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EL ERPOQUE MISIANC DE LA INFLACION
Y EL CICLO ECON(MICO

INTROJUCCION.
*{Las grandes gconomistas som) tn pulade de hambrasm
Que pusden sleger un ezxtrafio titulo a la eelslnridad,
S1 mos guismes per las norsas Gue rigem es los i~
bres des historia que mirvean de texto spn las eacue-~
1z, ens pufinde de hambres fueram serea sin impor—
tanais: e estuviersn al frents de esjéroitos, ne en
viaros hembras a la wusrte, no madaron imperios y -
tuvieron escaes participsaién en las deaniastones qua
noldearom la Historim, Algumos de allos mdquiriercsn.
mombradia, pers ningunp llegé n la entegoris d&e hé
rot nasiama); algumos fueren riotiwas de duras agre
atensn vorbales, pot® & ningums: llegh & considerdr
sele CONO0 uns vaergusmea sacicmal. Y, sin sabarge, -
1o que #lles hicisran tuve san 2a Historia influen-
gla mis degipiva Que muchas moocienas de los satadis
taz & quisnes 1o gloris confirid su sédxiso brillo;
preduje transtornos qua fuerom, com freacusnaia, mds
profundos que &l ir y venir de los ejércites a trs
vés de lam fropterss, ¥ tuvo mayor sficasia, pars
bien o para mal, que wuahos desretop y leyew promul
gudos por acakrens ¥ legisleturse. Lo que escos hem
bres hiolerex: fus wmoldear y rogir las inteligencies
husspae.

Y come todo aquel que recluts inmtaligensias huna
nas adquiers um psder superier al de la erpada y Al
del cetro, eatok hosbres ,,. moldearon y rigisron .
el pundo® ... amlladamenta, en la pbmcurddad, y sin
imperwuirles gran oM lo qus 4l munde dijese de e=-
1lea. & pssar de Jlao cuml, ceme huellm de s pase, -
dejaren imparios destresados y sontinemtes en erup
eidn; mpuntalaron 0 eocavaron regimenss politisong
levantarea & uwnes clpipes contre otraa, y snfrenta-
ron sntre pf 4 lan ohcienss .,.; pers ne pufque se
Fropusiessn hager dafio, sioe por la peotencialidad -
axtracrdinarisa da sus ideas.™

Rabsrt L. Hailbronen

A lo large de loe eptudics de la licencimtura sn scononinm, miempre hu-
blieron deo materias que mds mo sagradarom: Historia econdpica general e -
Hiztorim del pansdmiento ssondzico. No adle emc, eino que Rl cursar y em-
tudiar las otran meterinp -Microesgponomin, ¥Aacrceconomim, Teoria y Politi-

¢a monetaris, Cemesrcia Internacionnl, Desarrolle Econémico, entre otraas-,
frecusntemente trutata de encontrarles un sentido histériee: yQuién habdbia
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forsulado determimadn teoria ¢ detercinado esquexa tebrice? ;EZn qué época?
A qué ezoueln de pensanianto eccnémico pertenecim el muter? ;Dentro da qué
contexto elabord la teorfa o el mcdelo teérico?, Tode ésto me provocd un
gran sptusisamao hacie el eotudiac de estms dipciplinma, Me imteress mucho
entender y profundizar en lo historisa: no dnicamente an 1la historis de 1la
sosnomia, smino en los meontecimientos histériceos en gensrul: Loa tiempan
o sdides histéricas, las grandes aulturas, les grandes imperion, la agtun-~
cién de rayen, cmudillos, prestidentes, lideres. Bl intemtar cozprendsr al
hembre eowdin de deternimada cultura, regiém y $poea histérics an su vida -
cotidiana, tratandc de "trapaladarme” mentalmente hacto alld, en el tiempa
y en el espacie. Igualments nientos una gran atraccidnm bocia el sstudio de
la kbistoris de 18 gulture, de 18 filonoffa, de lao cie¢ncis politica, de 1la
literatura; de ]18a huxanidader en gsheral,

Ha dicheo Paul Semuelrson, que la eocnomfa es una cientia que forma porte
de 1Bn “dos culturas™, en deair, en 5u estudia me cocbinsn la parte cotemd
ties y eotadistica, cox 1a parte husanf{eticea, Alguras permopas gustan eda
de 18 primerm de ellas y otras prefe rimas la aprte huzanfotica -Riatboi.
ca-, Evidentemente, sn la actumlidad, laparte spatendtica, dowins el panc-
roaa, llegando al extremc de que lo# investigadores no» prel‘mtm modalop
satendtiaos sofisticad{simos ~verdaderos galimatime-, muy formales, pero
en ocaciomes, sapartmicos de la realidad gue enfrentan los pujetos econfmi-
cop eotidiampzente. Xs parece que,per Ecsentos,se estd fraguando una TreAce
oiém, @ upa vuelta hagim los estudics histdrices y humanistcos, coms una
tdsqueda en lam idesas 4ol pAsade, part tratar de ¢ncontrur polucianen a lao
graves problesss sacnémicos que enfrantamos. Creo, que el econexista modep
no deba tratar de cosprender y Acoisar apbas “culturaa®“. ’

E8 esta una tesis gque ae ensarca dentre de 1a hisvoria del pensamiente
sconémioo; especificamente trata sobre Ludwig von VFises y nus ideas acer-
oa del fendzerc inflagionartc ¥ de lsx fluctumcianes eccnémicas, For supues
to, ¢ibe formularass ln pregunta:; ;Por qué Xisea?, Kiper es uno de lon eco
neatstas 8 guien mds tenge interdsa en conocer: pero debo decir, fue no es
el édnico a quien quisiern cceproemder a fondo, Muchos otres podrian haberne
elegide, Incluno ecusando me decidf a hacer un trabajo histérico, penad ini-
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cilalmente en John Stuart Nill, ¥ posteriorsente en algis telirico menos co-

noclde -Nicolas Oresme-, 5Sin embargo, mi interds ep Mises maumenmtd, produc—

t0 de las cdtedras dol licencdadc Arturo Damm, apl qomp de las pldticas, -
que fuera de alvas tuve aon 41, De enta formn, me intereaé por la epcuels
austrisca en general y por Kisea en particular. Pranto lel sus "Sein leceig

nas sobre ol capitalismmo", 1a gual we 1levd de la somc 4 otras de fup O

btras, dende luege B rmu "Accidm Humsena*, Lo amterior, unido & =i interis -
~también histérico- por loe diferenten explicaciemes que pe ham forsulndo
avbre ¢l fendmeno del cinio wconémico, me bicierom escoger smte tema, Pan-
veriorsente, después de lesr 1a Acolép Humana y lm Teoria del dimerc y el
crédita, copprendi que dedin eaplicar 1 fenSwens inflacianaris, snten da
abordar al eptudie del cielec econdmico; méde sdm, debvia explioar suochos o~
troes qonoepton nds, pars poder plasmar todas los idecs misimnmw mcerca de
1as Lluctusdcienes nfclicas. Dentro de e840s GONCEpPLOR Hue &I'f necessrie
analiter entdn; la praizsclogis mimionm, su teordim mametarim, sus cencepcip
nes so0bry 1o clengin econdmica, mus ideas politicna, eup idems acerce de
s funcién empresarinl ¥ suchos otros. Siguiendc este zaxino, poco B poco
sa fué estruatuyrande le tesis, FPor otro lado, igualsente importante, densde
lag primeras lecturas de Mises, ne e viss A& 1ln mente 1la Ldes de

enfogques tafrians, preludimbam -sin perder per alle

que sup

conceptos muy origina
les suyos- o lon menetarintae ¥y o los teérices de la esguela de lap expoc-

tativoe radicmales. Por alle, estd tesis pretande dar una explicaeiém com-
plete y exhaustiva del enfoque mielanc de¢ 1a inflaciin y el qigio econbmi-
co, 81 tiempo Que Pusca demostrer Que ¥ises, praludia & los acomcmistas -
antes mangionadon, y que pudisrs AsTuoe la qlave, 0 por lc menee ldems dig
nas de goneiderarse,paye agplicur y tratar de asclualianay el grave proble=
aa de 1a estonfliacién que padecen tuntap eccmemins. Ademds de 1o anterior,
trata de postrar, diferentss concepton misimnce sobre tods la economia, 1o
ralitiea econémice, la prexeclagia, el desarrolle econémioo, loa problamas
zopetarioo, staétera, En particular creo gque se debes desttoay sms spiticas
zobre el satewadicisko imperants, &) que antes aludiamon, Por Ultimo, =l
entudia de lam ideas mislunts, noE sirve para tener de alpguns forma,un pa-
rdaetro, pare coppreader y cueatieasr B otros pensadorss aconbmicon, en
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sapecial a loe cldaicos, B MATX, & 1a escuels histScich alemsnn y & Xsy-
Aes, junto oon todos los dirigistas ¢ intervencionistas.

Como eptudimnte, ae ne dado cuente, de gue BAdm surge d# 1A pada, Par
slle, 2e requeridn pars elaborsr mi pPropiz psuasmientc, de 1A influsncix
de us potabls panwmdor ecomimico, He sido precime buscar un punto de Ape-
Yo, pAra intemmsr couprendsr fendmanos tan cosplejus como la imflaciém ¥y
sl oicale saembmich awm tedaw Fus consecuendiza. Pertir de uu Frean Rutor -
precadenta, & pysar de todo, ne gquieres decir hager de 61 unm feticha, ade-
rarla ¥ jurdr scobrs wu palsbra,. D» heohe,tongs fliguman dudas ¢ imterrogone
tes nobre ciertom cemtoptox migimnes; lo tunl ew ua Fusrta inceativo poa-
ra patudinr mds tanto & Wises como 1l historis del penpamiento ecounfmigu.
Decian lep medisvales, los cCunles tenfaw um reapeto exngerando por la authe-
ridad 4 sus autores zldsicos, que los modermos, Bun kiando “endpos® -y on
2l chked "suy epanca®- sn couparacidn com mgquslles, &l mpaysree an ellss ase
comvertiap s5 "snenss & hombres de gigante™, com 1o cual velan mie nlld
Gus sux predecesorus. Ojalid y seto as haye cusplida por 10 Mengm ¢m UBR g
Guefla parte. Estaris suy sztisfenhn, o8i #5%e Trabljo ProperciecATrs un oune
ve dngulo ¢ uns mueva Spcisa al hacer uma leosurs o relecture 4 Miees,

Es uma vialdém panerdmics de 1a tesis, enpezarinwos diciende gque mse di-
vide en wince capitulas; les doz primeros sirven de fundmmextimolln y de &
p&ye para peder comprender cabailmeats & loo dor sigientes, que 202 1A BuB-
tancin de todo «) trabaja; ya que #» el)los se fderdn o)l tema de la infla-
cién y &) alale egonfeico vistos bDajo #l enfoque misiano. El ditime eapie
tulo, wuestra laa ideas 4w Mises pera lograr gue un pAis taogu un proceso
sontemido de desmrrolls scomfeico.

