate error meto•o­

lbgico, no llegaron a explicar completa•ente lao rueri:aa que deten:iinen el 

Talor y loo precioa del acreado. 

19. ~l oanOU11idor eo quien !inalmente oriento la produca16a, quien preaio 

cou ~n&oioo y caatiga. con p'rdidae al produator. para Mieee, 1aa apeten­

c tu.:i de loa conirum1dore11 conatituyen la e:ausa y rnc6n rundaaental de la 

prcduco.ilm y el inteec .. bio aercantil. 

1c;,. La dinA.ica de la econ-ia, aurge i'.raaioD a la !Ul!rsa que le iapria9n 

loa a~ilea y eopeau.lat1Toa empreaarioa, al buaoar el lucro pereonal en lae 

di!erenaiaa de pre'1iea de bieneo y de facrtDr•a productivo•. Loa t19pre .. -

rioa 1nterpretaa de manera diferente la infore;aai6n en loa acrcadoa; el 

prever aon aayor aaierto que loa demáe, el d.is!repar y el arrieogarae aon 

porte fundn.111ental de BU actividad. 

20. la producoidn y la diotiribuoitm ••t'n encadenadao en el prooeao eoon6-

:ico. Loe valoraoion•o de loe cono:uaidoreo y la aubeeiruente de.-.nda de loa 

adquirienteo determina loa preoioe de loa bieneo ereotivam•nte comprado• 

en el aercado. Eotoo prec100 orientan la natividad productiTB, alua.brando 

con ello a loe preoioo de loo !aatorea productivaa. La dietribuci6n de lo 

producida ae alcanza por via del Freo.io de mercada de cada factor intervi­

niente. 

¡1 0 ~. impo111ble eliainar de una econoaia de ~arcado la !igura del •~pre­

~ario. Loa factores de lo producai6n no se pueden reunir eapont4neament• 

para engendrar el bien de que ne trate; en imprnacindiblo la intervenci6n 
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4• un aseate que !lllOrd.i1:l• la pro4:aco16D. Bliai.Daado al e.pre-ria, de•­

parece la tuers.a que .ueTe al a.rca4o. Para lila••, la gente ee intfin111oa­

aeate -pre111arie, 7a que la acc16a. buaaaa iaplica enfrentar•• con un futu­

ro inci~• 7 de•CU111oa.1do, lo que 11••• al b..,bre a ••pecnai.r. 
22 •. lA acti'Yidad del bombre, in-Tari•bleaente b• de enfrentare• con un tu­

tuto incierte. IMjar{a de haber inoertiduabre Di fuera poeible predeoir el 

:tll.w.ro del aer_.., te•p&recerlan en 111111 e11eo lea p6rf.1Ma 7 lee ganamciae 

•preaarial••• JU -pre•rl• b& de aco.o4ar l& procluodb a J.a dnianda de 

loe eoa.-iAl.orea, organi•r la .~coi•• 7 coaYeMiree e un ·~•nte de 

1anovao1.6a 7 prosr-eao •Cl911.69.ico. 

23. lA poeia16n del Retado en ).a econoa(a no ee ditarenoia en modo a:n­

guaa.. do la que ocupa-. lee otro• sujetoe que re•li ... n ope!'9-8ianee coaercia­

lee. Ci.rtaaente pa.ede ejercer l.& illt'luencia ... podero.a eobre la o!erta 

7 la d .. an4&, p•eo no por •ll• ..... b&c•r aa•• o.iao 4• laa le7•• d• ti­

jad6a 4e loa ,raa:i.-,7 e• el re.,oa•bl• de la• ... a !uerte• perWr'bacd.­

a•• 4•1 aerca4.o. 

24. La acoa..,ia de a•rc .. o no su••tra. una t•ndenoi• hacia lo• precio• d• 

aoaopoli•• La ..,.or parte de ••to• a• h.aa fr9-gUa4o bajo al. .. paro de la 

iillt•r.•aciln gub•~ental en 1a •ooncaia. Pooa traacend•nct.a. t•n4riaa le• 

•aop•l:1.o• que ieuraiqtrian aia la 1nt•~•nd6n aatatal, pu•• habriaa •­

teotaao a •UJ"· p•coe bi••••· 

25. La• .. pra .. ri••• al. igual ll•e al reato 4• lAa da ... a peraonaa, no •e-
11:4-. cta1.o •i••bro1 p•rt•n•ai•nt11 a 4at•ra1•4• ~a1e, aino ®ªº puroa. ~ 

clitt'idu.-. IA aotiY.idU ••pr••rial i•pulm. ILl. aercado. 1Aa p6rdida111 1 g&l'"t1 

-.ctaa -pr• .. rial•• aoa parta !undaaaatal del aeaan1Nio que otorp el 

aoatrol tal aerca•o al ooam.ui14or. 561.G loa ampre.arica que atiendan a la 

da .. nda pananeoaa en el a•ri:Mo. 
26. El aar humano, 1nvariadaa lea reatant•a circunatanci•a pre!iera a•­

tiataoer 1n1a necaa14a4a• lo•~. pronto poaible, loa bi•ne• preaentae tie­

nen para 11 ma7or valor qua lo• bien•o futuro•. Eata prefaranai• teapa­

rsl oonatitu,ya requieitc categ6rico del actuar bu.mano, yea lA b&aa !Ul\da­

•ant.a. del ten6aeno del inter••· 
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27. El dinero •• un ••dJ.o de ca.-bio cod.Daente ao•pt&do. La tur.c16n Mel­

ca del 41••~ •• la de ••r ••dio de intercambio. De 6eta, •• de•uoen cua­

leequiera otrae tunaion•• del •tamo. 

28. Bl prt1ai• del dúi.ero •• la cantid.a41. •• bi•••• 7 eervioi•• que •• pue­
den adquirir coa eee 41.nero. 

29. Sl diaero ne •• uafactor de indole neutf'9.l en l• econo.!a. Por •lle, 

l.e YVJ.aciea•• •• al poder •dquieiti~o del diaeto ao ecra prOJl•ra:ini&l•• -

JLi a.oetllne- 7 pre•ocan alteracionee en la dirir1Wai.6n d•l in&r••D 7 •• 

la riquep. Al aia-.tar la ot•rt• moaetari•, •• preTM• 1ma cOllY1lla1.M o 

reYUelta de preci .. ; que GA&bian lae raeonea d• i•t•r~bie aaietentee ee, 
tre le11 diatiatoe bi-•• 7 eerviai.o• .. De ni.Jl~ ..... ra ae proTeca llA a1.sa 

propor•i-.al ea to«oe loe preaJ.aa. El eiaber qu• peraonaa o gru.poa ea b•­

aet.ici~ o •• p•r~wlicarf.a, d•SJN•• de ua t'en6-uo inflaaienarie o d•t'1!, 

cioa&rlo, depeade de l.aa Urcunet&llaiaa p&rllieul.ar.• d• cad& ca•o 1n par­

t1Ql.11ar; aunqu1 a.oraal.Aeate •• un 1nnac16n, .-len p111rjudic&Me la• da••• 

••~1•• 7 baja• -a .. 1.&riado•, bu.r6crata•, ... e•tro•, tl1mico•, pen•i~do•, 

jubil.allo._. Wuctha• Yece• •• perju•1ca a qui•n•• ee quer!• beaetiei•r inin 

el intH"T .. oiai-• aonetar.10 7 cred1t1d•. Ba•ta un intlaoila ba•ta d•!: 

to puate aoderau., para •••rt.icular 1a ••tnaow.rw pro4.\l.C,1TB •• la a.­

cieU•. 

JO.Loe {adio111 41 precie• •o• un aal 1n•truainato para aedir la 1ntlaci6n, 

•6lo pretan algd.a ••rYioia en el cortro plaao, ·debido a qu.m una ecoaoe{a 

domlatica, no cro.pra •ieapre loa aiemoe bienee ni en l•• &1 ... e canticla-

41•, ai la c:altcla• 41 lo• producto• •• la ai...,, ni 't&llpooe 1• utiliclad 

que lee preperaion&n • l•• pereoOA• peraa.nece 1ncaabiada. 