Desglasapds un poce sde 1 texdtica del trabaje, diris, jque 8l cupltulo
primero, nos d& A& comoaer las condepton aisimnos mobre la oiencia econdzi-~
ohe Hablames ahi de su pruxsologis -cienais geperal de la accibn hupapa,
de la gual 1 econom{a ud partsr, da la histeris econdémick -cowo dimcipli
na~ an relscidén a la teorin ecoplmaica, de la ccrprobacidén expacimental y
de 1 utilizacidn d» 1oa pateskticss en el terranc scondwico. Ademdp, dn~
wos A copocer &lgunos datos biogrdfiossm de ia vida de Kimes, al tileope qua
nAblasics un pogh de & escusla systriacs.
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En #l capitulo segundo, conmideraace sl problesa de) valer, 1a forme=
aién de lop preaies, cambiod an los mismce; bablamos del cazbio indirects,
de 1s actumeién del smpresario y de 1a dinimica da 1 scconomiam, Introducyi
mon los modslos ds 1a ecomsmia ds giro unifores, l1le -ncnr'xmia progreoiva,
regrasivo ¥y sstasiomaris, Por dltimo tratamon el fendmano del interés, el
ausl w8 clave pAra coapremder las fluctuagiones ciclicase,

Con bape wa los comcepton expusstos en los dop priseroa cepitulos, pa-
sam08 B patudiar le teorisa migiann de la imflacién. Pera e¢lle oxpswimos -~
hablando del dimerc y sus funcione# en la ecunauian, del morcado dimsmric
¥y oreditioia, de 1Rs variaclones en el preagies del dinero, Pasamas luago a
eptudinr 1l inflacién y la deflacién, destscmudo sup negatives conseguen-~
cias epn 1a spciednd y en la economie. En este tercer capitule, y& aparece
cinarda, 1la epticipacién de muahas jidess monetaristas y de los tedricos de
las sipecintivme raclomales, por parte de Nimen.

El gorarbn del trebajo 1s gonBtituye el capitmla IV, hablamos ah{ de -
leos periodos de nuge y depresifin en la sconomin; su origem, evalunidn y
aonesauencine; la maners ds evitarlos y de Bcorsarlos, Coantysatamos 18 ex-~
pliceaién misiana con otras teorias y hAacemon, por bezh de Wisss, una pe-
tigifn de vusltn ol ordepn monatiria. Moptremon, en sste oapitulo, el fren
paraleliame sntre Wisss, lce menetarisins y las sxpectativas racionales.

Por ditimo, en &l capftule quinto, tretamcs ideas centmmlas,dentro de
las teorias misianas, sesros del procsaoc de desarrolle econdmicc, lm ispor
tangia de comtbr oon uns lsgilelacidm adecusds, de aglarar y respetar los
dereahos de propiednd, ¥y de progorver la dwmocrecis palisica y econdmica
FATA CTRAT un entorag que favorecca 1a generscldn de riguess.

Para teroimer eata introduccidm, oonvisne hager un umentaric sobre las
gitom de lo tesis; Altratares de un trebaje pobre un mutor en particular,
lap obroe de ¥isen ss han citsdo, con abrsvisturas, pera svitar una bdsque
da tadiosa al lecsar, Do u:uhlq,ui..tr manera, conmiltefse 1a bidlicgrefie al
finnl del trabajo,
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ISIANC ZE La INFLACICHN Y EL CICLC
SCChiLmiy

I. ludwig von Mipes ¥ pus conceptos nobre la ciepcia ecopdmicn.

I.1, Loz austriacoa y Viaes,

"la iden de que podemos desenterderntoo
de las opinioner de cuantos pennadoras
nos han precedido, quita tode fundamen
to & 1la enperanzé de que nuestra chra
sea de algin velor pars lom gue noa sy
Gedan, "

¥orrin R. Cohen.

Ludwig Edler von Xipea nacié en 1E31 en 1a ciudad de Lexzbdberg, per-
tanecientes en wquella &pocn Rl imperlio muntro-hingiro. Pronta carché
& Viana, donde & copienron de ciglao, ne grauduéd en economia y derecho,
Crecid en la época nds brillente do la escuela austriface: Sclamente -
siendo interpretados a 1n luz de esta eacueld de penrofiento econdmi
ca pueden resultar cubalsmente comprendibles sun pumercsas contriducio
nes clentificasn.

Llegado & Viena, Xises se dedicéd o estudier ccn ahinca y profundl-
dud el penpsamiento de lce austriacon, destacdndoss pronto, coma uno -
de loa pdn aventajladcs estudimntes del seminario 4u= tedavia cantenfa
Etunen von Bbhe-TRawark.

Entre los principalesn econamistas cemprendides dentro de la encue-
1s austriuce podrimmos cencionar &: Carl Yenger (1540-1971), Pricdiricekr
von Tieaer (1851-1926), ¥ el cencionudo Xugen von 3uiz-3nwsesk (1751 -
1914). Como contipuadores de estor crondes maeatros ge encusntiran, &1
propio Ligem {1881-1S731) y au discipulo, el Frecio lobel Friedrich Ha
yek {18228~ ),

£1 método de le escuela austriaca ¢a normalmente Jdeductive ¥ no Ca-
tecdtico. la vrincipal econtrihueciin de 103 austrfacosn & 1la economlu,rg
side en la tecrfa subjetivae ael vulor. Lenger Tue unc de Loc priceron
penoadoren en feorrular la tecrfs ce 1a utrllidad eargindl, gque fue zdsp
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acplisrente desirrolleds y difundida por Tieser 7 BOho-~Bawerk, E1 denp
rrelle de la teorfa zubjetivinta y marginal revolucicné el penoaziente
eccnénico, Cuenticnando peveramente a lce cldoicon inrleses Adam Smith
(1723-1790), bavid Ricerda (1772-1823), John Stuart Y111 {1P06-1871),-
uz{ comc @ Earl Werx (1812-18831), en lo que atmfie al problema del vulear.
la escutla aunstriscns cuentm con carscteristicoe prcpims, pero adn asi,
participa dentro de un pensariento econdmico cds mzplio Gue ea 1a llacs
du esturle neccldsice o margizmalinta, Enta 8¢ desarrolld en distintcn —
paiseo, mediante lam aportacioner de persopes diferentsa, Yue ¢n un prin
cipio trabajuron de g#ners aislada. De kecha, par curicso que parezca, -
ha pldo frecuente en la nistoria de la cliencis, ¢l gue diatanten investi
gudores depcubran una mista realidad cuast pimulténeaccnte. Bo antericr
fue 1t gue sucedld, eapecificamente on el aflg de 1571, cuando Willlam -
Zianley Jevops, en Inglaterra; Ledn Yalrws, en Suirs: y Corl kenger, en
Viena: resclviercn la srcans paradcje del valor, alumbranic c¢an ¢lle -
2a ccocamia necclésice. Cabe gefnlar que ya conm antericrided habia aido
irtulda la soluciép al prceblezxa del valor, por el bapyuerc inglés Sanmuyel
Zailey (1791-1870), gue criticd duremente el objetivivmo de Davie Hicar-
gaj oai como per el alepdn Hesmany Heinrich Gossen (1710-1P58), quien -
planten seriacente la solucifin marginal, pero radie¢ repard en olla, han-
ta gut precizarente Jevons 1o sacd a la luz (1). Per ctro parte, el &ncr
me prestigio de lap dectrinus ricardiunns, Jdificultd 1o aceptucidn y di-
funibr 202 fdenrio de Jevens en ¢l estrecho mundo de la Inglaterrs vie-
teri&na, la doctrina de Walrus cureclid ipuslmente de impactc, ¥ ou pepan
miente vinc @ rFer aprocvechRdo pers estructurar unu zicroéconcmia matezu-
tizadu, cue a la luarga iba A2 pep Suy eriticadm por lon wurtriacer y vor
LiEes |véage peceldn l.4,). Apf las conep, tode parece indiceal Gue le -
gtrrespande a Carl Menger de lu Univerc:dud de Vienn, el honer ae¢ nuter
vorzuleds la puténtice teorfiz nescléstea, fundaxentandec urf @ la epcue-
4 mussrfacn, en ur momento nirtdrieo en yue ol rurctionpreinto hacia -
iue tacrfas tradiclonilen habin llepade & tali prade, Jue eTwh Frecint un

Frefunio repianteamiente,
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Loe sarginalistho en fentral y lor austriecos en particuler, siguim
roa une cettdologla abatractes y deductive. Se ceptraron en el cargen, -
es deeir, en el puntd de cambio en LUP Ee TOBAR las gecimiones parae X
plicusr lon E£andémenoe econdumicaon. Ciorgeren importancis 2 los efectoa de
ios pequedeos increcentes y decrencntos en las cantidedep egoplmicas. En
Matiraron en el mctuar del individuo ¥ en lan arciolopes c& los syjeton
sconfmiges individuslas haciends toopir & lw clopncik egundmice up ceuca
subjerivo y psicolégicar el individua es el persoonjs principal 4sl drm
mi econlmice. En consonancis con 1o abieriar, 1n darerda ne convir$id -
¢n la fyuerga predamipente en la determimmcifn del precia, sin dejar de
cansidersrse, dende iuegs, 105 costos de produccidn, ¢ el 1ado de 1n  ~
oferts, del Gue tento se papian preocupsde los cldsices, &l tratar el ~
probtleza 4ad yalur. AunGue para ¥ipes y oo suntiriacos, la dlivisifin no
exicte (véase pecedfin I.5.), a# purde decir que al enfaque marginnliata
es micromcendoicn médn que zacroeconduico; y aunque tacpoca leos austria-
cap contribtuyeram a su denarrolioe, n3 108 retomendikron,

otrof marginn-
listan -Alfred Karshull, Jevoms, ¥ilfredo

Pazretys, walras, John BHetap -
Clark, Prancie Ysidore Edgeworth- utilizarocz nuevos ¥ pouerogos ingtru
mentcn de andlinis egonémico, enpecialmentes Teprenantacionen gréficas y
técnicas matemfticns scfioticudur.

Tezbitn mwerete aer aefinlada otra carncterlistica de 106 zarginalisten,
que consipte on el AUD TG
difearantes naciopklidaden;
cos, log cumles, junto con

n €l Dhzero ¢ IMportancis de sconpmistian de
narteenericaAncd, iltalianps, puizon, austria-
los inglepes =4ue naopfen pdoARDAC BAterior -~
zsente 8l pAndarana del penpamiento ecopdwien- expudrerdn ¥y desurroilaron
lna nueves concepciones tabricas, Cobe afregar, Que la escuela neccliés)
¢ 0 marginnlista, ke identificd en gran medida, cowo ya hezos dicho, -
con Austrie, paiz gque presentsbas en opqueiles shob, todavia un desarrosi
1lo eecrdmice ifncipiente,



1.2. 1o praxeclogia y la economis.

"Mifnes nos ha dude un métoda defimitdi-
¥4 qua sencuadra toda el popommiento -
ecanérico y seclal. ¥m fe concuesrde o

na con &1 en todos los detmlles, diff

cilmente puede hober une mpaterisa im-
partants sabre ln que +]1 lactor de su
atire na cbtenge enpefimnss y decismiva -
sntimnla, "

Friedrich A. Hayek.

A pesar de 1loa notables trabajos de pus maentros, Mises advirtid a na
tardar, ques ers precisc Aavanear més, que ol pentamiento austrinco no Bme
tia clmo llegar @ las conclusianes Altimas que derivaban de gus propinn
presizas; habis lepgunus gue era precisc cclmer., De heche, ani mcede Ber
palmente cgn el progresc clentffice:r dipeipuelcon ¥ cmiimusdaras, partian
do de lre enpefanzan del coeatre -ooviérdeose wds biom en circulowe o ep -
capiralen que en lineap ractas-, cupsran y sejarun su idearic magintral.
entendia Kjioeo, que la tecrin eccnbmice, incluoive Ll vernifn vienesa que
tanto sdmiraba y de lo que eru tributurio, no eftbk completacente uista
satizuda; habin que precisar Dien sue hEes rotodelégicns ;7 durle mayer
coporecién y claridnd a 1@ teoris del dinere, Que par tamentos parscia
desangaramis del reato del pistema aupurisco, For tal motiva ae propusa
dar a la ciencis eccnfimica 18 base metcdolfgich precies, la definitive f31
jacién, sistematirzaciftn y coranacién de la escucls aunstrimca,. Para ella
nop hablard de la accibn humipa vieta en copjunte, fundendc an{, pu pra-
xeclogin, coco Tds adelunte veramoso,

Para Mises, 1l revoluoidn que en ¢l munde cientifico provocaran laa -
eccoomistas cldpicon, fue cosplezentada por la economin subjetiva, que -
venin a trunaferzur sl puro ondlisis de los precios en le teor{a genernl
de 1% voeifn humana, En este sentldo, la ciencia cacnémica abrié a 1a ip
ventipucidn una zopa virgen y ni siguieru lzaginnda manteriorxzente,

Il nivertir la exiotencin de leyes jpmutables que regulosn 1A se-—
cuencina e intardependmncia de lon fendipenos sogtinlen, denborda el -
aisteza tradiciontl del saber, Se Aalumbroban conoclmientdo gque no -
eran ni légica, ni oatexfiticu, ni tampoco psicologln, finica o big-
login, {AH.p.1T7).
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Lor fepfreenos en 1a actividad hupana, me ajustan & leyen regulsres gue

an precisa respestar por quisn deses slceniar capsafficos sbjotivos o £i-
noe,. Nines nos aglera:

«wsll sustitucilno de ja dactrinn elduics dal valar por 1A nueva tea-
r{s sybjletiva reprogssutaba tasiante zés que reesplaser imperfecta ex.
plicncifm del intercacbio amercantil por otrn major. Tna teorin gene-
ol de ln eleccifin y 2a preferencts pebansbas ¢l csrvn B) que laz -
ecomoristas, Jesde Coaptilliexm, Hune ¥ Adam Smith hasts Joehn Stuart -
¥ill, cirguoienihiermn emus estulias. Implicabe que yh na bastabe =1
sirple emdech del "mspecto accombmico” del eafuerso humang, tandente
exciunivarsnts & conZasuir lo que «1 hombre, parm el mejormnienta de
Fu blenestur satsrisl, prezirsrs. la scoidn hussans, en cumlquiers de
miy agpagton, ere ya cbhjeta de la nuave ciencia, PTodan las decisionsuy
del koxbre presuponen afectiva plevccidm. Cuando las gentes lan 1le-
ven & afepcto decider no mllo ent=e diversocs bienes y servicice mn-—
terimnles; a8l ctmireric, cusklguietr valar huzanu, aem &l Que =ea, en-
tri an la opoline Todoa lom finea y todon low mediop ~lan aspiracio-
nes aterialew y lans capisitualse, la subdllnme y 1o desprecinble, lo
pable y lo vile ofrdcensc al hombre & idintigo nivel pars que elijm,
prefiviando unop y repudiando otromw. Krda ds cuanta ias homhires wn-
simn @ repugnan quede fuern de tal dnign eleccifn. la teorisd nederw-
pa dul valor venim n wnpliar ) horizonte cientifica ¥ A enaanchar -
sl cmopé ds lop estudics econdaicos. De agquelln eeonomin pulitica -
que la escuelz elfpice sistesstizara, aierpis le tecrfa genersl de -
1z nceoidn uwons, 18 praxsoclegis {2}, Loon prodleaas cconfimicos o ome
taldagbicon quedaban anmavcades en UNA ¢ienois mds genernl, integra-
cifn impoaible yo de alzerer (1). Todo estudia econfeicr ha ¢ par-
tir de Actos canpintentes en cptar y nreferiry la ecopoxis constitu~
Yo unm parte, i bienm ia peJor trubaghda, haste ehors, de una cien
cia réo univernsl, 1a praxeolcgfa. {AH.p.21}.

Parn Kicen y s discfpula Hayek, la catalédctics ot ita taoris genersl -
dol intercusbic en al mersedo libre, misntrmns que 18 pruxeciogia, conotie-
tuye una nuave eicneia que pe ccups do b activiced humens. Yale 1A penm
rezarcar del pdrrafo antericr ln fraae: "...~lu3 aspirecionss materislen
¥ lga espiritunles, 1o sublime y o despreciable, lo nohle y 1o vil-a..™
en la qQue ne cboerva,que la praxeslegis, englaba y desbords el dobite de

la euncnonim, 1@ cumkl siude tAn nbio al aspecto, digeawos mercantil Jol hm-
ter del henbre,



[

Fodemap afirzar que Xivan, pretende situar los prublemas econdmicon «~
daptiro dal arplia pgrea de ups teorfa gepersl de 1la acalém huramu. Cansi
derandc la situpeidn prevalociente en el pencacicnto econbmico y en lom
estudiar paliticos referentos & 220 questlianes fundumentales de la orgaci
gacidn pocinl, no on posiocle considerar de cunerm aizlada el problexa ca=-
taldetioe propiasente dicho, pues an realidad, ne constituye sino une ra-
DA as Ao giencia gemeral de la acgién humeame, o sesm, lo prazsologis.

la praxsolagfea sotudia 18 eceids humanm como tal, de modo genépi-
co ¥y universal, No ne ocupa de las cireunntangian partimulares del -
madio. an que el hambru satds ni del contenido ¢oncreto as las valorm
cionas que le impulssm & practiesr especificus aactos. Ia praxeologia
parte oo pus entudiagn, de lap efvetivar circunatoncine fiaiplégicas
y paicolégicas dol hambre que actda, de suan suténtices deaenn y wala
Taciones, de 1laa teorians, docirinoRd e ldectogian gque miantiena por es
tinarias tdémess para, dude la reslidsd circundante, alcantsr nejor
las metan por 41 szbiclonmasn,.. (AR.pp.941-042),

Ee parece entender que Xipes, al hablar de rmu praxaclaogia, dentaca lon
conceptea de coato de oportunidmd, eleccifin y de escasez: 51 optamos por
una cosa, debemos renunclar & otres, o las gque en circunstanciss diversans
no habriamoo Queride ranunciar. E1l costo de oportunidad representa el an-
crificio de un bien para obtensr otro biem. l& encanez de los meidion pa-
ra patisfacer fines de ipportancis diverea es una condicifn siempreo pre-
pents en la conducta humans, Bato garacteriza la unidad temdtice de lo -
prexeologia, ¢s decir, todan las formeps que reviate la cinductn humana -
al disponer de medigon que acon cocuoon, parm satisfacer loo finen a noce-
pidaden ilimftadas. De manera gjue, tedo tipo de conducts humrRna cae den-—
tro del campo de lee genpmalizaciom s econdmican, en la medidn en yue -
presenta one aspeacte, No decimcs Gue la produceién de pan ez ura wctivi-
dad econfmich y que ne la es la produceifn litermrin; nis bien se derkis
que tiens un aspecto naonfmica cuslquier tipes de actividad en ln madida
en 4uc pupore la repuncis o el sacriticio de otras cooap, otrus mercan-
cfus u otras actividadas. Viste apf, la clencis econimica no tiene mdn
fronteran Que &atn, la limitaciém de medlon ep tan genersl, yue influye
ae algln modo ep précticarente todos las tipoz de conducta huzann (4).
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la praxeologis misisna, en principic, se intorepa por la actuacibm -
del hombre individualizado. Em un segundo momento, ac enfrenta com Ilm -
cooperagibn hucana, analizandc lea actumceién mocimsl. In accidn es obra «
GlECpré dé peres individuales; lon entes soleativoe operan, fneludi-
blemente, por mediaciébo de uno o varios individues. De tal foras que st
cosprendesmos la ecenclda oe jas acciones inelvidunles, por fuerzm comoca
ramon lo relativo & la actuscidm de lan colectiviasdes. Un grupo ooclml
careqe de existencia y realidad prepla, independientepente e laa accig
nea de 2us wmiembroa, ya que 1o vida coleative oe plasra 0n ln® Actuscio
nes da quienes la integran, HNo ce puede concebir un ente s00ifl que pu-
diera operur nin mediacidn ipdividual. For tanto, ¢l dmico camina que -
cenduce a eptender z los cntex wclectivom, es el conocimiento de I ac-
turgidn 1ncividuel (AH.ppw3l, 76 y 79). Por otra parta, la economis, -
deptro ael enioque misiuna, spmrecs como una alencia tedrica que pa -
abotieane de establecer ncrmas qe cocducta. No pretende safialar a lam -
hombren cudles gpetes deban perseguir; exclupivamente qulere averigusr -
los mediqe cdp iddneos para alcanzar aquellos cbjetaivon que otros aeter
minen. Jamdp pretende indicar & Jom howbres log finen que aebin apeta-—
car. lag eleccionsp Gltimag, la valeracidn y sleceldén de las metan a R}
cantnr, queaan juera del ‘dpbito de la ecienais scendmicw, Ects nunca Gi-
rd & la bhumanidad qué deba desear, perv en cambia, s8] procurard ipatcar
lon mecics mas adeguadcos pars alcaasar los obietivon coneratons gque dica
ApeleLcyr 0 A lubd 4ue deHeR llegar.,

la mceién hupana es una aunducta reflexiva, cvunsciepte, voiuntaris; =
que pretande aleanrar precisc? finem y cbjetivoa. =l hotpre al actuar
procura Rlcanzer un fin, De doo gosam gque no puede dipfrutur ol mismc -
tiexpa, elige una rechaszando la ctra. La accilén,por tanto, implica aiem-
pra preforir y renunciar. Actusr no aupone Belurernie hecer, sinc tecbidn
dejur de hacer anquello fuce podria ser realitado {AH.pp.37-39). Ec la va-
loracién subjetiva, aes Acuerdn u in voiuntad y al juicic peracaal leo que
hace & laf gentes mAs © DONcw lellces ¢ debgracindae, En este santido, -
de nauerdo con ¥inep, nadle e CApA2 Qe QlCTAmInar qQue ha de preporcio-
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rdr moyor bisneatar sl préjimar os uns gquentifn absolutamente persopal.
ees Bl I'in dltimo de la aocidn siempre o8 1a satistacelidn de algin
desta del hombre actuonta, Puesto que naarie puene reemplazar lago -
juicics de valormcifén del sujeto en accidnm por les prepior, vana -

resulth enjuiciar los enhelo:r y 1ne valichanes de las diwds. Kadie

¢8td cul ficado pors decidir qué lord o ctro nde o renca fellz ...
(AH.ped6).

la praxeologia no se interssa por los finno w objetivoo dltimos que
1s ageidn pusda perceguir, Sus enssflanzas resultan vidlidas para cudl-
quier tipo de actuacién, indepsndisntomentie del fin & que ae napires
*eae Cattatituye cienais stinonte, exalupivaments, o lops sedics;: en madw
alguna o lop fivne ..."™ {AH.p.40).