31. Inflaai.6n 1 para M1e1a, e• ol a.u.eato d• la cantidad de dinero en oir­

wl•a:i .. , lo aual traerti coao aonaeauenciaque auaeaten lo• precio•. Defl!, 

ai6n ea la d1•ainuci6zi de la oferta •onetaria, lo que pro•oca!"ll que 41 .. l 
nu:ran loe precio•. 

32. Lo• objetlY•• que puede pora9CU1r una pal{tica aoaetaria espaa•i,.. no 

1111 logran1 D1t!oila1at1 ee b1netici•n,a la l•rga,loe ••u•or1e aobro loa 

acreedoroa, 7• que B\Dleatan l•a taeaa de iaterl•, debido a la coape:naa­

ai.-6& de laa aimaa per .,.riacionea ea 1011 preeioa. r-.poco •• t1rrer•ce a 
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l•• espar11a•1oa•• 7 11 d.e•1ac•nt1T& 11. 1a• l.mperud-••, J'1l qua habri pr!. 

ai.oae• devaluatsri•• 7 de aju•t• del tip• de C*•bio. Bl 1a.tlao.ioa111:110 •• 

...ia pal.it:ioa, 1• que 110 logn.. lllUS objeti,,..os, 7 a.ti aene•au.notaa para la 

aoci•dad ••nln •\Q' negat1Ta•o 

33. Hinguna aac16n, ni ada l.a -'•pebre, ti•De qu• re.uaciar a la eepenl~ 

... d.1 po•err GDadicione• •oa•t.a.ri•• ... .-... Lo que tiace d•T&ll1ar la •on•lla. 

a.e •• l.a pa~r•• '' lee in41Ti,Uo• o de l.a eoo.:1ePt., al la• d.iawl&._ c..atr&! 

.... ~ el •xteri.or, ni la• asmA!aio:ae• d•ef&Yorabl•• d.• la pro•ucoiia. 

Pas-9, Mi•••• !undaaentalaente lo que bac1 •ua .. <t.&r ..i tipe de etasbi• •• lA 

iatlaoi6a. 

34. La intlacU6n, •1 ea oontiD\l&da con in•i•t1ncia e ininter"J"Uapiclneeat1, 

conducirá, ••entuai.ente al !racaao. Bl pedir adquiaitt.,o del dinero ird 
41-ia'IQ'o.ndo ca .... .,,& á1 7 ... ti.aeta provo<:9or,en 11. •xtreao, la ru1 .. -

del a!Dte.a aoentario. JJa ._..._ •• depr•o:i• & tal gr"dº• qu• o• vual.v• 

J.iiep"ta como •e&i.• de aa.bi•. Al tisial ae ve deapla .. ~ por o\ro ••di• 4• 

iat•~bi-a. 

)5. Al bab•r u.a in1"lami6n en la •ooo.oaia. •l •teo\o 1A101al •• de di .. 1-

nuir la t.a .... de 1.nt•r•a, peno poaterior11••t•, ••ta ti.nd• a subir; •• l• 

11 ... u oo•ps:n•oih d•l tlipca. de int•r•• par T&riaoien•• ~ loo prea:i.oe. 

Pero da~id.• a que lae ~uob,iialliea•e .n lo• prea.ioe, no ••• ... o ~ -"'r•• 
que on.bta UAiforw.••••\•• elno que •• tra\e d• un aovi.aiai.to no proporcio-

nal ni ooetllneo, por •1.lo, la ooapenaacióa. del 1.nt•r•• por yar1aa1.on•• en 

lee preoi. .. , nu.ca ea pert•cta. Ho ll•&&a aaul.•r ••t•raeew.te, ni eiquiere 

en la estera creditioi•, loo erecto• de loa c .. biea r•&l•trados por la r~ 

laoi6a· ... etaria; ª.º logrs pr"Dvocez: .t•-• ent•r-•nte ooepen11a11oriu.e. 

)6. A largo placo, el dinero au.J'O valor b9ja va ber.a.~do con el tipo d• 

1At•r4e qu• aube; vice't'er.a, el l.inerc cuyo V&lor sube, •• relaciona con 

la taaa de ioter•• que baja. 