In razdn humbna ng o2 infalible, con frequencin el hombre se squiva—
cB, tanto an le sleccidn de medias como en su utilirzagidn. Uns acelitm ~
innademinda: al objetiva propuesto no produce el repultado epperade, «lo-
ro que no por dejar de cbtener la finpslidad permeguids, dejard de oer
unit conducta racionual, oino lo que podemos calificar ds incongruentw,

A 18 praxeologin mislann, como hemos visto, le conolorne el aspscta
de la econduata humanf gque proviens de lo egcidnr de m2dios pare patis-
fager necepidmden mEterinlep e inmatorimles ilimitmdas, De ahf que 1im
praxaclogin ep emterdments neutral frento & lom fines, los cumles,en de
finitiva,no le interssan. Jupaone gque loe hombrea tienen abjetivos o L£i-
nes, entendidos éstos como tendencias que pucden definirse y comprendax
pa en un momento detercinado. Lo proxeclegia tratn de averiguar cfmo la
eacader de medias gandiciomh la remlizacién de 1o abjetivoer humaman; -
cfmo la apigenoidn de medios escapos depende da loa valorsalones fipa-
les da los hamhres, Al afirgar lo anteriar, pareciera que a 1la praxec-
logla y a la economik, les preccuparan oo egpecial las conductas Que
pudaros calificar comg "bajas®, Pero a1 economintsa no le interesan los
fines mismon, pino 18 forma en que &l logro de ellos en limitado, loa -
fines pueden ser "nobles* o “bajos", pi Be pueden 1llbmar nef; pero sl -
1a conpecuclén de un comjunto de fipnen supone el pacrificic de otres,
entonces smn nctividad tiene un wapecto econfmico, y esto neria 1o rels
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vante (5). Ia praxeclogis misiama trate de dar conclusiemes que sean vdlg
da® pars 1loas pusblos de todan las épocns, razas y clases y pocimles (AM.

F=25). Sus assvareolones, &s{ como lanm ds 1a econemia, resultan vdlidap -
pam tedo tipe de sgoién husass, indepsadientements de¢ lwa motives, csu-

sam o figen en que éata ne fundamemte., Pars Nises, los julcies fipales -

de valeracidm y lof fimee ditimes de 18 sccifn humanm, son hechos s dator
parfectamcnte dsterminsados pars sualquisr formn de investigacidm clenti-

ficA y no se prestan m pipngin spdliais ulterior (AH.p.49). En definitiva:
La prazeclogis y 1a ecencmin tratarn de 1oa medios y sisteman sdoptados -

para la conpesucién de los fines, pu objeto de smtudic son los mediom, -

runca les finse: per lo mimmo, Be abatienan de efsctuar julcies de wmler

(AK.p.1274).

En cuante a 1a pusstibdn de »i 2n econwmin es uma ciencia nersativa o -
positiva, Kises tetrmins d¢ mpolararnos les cenceptos:

ess ImBginemos que aiwrto economista me pene A anmligar si la pedidm
& en 0 no capAL ds provocar ¢l sfegto p, paAr® guya acnsecuaifn se -

pretandes & aguella requrrir: su invessigeoién 1llévale a descubrir -

que 8 no sélo snp produes p, sind que da lugar a E. conseguenain fsta
Gue incluso guienes recomcndaban Aplickr & opnaidersn, permiciess. -

Tal vex nuestro hoabrs, n 1a vista de lesanterisr cencluyn dieiendo

que 18 medidn s o8 "sala"; dichs expresifn, sio embarga, en sus la-

bics, no supode expresar juicle de valor alguo. uiere simplements -
decir que sulsn desss conseguir sl objetive p no deabe recurtir a la

medids & ..+ 18 econmmis snjuiois lsw actuacienss bumapas exclusive-
mente a 1n lus de su idonsidad pars mlomnsar los fines deaspdon ...

(AH.pp.1271-1272).

¥iasp o8 bdien cconscido por haber side un investigador gue analiséd di-
fersnten aspectos clsntfficos sn genersl y ecomémices e particular, pro-
curando sstar 1ibre de sus propiss opinienes, metas, ideales o cresncimn;
un una palmbra: libre de juicios de valor. Para 41, la sutcridad de la -
aiengia sufriris un menoschbo, =i &l cisntifico permitisra ques sus parso-
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malens valericienss st inmiscuyersn en sue astudios; de tal msnera que lo
mejor ss tensr una acdengia 1idbre de cualguier juicle de valer; nusatre e-
consmist@ austriseo, trataba de ser asf incerruptidle & imparcial en su -
biipqueda do saber gisntifico. Pero al misme tiempo crafs que la clensis -
sconfaipa, podfa demostrar 1a ventaja de vivir en wna sccisdad libre, Le
amnterier noa lleva & un faloso dilemsx; Fer un lado, Nisss quisre estar 1i-
bre de influeacians y de juicios de vuleracidn; per otro, nen dica qus el
intervencicnien® on 1o econtmia ¢s mamlo. Perv la solucliéa al acertijo an
tdail: Qemo ya deaiamen, 41 babal del mal no como un avmmlista o filbae-
fo, sine dentro del) alcance ds 1a sconowim; las peliticaw seondémicas in-
tetvonoienintan son salas desde ol punto de vista de que loa objetivos o
metds Gue persiguen -progreso sconbénico, generacién de riquesa, entabili-
dad de preciop, xltoe nivelsy de smplec, salaries reales Altos, ateftera-—,
ne f8 van A 1ograr baje esos medios, por e1lo0 la politica em mals o arrb-
nem 0 eryada, Asf por ejemplo Mimes dird, qus sl cootrol de precios en -~
uma politica mala, desde ol punto de vista de quisn 1la imatituys o reali
A, ¥A& que provecard resultedos contfacias & los dessados, en oste casc,
ssaasae dal bien en cusatiém (6). Y oontipta Mimes enclaraciéndones la ns
furnlesa: de lnx prazeaclegiz ¥ su pesturs acsrca de las relaciones sntre 4-

tlen y egonomimi

vee Low fimes, como deniames, constitiysn datos irreductibles, aen -
puransente Subjetives, difieren de perstna a perpond y, dun en un mip
me individus varian segpin el momento, la praxeolagis y 1n eocnomfa =~
ss interssan per les msdiss idénsce pars alcanwar lag metas ques loso
mertxles, on cada aircunstameia slijam. Jamdn préonincianse aceres de
les pProblesaps morhleat no participsn en el debate sntra ¢l cibarimd
¥ el aacwtiomo, S6lo les preccups determinar si loas medies adoptador
remultan 0 no apropiadoa pare conquistar lows objetivos que el hombre
sfectivansnte, dice, desea slcmnsar,

Los conceptos de anermalidad o perverasidad, per conelguiente, ca-
racen de vigenoilk an #1 terrenc sceonémico. Ia sconesmia no pueds eon-
tipar parverso & quisn prefiera le desagradable, lo 4mfilno o lo delp
ropo & le agradable, lo benéfico m le placentere. la smconomia, acer~
ca de tal mujeto, sblo predica gue es distinto a les demds; gque ls =
gusta 1t que ptres detestan; qQue persigue lo que Ctroe rehfiyen; que
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E0LA &n Buportar al deler mientrms los demids prefisrem evitarlo, Lem
véirminos normal y anorsml, eomo conceptos definidos, pueden ser uti-
ligados por la antropolexia para distinguir smtre guienes pe compor—
tan como la mayorfm y quisneas constituyen seres atipicos o extravi-
£nntan; tanbidén cabe sarvirus de elles en sentldo bloldgige pars e
PACMI BQueller fmuya conduskts Apunta hacis Im genserveclidén de 1a wi-
45, de quienes siguen vias perniciasas pars mu propis salud: jgual-
mepte, en ocentido éticp, cabe, con arregle B los mismos concoptom, —
distingulr sotre quisnes proceden qorrestaments y quianes actdiam de
wodo distinte. ]la sisngis tefrica de 12 amctifn hupens, en caxbio, no
pusds sduitwir semejentes distingos. Is pendernaién ds los finse Gl
mes resulis, inverisklasemte, subjetive y, par tsnto, orbiktraria, (MH.
e l%7=158).