37, Ante una in1'laQ.16n e~gerad& y p•reietente, ae de.articula el atotema 

aonetario, aparece una alz.a. deoaed1da de todoa loa precioe aai coao un i~ 

cr ... entc eit.agerado de l• co=penaac16n positi..- por var1AC1onea da loa pr~ 

c.io• en la taaa de interfo. Pinalaonte ningil.n inter•o, por alto que oea, 

coatrarreeta laa p•rdtd&.e que trae oon•igo al proceao intlac:iunario. 
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38. la •ooau.!a bajo U"&e propio• iapulao• tiende al equilibrio. Bl ciclo 

e11.0J16alco •• un fen6aena eatrecbaaente ligado a factor•• monetario• 1 -

credltialo11. 

39. Al hab•r \U\& ezpan•l6n a .. etarl• 1 croditlola 41 .. lmq• la <tall& de 

1nter6e. El 1M.ntenbliento nrtlflalal debajo de eu nivel natural, por ••­
die de lrrupclanee de dlner~provooa un periodo de auge en 1• econo.!a. 

Al auaentar l• 41.a.nda por cr•dltoe ae tratan d• realls&r ••aa.tu.rtia eco­

a .. lca• JÑ,bl.ica• y priva4a• lrr•alea y dif!c:diaente ju•tlfioablee. i.. ba-

3• de la "ta• de lnt.r611 rai..aa el. a..-..11at.a 7 la •~l•c&ai6a de lea p~ 

yec1:oa de 1n••eii16n. baciando pareaar rentabl•e •ventura• eapr.llllrl•l•• 
que en reali.dwll no lo •oa.. ini:citlndoee e.111 u.a supuesta bona.a .. ecoa.hl­

aa.. 
40. El periodo de auge no continuar' por un prolon&ado periad• de tleapo 

eln nueva11 lncreaentoo aoaetar1oe, La ecoaD11ia tend•ria •ntonc•a a r•gr~ 

sar a IJUB nivelen natur..l•B de talf& d• inter4• 7 eapl•o. De c•ntii:ruar la 

•:r.p&nai6a ... etaria vendria la hiperinflaci6n, la ••tanfl•ci .. 7 al caoa 

moa•tar1o, P&ra un iacr•aento etectiv• de la pro4ucai6n la qu• ne neo•-

111ta 110;0 nuevoa bieae11 de capital 7 n• üaen». 

41 •. 51 11• internaape la e:r.pa.nn16n raonetar1• 7 crediticia al perlada •• 

mi&• terai:aa. lnclueo aaat•nifndoae el ama .. to 4• la oferta alm8tilr1•, 

el auge tienda • terw.inar por l• cc:mpen111aoi6a de la ta .. d• 1ater6e par 

variacloM B • la• praoioa 1 1 por la inuiateacia d• bini.e • d• capital. 

El aercad.o oe ajuata aed.iaat• una rece•i6n. Ee ll..a. error tratar d.a avivar 

al periodo de auge, .. 1tiendo a4e dinero, eato ll•vari• a la ruiaa al •i~ 

t•a• aonetario y a \l.DD ••vera erial• a la econoal•~ 

42. :erobableaente el dafto moral que sufren loe ciudadano• durante la ori­

•1• ea aayor que el d.e.f'io a•1'•rial 1 

43, La• fluctuaoion•n aiclicae, na eon inhera.nt•• a l• econ09lia d• ~ere~ 

de, Se deben a loe reitere.do• intentoe por parte del gobierno por di~i­

nu.!r la tasa de inter•• ••di•nt• la e:r.paaei6n aonetaria J crediticia, Mo 

hay !craa de evitar la reoen16n, d••im•• de hab•roe provacado un auge, 

5610 cabe optar entr9 aceptar el reajuste del aercado, puniendo fin vo­

lu.tari••••1'• al auaento de la otertll aonatar1a, o continuar l• politica 
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de di~ro bal"&to, lo cual deimjuetart• cc.pletaaent• el •1•t• .. procl.ucti­

Te, haci•ndo a.f.a eeyera la crieie, acoap4f!a4& nonialaente de h1p•rian.a­

cU.6a. 

44. Para .liliee11, corespa:ade al gobierno, ei:i par'IUcul.ar a lae aut1Dri&de11 •.!!. 

n•~••• 1& pl-• re11pon11abilidad de l•e t'lQO"tuaeicmee d• i. acrt1Ttda• -

ec.oa6-1ca. 

414Di.lraate 91. perto•e •• •uc-, la aeicnac16- de loa reou.r•o• •• ha tr&•t~ 

ca•o, •• utilis&a !ac~ea prOrill.uctiYo• ea determinados eectorea, de~7•n-

4Dl•• de cti;roe donde eran ª'ª urgent-•at• requ•ridoa: Bet"1 -i re,_rti.;. 

doa entre lae diT•r ... a r9aaa induetriaJ.ea. EXieten lna\alaclilll!iaa produot! 

va• aubutiiiz.. ... a. Bl aaroado reolaaa bienea diterentee a loe que eatae 

iaetalaoi .. ee pueden producir. l& imperfecta ae1gaaci6n de r•cu.raoa 1 ae 

ti .. • que r•a•diAr por l• aau.ulac16n de aueTo &horro, nu•••• capitalee y 

au poate"1&l" iDTeraida doade al.a •• neaee1t... El heobo ele que laa 11n'er•1!!" 

nea 1n!uncla~• del ~· ••aJl tang-ibl•• ne d1ecrulpa •l d•rroehe 7 la aali~ 

vere16a¡ ti.bis &l:t•n1at1va11 mn la eeon-1• de pro4.uc1:1Y&• 7 cl•eaad.&11 por 

lo• con.u.1.d.or••· 

•~· EL auge, 7 •u eoa••cu•ao1a 1ne•1table, l• d•pree16n, eapobrecen. H•­

tarc191\ aJ. pa.111 eia m caaiao bac..1a •l dea&rroU.._ econ6a1co. Ho7 .. d.1a a.a­

•t• ~ la 1• .. de qu• P'I" l......- cr•e•r ... nec•~o provocar 1.arla­

c.1..4n. Se JrU•d•a b&c•r por lo •ena:a c1nco cr!ttea11 al periodo de auge nrt!. 

~lli&l: la i•prOductiYidad de la• i1rt'ere1onee, au origen der1-.i.do d• l• 

e.¡iaa.e16.a ... •tatt1.a 7 ered1t1e1a, el rit.o al:l•lerado aca qu• •• hicieron, 

el deetiao a que 11• aplicare• 7 la mala aa1CJ'.a.ci6Jl de reC"Ureoa re.ultante, 

que entre otroe probl• .. • origi .. deeampl••· 

47. El per~odo de auge nunca aparecer!• et no ee acoapai\ara 4• unn expan­

ai&a aon•taria 7 creditiiU.a. De no preae.ntarae u.na ca!da .,, l• produco16n 

total de la eocm .. {a, con la ooneiguiente reducción de la oferta de todoa 

lee bieaea, entoncee, a61• podz:.!a producirse una tendencia general hacia 

el aui.ento de loe preo.l.oe, debido a un preYto crectait"nto de la oferta ·~ 

aetaria. Por a.lle, l•a explicacionee no aonetari•• del ciclo eaon6-1ao, 

ter.inaa por &!ir.ar ai..lipleaente, que la •xpl1caci6n aonetar1a 7 credlti­

oi• del ciclo ecoa6-ico. ee una condici6a neoe .. ria, .de no llUficiente pa-
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ra q'O.e oc:u..rn1. WI ciclo, r11quiri6ndo1111 otras oJ.rcnuu1tanciAa o cauaa.11 pf\ra 
d~ee~cadenar el ten6meao. 