Hemes diche mnterisrmente, qus hacer umm tesid sohre algin tess da unm.
sasnonista sobreasmmlishte, no quisre dewlr que re bagn de 41 un fetighe y
Jureur gabre su palasbra. Ex sate sonitido, crec que 18 goncepelidn tanto de
la prazeclogia coma de 14 exvmmmfa miviana ¥ de su disefpula Lickol Ho-
bbina na en definitive del ¢tedo. Conousrdo ton pus conglusiones de gque to
da aonducts humans que se hilla baje le influencipn de la escapes, tieme un
aspeato econémicm; y que se habds de buenc © mnle on oconsmia, tomande en
coenta les medies para slcansar lom abjstivos desendos, Farec areo que en
cemclones, se habal d¢ scsnemin y $tiom grwa #1 mo hubiers ningunk reln-
cidn sntces ambes. Estoy convencldo de que a1 deber ser moral tiene prima-
qia scbre el progreso scondmico, Solamente entiendo n le praxeclegia ob-
slans ¥y & 1% sconomis, cuando eson fipmlmepte tributarims de 1la dtice; -~
ciengia que Do’ mlumbrs acerea de low fipee del hembre; principelmente
de su fio dleimscal cual tendescs por 1o megon de maners virtual (7)., Aum
que sconcmin ¥ 6tica pon independientes en mu adbito: ¥y mungqus in dticm -
na juzghs sobre las leyes econfeiceap, Que pnon ilusiran acerea & lnb re—
iagiones de medio y fin, a irdican qué fines son poeibles ent Du terranc:
seria Bin scbargo squivecsdo sephrar loz doxinioa de lo econfmice ¥ lo 4=
tic¢e hasta al punte de Que aquél carszcn de tode depsndencis da épte. Mo
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hay una graxeclcegin,ni ura economia mbetructa saparsds del huxbre y A wu
conuivoule, Lomo atiyma Ligses, tods motividad praxeoldgica es upnd aescimido
Bunapa; perd precisapshte por slla, estd acmetica B 1A ley moral, la édti-
ca no ea al dobito, pero si el precaptn e L rguncnin ¥y 4 le privera la
corresperde juzgbr, decidir y rscopendar las soluclinuss propiamsnte scand
oican, cox Rrreglo B ungs criterica y B uns epcalm de VElores trascendem—
tam. En estn oirme lines, quisiera, humildedente comentar, Quw. 1os copamyp
tos cioifrice de perscus, accledsd, familia, trabeja, Eotada, sntce otros,
_‘il;dojm dudas en ouanto & su radical fundementacidn,
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I.}. Praxeolagix & hiptoria,

"Jdeas y aflo ideas, pueden ilumipar las
densas tinieblas que poe ciroundan, El -
pensamiento fecundo,sin exbarge, hay gue
asbtier présantarla, pare que Bes acogida
fovorableneante por quiensa no quieren ha
car ol esfuerzo de pepsar, aungue en ello
len va 1ln vila,..”
ludwig van Misas,

Ins ciwngias de la accién humana pe dividen, psra ¥ises, en dos ramme
printipales: la praxeclegia y 1n histeria, El goneogimienta, diferancim-
uidn e interreleaionss entre axzbas, nos aclora mucho al respegto del -
goncapto nisaiana de esconcmia, hiateria econdmica § 1o que podriamoo lla-
mar —por utilirar una terminologfa comdn- sus recomendacioncmads polici-
ca eaondmica:

La histowim recege y ordena sipntezdticamente %tcdas Ins realidaden
engemiradas por la aceifin humann., Se ocupn del contenide conereto de
la actuneién del hombre. Exotiina 149 ampresas humands en toda su mul-
tiplicidad y variedad, neil como les agtusacjiones individunles en cual-
quliera de pum aspectos accidentalesn, eopecisles y particulares. Ana-
liza las motivaoianes que lppulsarop @ 10 hoabres & wetuar y lun -
condecuencinas provoesdas por tal proceder, Adares cunliguler procader
ds ia activided husina, Existe, por eso, la Lkistorir generml, pero,
tanbidéo, 1la historic de gsucesos partigulares; hioterim de¢ In actun-
eién polfiticm y militar, historim de laa idesus y la filosofin, hin-
toris econfmnicn, historiu de las diverpan técpnicun, de 18 literatu-
ra, del arte y de 1a cienciae, de 1la religién, de las costumbren ¥y ds
lap usos tredicionales, asf como de mdltiples otros aspoctos de 1ln -
vida mumans ... (AHap.6l).

PRra todas 188 ciensiws hiatériceas, el pssado conntituye mu objoto fup
darental de estudic. ko noa llustran, con ensefanzoy Yue puedan aplicaroa
a 18 tctalidad de la actividad huzana, o sen, tasbhién a la accién Tuturs,
El ccnocimienta hiptérico no sirve para estructurir tecrisns ni para prede
eir ¢1 futuro, T...Los hecrkos no hablan, sino que npecesitan gue se hable de
allop por boea de une teorfia.” (TDC.p. 520). Toda renlidnad hizséricw, por
lao wiszo, puede ser ohjcto de interpretacicnes variangs y, er realldad ha -

gido sierpre interpretadn Jde 1oz acdes Tds diverseos (Al.r.gd).
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Loa oonooimientes que lam ciencias de la Bcoién humnns manejan, aludam
sisapre & fanimnos cocplejon, sngendrados por la acancurrencie de diven=
sas causas. Viestoa sioplezente ani, no permitem svidenciir ia certeaza a
sl arpor de alguna teorfa, For el contrario, esos fendoenos eélc pe tom-
pan inteligibles interpretdniolons a lu luz Je mrmaztnes tedricos previm~
mente deducideos, En este sentide, los hechos histéricos, pars tener caha-
rontin tianen que eBtRr previazente interpretados por el conocimienta -
praxeoldgico. B que dicha interpretacidn de lm realidad se setime o na
gorrecta depende del julcic perscnal gue nos werezchan las proplas teorfas
forguladas ton anterioridad mediante el ruzonamiento aprioristice.

Ia historis no puede instruirnoe ecerca de normas, pringipios o leyens
gonerales, Regulta impoeihla ded+cir, a posteriori, de una experiencis -
histérica, alguma teorfia ¢ tecreca reflrrernti a Li BoTLRCLISR © conducta
bunena {AH.p.T8)., la hievaria nc fseprin mAB QuUE un Contunto d¢ Boontvci-
mientos sin 1lagifn, un mundo de confusidn, #i no fuera pesible crienar
e {mterpratar los heghor rmediante el 91STESATIZAGO CONCEITiento praxsald
glica. ¥isep eporibid:

eus 90 1l ebfora de }s pisteria, la praxeclcgia viene a inmpcrer a la
interpratacifn de lcos hechos rentrlccicones sene)antes & lasd Sud las
teorias experimentaliments ceriroPtROEAS ITPonen Cudnio se trate de ig
terpreatar y Aclarar erpecificus reuwiidades 2o crden fipice, quimiasos
a fisloliégico, La praxeclcgi{m no 27 ura clenc:s o« {naole aidtLriCOR,
gano de cardeter Sedrico ¥ cistemdticeo, Tonotituye su gbjesc In =
agoidn humank, como tel, con irdepordepcia ie lif ClYCunAtand:$ am=-
bientalen, sccloentalss o eapecificnn gue gueden uderpar irdivicumli
mdas sgtuscicnes. Sup enseflanzas son de ¢rden juramente corral y ge
neral, ajenap al conterido matersal y alep conlicicnen peculinres —
del caBp de que Be trutt, ATELIFH A CLITUCtLrar tecrias gue rspulten
vAlilGas en cu@iQulcr cBSQ en ¢l gue efvctivarente congurrecs ajusliss
gircunetancing implicitan er oul supueatod y conmatruteicrar. 108 -
ABerton y proposiclunes de B misme no derivan lel ccnoclirientio ex-
peripeantal, Camo lea de la iégice y la m=ntexdticn, son de Irzole -
gpraioriesaca, la cerrempondiente veraciind ¢ fulsedad no puede Ber
pontraptade rediBnle el recurdc L ACOnTICIrientus vV expuTlentikd,

Se Trata de antecedenten, tarto lfuice cenmg crorclipglicasents conai-
deradca, de toda cozprenbiédn de la reflidnd mistdrise, venszivuyen -
obligado presupuents para is aprenensiin intelectusl de lZs Buceaasn
hintdricam. Sin s concurs=o, los noepntecirientes 88 presenctan Aante
ol hombre en caleldposcépica diveroided e Ilninteligitle deazrien.
(AR.pp.€3~641l.
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Bl razopamyento aprigristico €3 slenpre conceptual y deduativa, La =
aonclusién que, léglcomente, ¥e¢ [udO¢ BLCAREAT DEalAnte Adlcho rezconAdien
to, e dseduaoe de las premisas establecidas, en las cusles aquélls ya eps='
tabds izplicite. lesde luegec Lue e) nueve cunociDiento aluzbredo graciaw
m la. deducolén, es fequndo, y& que not perzite Advertir lop conceptos que
en lap presalesas oe hallaban ocultom. Kes hace ovidente lo que antes resul
tabd oBcurc, adnaol® Al mismo tiecpo ripur cicrtifico a nuestras uonclul?g
nen ¥ baclenda que la clencin svanos,

Descubrir sl pentido y trascenaenyid ge Llu BCTuRCLON ael hambre, eow 18
wlta misifn que Viasep les ha fijudo & las ciencise de 18 aceién bumana, =~
tara logrario, recurren estas ciengiss, 8 dos diferentes procedimjentos =
patodoldgicons: 1a comprens:idn y 1A cencepcién. El concciciento praxeoldé-
glae ep siempre conceptunl, Ae refiera a cuanic e® ohbligade en toda coqi¥n
puzena, por aliv 1oplice, invariablemvnte, TAne)ar categorias y congeptea
universales. En campic sl CONOCIRIANte niBTHTICO se refiere a lo espedi~
fioa da cada eventd o conjuntc de eventon; analiza Hus ¢03eTO0 de estudlc

medianta los inatrurentos 1ertuler Gue prrae clengims e proporaionan.
Uoa vez reallzada eote labor s¢ enfrenta con fo o tiren geralrn: la de des—
Qquorir mediente la cooprensibn los condicignes privatives e individuales
del scontecimienso G6e Qup B¢ trate.

Evinentamente, »l spklisip de loo niltiples acontecimlentop referen~
tea & ia dcelfén numhna, cenatituye el crpetc e Ia historim; oin sctarge,
esta dipciplipna es incapar oo ,wile]Ar etectiverente las hechans

see U suténticn y plenn reproducelén 2el ayer exigirio recrear sl
pasado entera, lo cukl, per desprucie, !reavlto icio21ble, la nisto-
. ria ngo equivale a una copia cental: ea cés bien sintetirnda izdgen
de circe tlerpes, SorTulndl sy térmitius idedlen, 2l fistcriador Ja-
mis pusde hacer “gue los keckos hkblen pur 5L Ditnubn, HR ae ordeners
los seghn el idearia que inforse su expesicidén. Hunca puird refle)ar
toaos Loa Rcontscizlentcs gancurrentes; licitase, pCT eBo, smizmple-
zonte & Jdestacer aguellopr hechcp Que estizh gertinentds. Joamas, aefe
de luegd, Rporom laa fuepter histéricas sin supcciciconon previes,
Bien pertrechslo ccn el areeprdl a¢ cepccirientcs cientificca de su -
tiezpa, © Bea, cOn el copiunto ae tiustrac:én que Le Proparcicném la
18zica, 1ss matendticas, 1B praxeciogia s 183 citnu.ss ndwurnlen, 38
la entonces hdllase CAPAcitado pafu Iron2IriNIT v uterpPrleter el ne-
cno ue yue aw trate. LAH.pp.B6-87).
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w+a Mingdn histiriador -ni siquiers el ofn ingemuo reuortar? o erf-
niste~reflejs todop loa sucesos ccmo ae verdad acontecisron. he cs
alscrinichr, ha de deptacer ciertes reslidades, qué eomtima de DAayor
trancsnanecia, siiencianao ctras circunstancinae ,.. (AH.p.B7).

la cozprensién niptérica suncs puede llegar o conclusiones que hayan
da ser aceptadsa por todos; Vo niptariadcraes puaden coincidir en la ine
tarpratacifo de lae ciencias nu nipréricap: 1nciveo tal ver concuerdan an
que los faotorem &, % y Cc contribuyercn O Trovocldr €1 erccte p. 5in enbat
80 puedan disentlir grovemonte al FORUcrAT 10 L FdBurubBnuviB o cada una
ds djafos faatorse en e} resultado fipalomentu prouuwviuc (AH.pp.l100-10L),
Adunds de éato, concurre OLrd ciriunsuanuin trascendente: Depende de lams
Fropian tvurlinos suplentadas por el hiotoriador el que un detsrminedo as=
FeCLO Be TOme oh COnYlQerdciOR ¥ CtrC 8¢ 0. 2e uf leeo 0l examipar al aven
ta histérioc de que 2 tratuve Bl NLNTEriRAOr RunCa erliria la Totmlided
ce les circunptencieE copcurrenten, eino tan 2810 aguelleae Que conslicerm
de mayor interfés de Beoweros 0 2¢F punRtcs A¢StrirRled gue mantengd, oof-
tiepde lc Gue estire irrelevante pars Us interpratacifin del puceso en cuag
tifn,: “,.s lom trupe)os hastériaoe cerecer pridcticacente de valor cuansa
f1 AutTor N4 sido cegadc por srrénogs tecriap.” Cnbe destacar, que el gon_
cepto nmicians de ¢omprerrifn, 1t fe orlica exciubivAZente Al terrenc his
wfirieo: {inalmente Todos lu utilizamos en la vada pricticay gualquisr per
sana, A1 chasrvar las girocunstancias del pedio Aamplente ¥y 1 inpertidus
bre del futurg recurre a la coppreneifn, Leslante vile Supesamos la impor
tangie de log fagtoress intervinientes gue plagrnrhn i - calided futurs,
Aafl se podria dcelr cue ¢l pozore cuntezpla ol fusurc con ajoa de his-
toriador.

Entonced, parm ¥iees, 8l intentar explicar 1l renlidad de nuestro mun
ap Aebezom apéyarnas en 18 concepeidn praxeclégiva y en la comprensidn
histérica, exigiendc esta ¥ltiza Acminar Ies clencims raturales. E6la «
saf, podermos viglunbtrur y prever ol fururo (AH.p.942), Cada ramd del sa-
ber nobl tlustra, perd ae¢ manerh diferente o stncampletn, por 10 Gua ea pre
cipg la gcopiezentacidn entre todss lae clencias, No podemos dsespreciar
a ninguna disciplipe ti de VETdEC Querlrer Conocmy 18 realided.
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l.4. Comprobacién experinental en economia.

“evs lme falssduden, UNA Ver GUe pRERAD
a] dominic pfiblica, ese hmeen andnimae,
perdiendd lae wutileras o vagusdpdes =
que pusden obeerverss en loB autcrea -
que wmdas han coopsrado a su propagucidn,
La doctrira ze sicplificn; y el safienm,
enterrddo en une parsfia de distipgas, an
biglledndes ¢ ecuagiones watecdticap, ~
sirgs & plans lug ..."

Aenry Haslits.

Da acuerda con la conoepcidn praxeclégices y la cosprensidn histériom,
de las 4ue hemors venido hablanco, ep ippesible reccpilar realidadea objw=
tivas ain eotructurar wru tewrfa, Cre sirple ohccinelén de doa hechos, &
ls ingiusifn de aobqs en ups miexa glese, pPresuptne YA Tecurrir © uns o8
pecif,ca tecrim. S6lo el mndlinis teérico, es cecir, in olencim praxeold~
gFlow, pusde aclararnos si JloB QOB sventad de reyersncii fuarcan enyre sl
Blguna relacién, Urdcarente cunfrootandc o is luz de una previa concapoifm
tabrice, ep posiole usterczinar la relacién entre dgs fenézenos (8),

Actuslments, es comfis etfuclAr,uue pBréa ecplimr lcz circcizientos ecow
vérdecs, convendrie eronniorr rl - rtrdic An ontp dieciTlSrn do sdmerdo ooR
loa métodos seguldos en nedicion, fisica o quimica. Tal opinidn desconoom
1s radicml difersncis zetodoldgicn existents sntre clenciss nrtursies y ~
aisncisn de la mczién husana, No hay duda de Qua 109 snormes y exitosos =
canveizientos aportados par lasd clencians pAturales, son fruta de lo obssr
vacifm y la experimentaaidn, graciss o 1ias cualed, ne pueden expalosr aig
ladaments cada upa de las clrounstoncias del fenfmeno que interess, En a8
tas diencimd e irrefutsabls la procedencin del empirismo. Pero na a8 genas
cierto,que Ba yerra gravenentes al pretepnder rechazar tpdo conocimienta m
priari y supener qua 18 légice, la watemitice y 1& praxeologis deban ser
considerndas acmo disciplinas eapiricus y experimenteles ( AH.pp.62, &5,
1251~12%2), La prexeclogin cisimma, parta del ipdividuc que actfn, dal -
hombre Que miente deseda, gue pretends alcanzur sspecificos cbjevivom, que
cavila en torno a4 cfmo copsagulr preciscs fines, Carccen de intarés paos.
sato qlengin, ioAginarigs sujetoa gue, ccmO 31 fuerun piedras o woléculms,
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B¢ ctmportaptap conlorma @ leyen ffpican predeterpinndas, Na puede haver
regularidades nistériess ¥ leyes cuantitntivas en la esfern tipicamente
buzeans, ya gque loa mortnles opermmos de maaera dispar, megdm leos perao-
nkles iwpulsos qQue sn cuds pomento nos hacen actuar,
El que 1& tooris e¢canfmica no pueda cer sometids a pomprobaclén
i & refutacidn eaperimental tanto en lm enfora del conoccimiento -
puro ¢amt¢ cusndo de m prdctica utilirzacidn mse truta, confiere a Ia
elmpu particular condicidn. las medidme Que un scertadc recanenien—
t0 econtmico nconpe s provocan las confesusncins degendas; mientras
que larc dictedan per vanss lucubracliones, ¢n cambio, no Alcanzan -
tetan aspetecldnn, Los correspondientes remulimdgn, aip ssbargo, -
;c:nvltuyan purd oxperiencia hiptérica, as decir, oxperiencis de -
enfmoncs cosplejas. Hunca pueden,por tanto ... scxvir pera compra.
bar o refutar teorens econimico algunc. la adopeién de srrénean e
didaa econfoicns angendra, Adeade lusgo, consesuancias indepgendsn.
Tales consecuendias indegeddAn carecen, ne ocbatante, fer as, de a-
quel indiscutivle poder susacria del gue, en cacbio, goran lac rem
lidaden experintntalmente stestigundsas por las eiencias noturalea,
56l¢ lm ragzin, ®min en nincmin cugo recurrir & comprobacidn experimen

8l Blyuna, c¢n capnz de dexoptirar lg procedencis o sl error de un -~
tgerezs ecenbmica., {AH.p.1245).

la antericr citn,tiene unn pran trascendmacia an el Eobito econdmico
¥y soclal, ys fquet Nnos mueAtra lo difficil que ¢p compmender la certezn a
inaxorubilidad del pensumiente prazeolfipico. ladie discute ¢l repultado
io0 un experimento bilen practicado; pero ol plantswziento de lap conas on
el eampo del conccimiento econdémico as muy diferente: aqul no es evidon-
1e¢ 1n verdpd ¢ ¢l error., Se trutn de fenbdmeanops, que por su propin nARtu-
raleca, i pueder Interpretar de diferentes coneras. Pinalrente aélo la
ragén pusde denoustrar lo veracidud de un teorema econdcico. Fero enton-
ses, cabe 18 rreguntut jcomo puede ger cientffice unu disciplinu donde
no ente 1w perdaracién ni la medicién? Lirsea responde que, cuandc e TR
ta de clenecing especulativan cosc las filorofin o lu economiu, &l progre-
ro crepnséfice onéle ep peaible @ fuerza d¢ pensar, refiexicoar y meditar
Ladapp.125¢~126C), lLa praxeclogis yarte 2e¢ uncs Culntol BXI0mAD FenCTh-
ies, refurentec o in voenein ruturalesn de 1o acciép hugunao: las con-
¢lumlones wuet pertericroente dc van entretellendg, son acductliohen de

ayuellns ax:codticen pregivag: pue el newore actdal; que preliere unas Co
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84s8 a atras; que recurre 84 1A accion pars alcsnrar objetivas; Gue es-
toe objetivas son camblantem, perc en cada zozento copcretos y espect-
ficoa; que el fagtor tiempo influye en el actuar, etcéteara (9).

Puse Wien, se 2quivoca el econamista que pratends habdblar por medic e
do la eatadiastica, de preestablecidas Reyes del actuar humano, Cada acan
tecimiento, cada suceso histérico as dnico y diferente. Fa side proveoco-
do par 1a valuntad, por el actuar de perponas que alenten, que pionsan,
que sa influyen, For ello, en econo:la'., de nads valen ectadfntican ni -
tests; Que de fer fimbles, atontituyen n6la historia econémice, Ia esta-
distica y 1a histeria de nion valen & ls sconomia @l na vap acompafladasn
de upp explicacién deductiva de lor hechoo, Ningtn andlisie do 18 ninmto~
ria econfoica, nt aiquiers la gccorreppemitente 6l eds inmedirtc pavado, -
puede suetituir al puro rarcnacaento econdmico. la eaconomfa exige regu-
rrir al razonpeiente Abatractc. la efsncif econdmic@ nupnco puade ser eXe
perinental nr empirica; sienac errépeo, por €lld, tomar a la t{sica co=
aa modaela y patrdn pars 1o inventignaidn eccndmicn (AH.pp.26 y 1253).

Le taate al economiamta, para llevar A cadlu CUB ikvedtigacicnes, a1 con-
tar com una mente licida, capiaz de discernir entre la coaplejidad ds
circundtunci'ar concurrantes cufles de &wtan rean esencinlen y cudien

adlo Rcagiduntalss.

+ss 1o bistaria econfmice ca posible en ragdn &4 Que existe unn teo
rda econfaica, 1A cual eXpllca IAs cOnnecuencind econdmican ae lagd
actuaciants bumanap, Sin doctrina econdmica, toda kistorin referen-
te o heabos egondmicod no serfa cdrp que cern acuoulacidn ae antos
inconexos, abiertos & las mids erhitrarias interpretacionea, (AH,p.

91).