48. Para ~1111111, •l •ieteaa de mercado ha cabido adaptar d• modo tineta.ate 

tBti•t•atn-1• l• pni*'1co1b 7 d.iatr1bUoi6n de 1011 •ill6aea de '01.enea 7 11e]: 

v.ict•e a toclaa lae c1rewi.11tanoia11 en que ee -.n1!11111ta la act1v1.da4· econ6-

a1c:ia; por el~o, 1111 arbitrario pen8(1.r que la pr~eencia de eapea:!tico acci­

oeirte -variaci~nea en las 001111cba11, altet'11cionee cl1-~tica11, f11n6aaio11 d.• 

plnico, ca.bioe en la• eapectativaa, modificacio 1111 c1. .. agnLt±caa, e~~te­

ra- d.11-.ju11tard. co91pl11t.a.11nt.11 a la aa.anga{a, ocaoiawusdo un período da au­
ge -el afán de querer ampltar l.R pro4ucc16n-en todos 1011 1111c~ore• el• l• 

aot'"ividad. eoon6ai~ y Ufta d11pr111116:n. gene~. 

49. laa ideas miaianaa, que preludian al aoa11tar111~0 y a 1•11 e~ectAtivae 

:rac.1b&l11111, debea ••r unai4.erada11, jw:ito con e111.a• 1\ltiaaa, en l• teo-Ma 

y pll:li"tiaa ech'91:oa. Ponian parte de una oorrlente, qu• ci loa ilt1aoa !!. 
Ho1 qU1ere baceni.011 volYer a una econim!a aana y entable¡ a un a&nejG d• 

la a1eaa prudente y 11enmato. Supa.nen una cr!t1aa serin a 1011 a-4.elo.11 key­

ne•ianoa e int11rvenoioni11t..a11 1 aueet1onando eeque.a11 en vt«or llur&nte d6ca­

daa. Parece cl.•ro que eetoe d11G1L~l10J1 te6ricoa aa~ 1•po.rtantaa en el 

futuro¡ aobre todo en lo ooncenrlente a rru petic16:J3 de d111oiplU. .o:net&­

ri•, que en el caao concreto de Mia1111, llaga a l• prtil'\9 •ta da TOl,.•r •l 

pa:t.:6n oro. 

50. Elevar la producoi6n de la econoaia ea !in, el eaploo 1 el •odio da oog 

eaguirlo. ~o 1110 po11ible prolongnr inde!inLirutente una 111~uaoi6n de pleno 

rendimiento do l• econa.ia, ain provocnr W1 alto nivel de empleo. Por con­

trf'.1 en al cor-bo plaao1 1111 puedo con11eguir una baja tan& ta d1111 .. plao ein 

n&ber •lcanzado una producoi6n plena. LA pol.itioa eoonlnaica debe bUecar e­

levar la pzroducoi4n al •'>iao y ~on oota baae aliviar el gra.ve problamn -

d1atrlbut1vo. 
51. El profP"ello eoonti.ico 11610 110 poaible a base de .. pliar, mediante el 

anorTO, la euant!a de loa bienea de capital, y de perfeccionar 1011 •'todos 

de producci6n. Loa pa!111111 en da ... rrollo neceaitan 1apl.antar una eatruotuf'G. 

pcüitica, económica y 11oc1a1 1 que ravoraaca el proce110 ahorrativo, la neu­

sul.acdón de capital, la creación- de aapr•a&•, la 1n1catiT& individual Y 
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l.& pro4ud1'Y~. 

52. Ua. a organisaoi&n eoon6aioa •fici.nte •• tund&aental para lacrar el 

procre•o aaterial., l• que 1.apl.ica der•choa de propiedad bian defini•oe, 

&ai eC80 reepeto a la ala.a. Un e~g•l'9-4o miaero de a:ontrolea en la econ~ 

ala o de ao4ida11 a:onfi11oatmria11, areaa oliprqul-, tavereceu a le11 pri­

vilegiad.ca, reatan 4Uiaa1 .. o a l• ecoacmla 7 no peralten la 1JlTerailbi. o 

1• rai.aYe:ai6a de oap1.talea prOYooando ••~e-lento • i-D"Tilida4. 

53 .. Para ct0n11eguir aa7or bieneat.r y proP"••o eoou.6-.ioo, 11• requie?!tl da 

una deaoa:raoi• pG111Uaa 7 4• WI& deaocrao.ia eccn.S.ica. Bajo Wl entorno o~ 

ao. 6•te, C.orecerlan •• li~remeate la 1n1o1•t.1<n. 7 el eafuer•o ind1Y14ual., 

para generar aut4atiaa riquesa. 
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