La hintorin econdmica es, desde luego, una importanie 210CIRLIGN; pe=
ry per interegante que ges, npo se debe confundir con el verdadero andli-
sia econfinico, El conjunto de dotos eptadfeticos @ niptéricus € niptori-
coB que se obtienan por 1a medicibn aconézieca, no cabe eompleantan a poe-
tariori, pars can ellos establecer nipdtesip ¥y tecr<masa, Jiena i1niorobe
cién pur el gontraria, ndla ccora sentiuo culnda eg interpretodn 2 la &
lux de praviesz teorias légicacente aequcicas,y wdtructuresaas cch totil
independgasis ds la que Aquellor estudics puedan dogir, Nimguca dincu-
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5i8n ecenbzica pueae soluciennrse con i eola winién da loo hechas his-
tériaue; es prealeo recurrir a las teorfas prexeolfgices (AH.pp.l2ve-
L253}s POF gupuegto Que no se traia de enfrentar estfrilmente 8 laceca
ammia y & 1a hiestoria egonémica. Ceos rema del paber tleme oU propia
mérito y utilidaag, no exiptiendo en abacluto antagonismas entre ellaa.

1a pretenzidn de estructurar & In economiA comu 81 tuera ciencia fi-
sich y experimental ~como heson vistot-~, fue ajecpre recharads por Visas.
o8 experipentBlietas ~comd &1 les liara-, enticnasn gue 1a toren del, =
econominta, ul igual que quien eptudis fisicm, consiste en desgcubrir un
cunjunto de leyes ae cuantitativa regularidad que regirfan la eonducta
bumans, dedudiendc de ellap norvas & Cuyo AmWpAra Be puadiern prededir el
futurc ¥y cuya legitiziaosa cabria, a pesteriari, contrastoar a verifiomr
modlante uwlteriares Rndliiplp vatadisticos. HAablar{amos mqui de ingente—
rin social, que manipularfa & los hembrep, ordenanda au conducta como Bi
Be LISt4rs de objetea inanimAdos, lo CuAl, Pencillepente, oc 8 verdad
{véans peccién IX.4.).

ia realidnd econdmica ¢cpoiste fupoamentalrente en a&ctividades huma-
nAa, por allo no #e ubjice en el inpen#o munde fisico, ainc en el comple-~
jo punde focinl, Pur elju Midsa, con base en su praxeclagfn siempre ori-
tief *...Las hay t4c en Loga sistemds catadisticus ¥y mnaterAticos -derzvn
aos ael ideBriu ae Leén ¥alras, el neocldpice sulso— sisteszos que priictl
eazante han emciuiua wi lengumle ¥ la 16g1ca discursivo del mndlinis eco
pirica., ¥ises justificaba apf la posturs antizAtecdtica ae cldgsicoa y -~
austriscca (ouchos de los cunles sin exmtargo, fueron destacidcs catesd-
tigon).™ (1lv). las ecudcicnen, er el rejer de 1c¢e coec2, 20 dnico gue -
duscriben o8 un tunde intexporal y estdtico., ",.. De ahi que lns mntemd
tices, un vl serrenv suonlwics ne 36lo resulten indtiles, sina sdemds en
gofiosas, ten pPronto ¢Omo B8 APArLTA UNU Qv AQUEL iMAZinArio Nirvane de la
regular eaocnocis, pretendiendo,en carbio, sraljzar luo realicma Qque nos
circupar, voe Tundo aonde ol facter tienpe cperm, dende hay lnplloe. dan

de se haocen plarces, dende €xitos ac cosecnan ¥ lracarcs ro padecen.™ (11},
Utro vicia sdvertida por kimes, acerca ce 18 aplicuciln de lap satemdry
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eas en souconia, conelste en 1a icposivilidad de laa funclanes zatezdvl-
CAS PATS Iwiiviel vigsasente Loe {ipndea ¥y ics medios; 1k8 caudas y los -
afagtos en la® actusgiones nuoanas, Un v)ecplo as pu crfics & la aplick
tlén de lag matezdticas lo teneccs en 102 figulvnees pATrTALof Que hablamn
de la determinmcitn del precic de eguilitric en zmierceccnoziae:

LaDe TepreSuntAr e0ta interaccidn de la cferta y la dezande ma~
dirnte dcad QUrvAS, CuyO PUNTO a8 1nterseccilp nos darie #1 precioc.
Tacbidn cabe Exproanr Lo riiio con. sfotolor raterdticca, TeTO SOm~
visne mdvertir que talew reprenentacicney para nade afectan ip sesn
cla deg la tecrim v rt en ur aliorme vopl far roestres eoncecl) tentos,
NOo debemos olvidar gue hbda, cental pl ¢xperitentalients, sadbepos -
de la confipuracién ae aletep corves, Sl corocepns precias de meg
cade, er greir, ¢l yurto de irifreeccits ae cans hipotéticas surwmey
de eljens oiscas, pada, Dighar vepresentecicres 10 ver puedAr ance-
roor interér docerte fLrr tclrrrrier Cre fepe 0 {venmed praneiplan
tes, pArs 1s suséntics itvestigos.fin cntusLAcCticn, en eambic, no -
conTtisuyer nhs war oATrT FREBTICIIC. L An.PF.S03=-504),

ses (Alon astudisntes univerpitarios,) se lea he saturado, en los =
curaom d¢ socnosis matesdtica, de férrulss y sguacicpnes qus recegem
unan hipotétiaos eptndons de equilibrio, donde no hay yn sotividad faat]
aans. Cosprenden Lue dichas sduagiconed de nada s3irven cUAndod o0& trk-
t& d¢ &bordar sl runda scenézmico real. results puae .., Que Bguel e-
quilibrio quUe oon tanto interds emtudiercn Jewds en 1a prictica se -
aloansm ... (AH.pP.1262),
las zazemiticas por cezinioiln, traten e 1z cuancitativo. L4 capaci-
dnd volitliva de lorx hem®roe, ru 2itre 8lbedrio, gue preilerencias pearaoe
nales, gus anbiciones, no caen en el dchito de is cantidmd, Fer £1l1o psu
utilivacitn en ectrenfv dsbe de aer culdadorma en extrexzc. Me parece en-
TeNALT, QU RO 8 ue Lisep IcLrGee cempleoturente ¢z eetudioce ecypivicus,
#in0 QuUe RDOgR TRTE quf £l estuidods contecAa fricerc o Tunzu ls vecrim
Proxeciogica 3 B L lur de ells dirijs e interprete dichan andlisis. B}
ap partiderio de la retiexiin prosunde y irasceniente, sir aceptar janzde,
los gelipBtled NATECATICOY, GUica Ucl.ATEnte an1inldsos taja esguezAs QUY
farzales, pefo WpAridccCs uc Juw frvBi.dad ¥ € .05 Veriduergd probiedan w
solusionhr, TADDOLD Berfin Tuy L.tL v.fuCm for Ki0e3,1sa trabkios edcmo—
nopdtricos, QuUe nRevvuariAzente FArten ce wslBaizticas, de deatca nisshri
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cas, de hechon ya Rcontectdou; ce 207 cualer rc 20 punde imferir niasgunm
lsy egonlnica. Las clencieo tlsicas, Ampardndose no en la deduootén simo
o5 la induceidn, aescupren lvyve cuantitativam, conetantes ¢ inmvar{ables,
porgue todp, el el terrem® na huxano tlende & 2er regular.e izmutable; -~
lom dtomos ni guran, ni padecen., Cuan”’: de actuaciones humanks se truata,
76 Que los humenes el gozemor ¥ si padeceacae, 8l oétodo experimental do
la fisica results inaplicaeble; ae nola sirveraquil ni :ns sevadfsatican nt
1la induceifn (12).

fuzpién crec entender que Kisep no rechaza totnlmente o 1 edonametris,
ging cuestierarle puru wut  cep utiljraca de coners ouy efitiwdte, por -
wisople, ooma gufa parea smlumbrar lco que puvtr acwhteter eno &1 Iuturo iu—
DeAlAtO; fin céer munce en ¢l errcr de consilderar & las sguaciocnes econy
SETFIVAS vuzo leyes inmutables en al terrenc de lo accifre husana,

Para cerrar eote capi4ule, ve rer D¢ planteado las pripcipales ideaw
tislarar zobre lu praxecleogim y la ectnmufa, me gustarin comsnter, gua
en =1 opinidn, la clencia eaondmica o8 indivimible, no adzitiende subdf-
visianee ni peccicnes particulares, Sivmpre Le de tenerce presente, in-
gluse en andlimip particularesp, la inexorable interconexida de todon laa
fenfmonocs Ae lp accidn huzana, No hay problesa cataldctico que puedm ser
reduelto estudisndo a un especificc pector productivo. En el campa deal -
eaber acondmico no hay mds que un e2lo cusrpo de conocimiente clentifis
co (AH.p.,1261). De tnl zanera que el sstudiono de lan econonin no pusde
baceras un eppecialista, que cultiva uUnA cierta raza de la cisnois esond
aicn. Al aborder cunlguier teza debe tener presonte el oipteadtico com-~
junto del saber sccnémico [AH.p.17), Dticho sea de paso, quisd por esto,
la pregente investigecidn sobre el enfogue misianc de la inflmqidn y el
ciala econémica, eea largt, ya que hubo la necesidad de hablar de muchos
ctron aonceptos, pAra lograr ccnp}ender ln explicacién misiana de las

fonboenca mencionndesn,
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Il. Ia anteldotioa o 1la tecorfa del mercmdo.

I1,1. BI problema del valor y la formacién de los precias.

“MISS PRISM,- ... (Dirigiéndose B Cecilfa,}
Cecilin, me hards el faver de sstudiar tw
leccién de economis politica mientras re~
greso; sl capitulc sobre la beja de le rm
pla lo puedes oxitir. Resulta damnsiado -
sansacionalieta pars una javen, Hasts las
prablepas mopetarios tienen su lada zelo—
dromdtico. (Se aleja por el Jardin ...).

CECILIA.~ {Tona l¢e litres y loa arroja oo
bre la pesa.)} ;Qué horror da la tAl escana

mia polftica; ..."
Osoar #ilde, ©

"ia importancia de llomarse Ernasto™

Purante la segunda pited del siglo XIX, ern el dzbito del pendanjento -
econémico, habia serins dudes, scbre 1los rFlRnteazientoo de la ssomela cld
aick, principaloente an la concerniente al problema del valor., la teoris
econémica necesitaba una revieién y una completa referculacién, Fara Mi-
sos, buena parte dec los cuesticnamientes hacit David RAicardo y hacla -
Stuart M411 -que eran on  eoe =conento lce mdximen exXponentes dol ponca-
mienta eccndmico cldsico-, se deblan a una erruwoa cetodolegia. Loa cldal-~
con habian abordado, coda vez zdz, el estudio de lu eccnoemia, partiende -
del supuesto cozportaclento de astitrarins clases soclales, grupos 0 ene.’
tas colectivos ~trabajadcores, terrntenicnten, capitBlistap-: clvidendw al
individuoa: al agente gquc on realidad opera y actia en el escenario scanf~
miea. Por ello, no pudiercon llegar a explicar completanente 1ao fuerzds =
que determinan el valor y los precion Jel mercodig, No pudieron advertir
el cardcter puramente huranc y jeraonnl de lob Julcics J¢ valoruciin., Pa-
saron por alto al confumidor, Que ed gulen Tinalmente corlenta La attivie
dad zercantil, Farece per que fue saruel Holley ¢l trimerc en percatarae
de la Intica natursleza de tclo Bcto que suponga preferir une coeEm 8 -
atra (véaae peceldn I,1.), Sin eToAPLC BU enNUYC, PL 1Udd HUY JUU eoErIe-
to02 Ge otros parcurscree de la tvcerfa subjetriva del valcr, no fue tonada

por nadie en coneidermcidn {1}, Ice eldsicos Irgleues, 3 zepar ge BuU Indyu
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oabls perspicacit, Jusron incapaces de reaflver completazents, 10 qus =
*llop zismoe dencsinaban 1A paredoja del vajicr, o fca, €1 prablecse da
por qué valls vi PoN mencs Que lcs olmzantes, fede & ser Aquel zds ftil
que éatcs. Recaloitrantes aienpre 8 centrar pu siencién en ol songuzidor,
no fodfan sxplicaree qué erd e AwILAlTIVA, 10 QUE QETEITIDADL 108 Dracice
del mercede. Desorieptados,penearcn que el valor era algo propio e inhe-
rante a las nmercencias, cor¢ mu TeSe U SU YuTesd ¥y yur Bl propia proceso
Fruauetiva -la sanipulecidn de jo materiu- ita paulatinanments revalorican
da los bleosa. Incapaced 2¢ #nCONITAr BCLUCION B oBTE CUv3IT16n Iinslpents
CuscAron ¢n Lcs cc=tos materiales de produccién le causa del valer da las
cosaf, sin pervatarse do que, el scpto de UnA BATIOIARCEION [po woH BInu -
AGuUuila virn ae In Gue rc3 vecoe CcOligadces a preecindir pare poder alcans
zar la primera. karx llevandc hAastas sus Ultiras congecuencias logican el
Fenlaxiento av Ricargu, llect A allrmar, 3IdY¢ e8 exclueivamente el trabajto
1o que da valor a 1Rs Zcrcancfap: €5 decir, lob Dienes vn Que By ha ipcog
perede trabajo contienen valor y carecen 2« €1 en taso contrarig. Fara -
las smarginalietan, egtp solucisin CIAELCT=TRralsTA, Lu PLalB pTAVAleger, -
¥& qQue, en pripers instancia, dejabts sin explicar el valcr de lom facto-
Ted naturkzlea de priguccoiin, gue CONBTITUen buepn pArte de 1los bisnen
aconfzicod: Fer yub vale rorn un hosbre un A4rbcl, un Lvayue =Que NB Gre-
azae adlo=, urA extennidén e terrens, une Sips © URA cantern, donds no -
hay truinjc Algunc 1RCcITFOrBao”, "un trale no vele ucno vecos zés gque wun
sgzbrers porgue rerresenté cohe veces nda Je tralnjo -rclacidn eota dlti-
=& Que Ae SANLINLe Lol JGatFenaencld ael Viedor auel tortrerc y del traje-,
#ina gue & scciedad estd dilapuestsh & invertir ccho vecer cde tratajo en
el traje, PuUrGue ducgy, wid vED Terminfac, valdra ocho vecen zds qQue up
sombrarc™ (2). En concrutc, pAre ‘ises y t.da la eecuels austriace iap -~
apatencing du 165 CONFISIAATe N CUnETITLYAL o VrICH cPlR § TREONR o 1a -
producclén y el intercambio mercantil. £l necho da que los cldajcop na =
Viernn t3.y, LB FruvDCu ASBadcrnnr su ardicicac plan de llegar & entruety
rar und teoria gensral d¢ lm accifn AUTALU,. P tuVieTcn Gle conteniar con
rermuiar una teorim dedicala exglusivarente 4 explicar las actividales -

dal hochre de regecloa, SUE aspifd Blonfrfe & CUXNpTAr en €1 Se ICAI0 zda
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barata y a vendsr en ol mds carc, descuidnondo el hecho de que,lan prefe-
BARCiAB QO LOACH ¥ ¢ACA wnu de los huzance ed el decisivo faator econdmi-

a0 a confiderar, El individuo, el gconaumiacr, queanbn exclulao oe Fu cam~
pa de abpervacitn (AR.pp. lv8-10v). Lizes aturds en eptos conceptos:

Repanexob sl pensamientc econdmice gue prevelecia culAnde 18 Zuadl
na tecrim del valar fue sla*ornda por Carl ilenger, William Stanley
Jevone ¥y lLeadn Talrenm, Quien FTewCARQa TCrrulinr LA CAS siespental teo-
rin ael valor ¥ los precicr, cocenzard, evidentemente, per intentar
tnearses en sl conceptc de utilided, bero,lilegrder n oerte puntd, sure
€8 Un proclewd en cuyd s0lucidn los eccnomictme cldasicos fracasaroo.
Creyeron obaervar gue fBuis cuwss cuyh "utilidad” ers Zayor y qua -
eip eobarga, se valoraben e menos HUe CLrAas g8 “utilicag" oenur. bl
Dierrd,A no dudar, #n &l mercado, ep mencs apreciade gque »l1 ora. Tsl
realidad pareci{a eonar por =ierrmn tcar teoria cel velor y de los -
rreciss nuer partiern de 108 copceptenm ae wililaad y valor en uso. -
Abvandenarar,por esc, los sfldotcer tul terrenc, rretendienas inrruc—
TuvouLeliLy wAFLLEERT 108 tenfrmenc: del valer y del cambiao por otras

8.

Advirtiercn, Biu chuvbargh, udeBfueB, 166 vuOnahistas qQue era el im-
perfecto planteaciento del rroblema lc cuv engenarana 10 agarente pi
reqoja, las valoraciorer y decimicner yue plazman leos tipee de cambac
Uwl DErCAUD Nv bupwewd =leflT eLIFF €J cro y e} hierro, t1 bombre, Al
BCtUfir, FGECA f¢ ve en ol cinAe de encoger #ntre todo el ¢&T ¥ UoR -
elerta cantidad ae nierro, Al GeEClUlrEe €nire Clen cnzAd de 0y o=
eien tcneladas de hierre, su eleceidn no guarda relacién algune com
la decimién que adop+tarfn si se kaildre er la ouwy improbable situd-
€1l uv wvhiwl Que WPLAT entre tcdo el hierrc y todo el oro exioten-
to. Sn 1B prAictive, 1u uiivy wde Ceuenta pora tal sujetc es 3i, baja
lag eapecificas condicienes concurruliLey, wo.llald Satleidcclén di-
recti 6 indirects que guedan reportearle JHT LLfH viens Qv UQD DAYOr
0 mancy Gue 1o EA&TipiacCcidn que Jderivaria de lus cien toneladan de
hierro. AL QeClussde, Ov vbtd TOremihnan pingan julclia filoadlico «

sorddézico an tcrno al valpr “absolutu’ del cio o del hierro; on noda
Blgund h€llase digtaninudo 2., para 22 faruntinl, icpuria mds 9l oru
o sl hisrrc ... Be licita a elegir entre dowy ButiefuaJcionss jue no -
puede, AL v, eDpu, dasirutar, LAH.pp.l96-187).

las soluciorms de lce austriacos, 3 aillerencia af JAS rigariisnae, go-—
ze®an de gepermRlizuda vigencla, rrecicamente por uUwslluezar une cewcdsiogia
difsrente, Centrabtan su atercilr ¢n £ 1ndividue, v iu &CTavidac de -
quienes efectivazente cperan, mcv:idea ypor rug desecs y prefersncias parap

raies, ortiun, on oub andlisis, de lar ppreclaciones y moplrocicnes dol
conpmunidor, gulien actde basdndoms sc su propia escala e valoracioces; la
cual, pumade, corrineda y ertrelprade con IA de) restc ae JAB pers=cran,
terta 1o derands total consusidera,que, B fu vez, impulsa y drdena a to-
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de la actividnd preductiva. Groeins a que fijaran su atencifn an el indi-
vidua, que ee quien opera en el rundoc real, loo vieneses advirticron que L
1a preduccibn we ardisnta & satisfacer los dedeos de loa conmuxidores. Can
gluyeron, que ninguns aatividsd productiva, considerads en af mimmi, dabn
valar & loz corrsspondientes blenea o nervician productivos. El valor de
la cosa britarfao,unn ver producida, de las apreciacianen oubjetivan de los
inmtividuan. Por ejempla, mupangamos una personn que dedicara wuchos afam
de tradajo y miltiples otroa medioce a fabricar un impresionente tricicla
de vapor; oi, ofreocido tan singular artilugio al mercado, no hubicra com~
prador, el artefaogto careceria completimente de valar por gramdo que hu-
bieya oido 1a inverplén (3). De tal maners que en 8l procenc de valarn-
eién a1 contumidor juega el pnpel clave. EL ez quien crienta ia produa=
aién; quien premim con ganancias y castiga con pérdidas al productor,

Los eustriagon, centrando ou atencién oo el individuo, pudieronm resol-
ver lus paradojan yue tanto habian inquietado & los cldeicom. Porque na-
die, como hemos vionto, se plantea ol dilema dea valornr y preferir entre
todo ol pan y todow loa diamantes. Con bape en ente nueve enfoque, 108 -
vienenea concluyeron gue al aurcpntar el mimera de unidades dispanibles de
un bien, menor serim el valor que el ¢onsumidor atribuiria m todms y ca-
da una de tales unidaden, Unk perseona que llevara variss horeas pardido en
el desierta, darf{a encrme valor B8 un esnpecifico vamo con agua; on cashio
¢l ciludadanc de Viena, contandt eon o) liquide vital a pu alcance, zuy pp
co valor putde dar o idéntice corgioal vaso con agum, poesr mu utilidad em
z{nime. FPor allo,el precic que on ¢l demierto se pagsria par tal unided,
aer{a ipcorparablepante superior, =l gue nadie, en Yiena, entarfis dtapues
to & pogura El mujeto que acotiia procedes niempre da smierda can el valor,
an ceda capo, de la unidad marginal; de ahi que la esacuela auntrinos haw
blera, como todos los parginalintas (wéaspe peceidén T.l.), ds la ley de 1m
utilided marginal decreciente, El1 pan es5 zdn barato que los brillantes -
porque gxisten en el mercado xuckas mds hogazas, Que diamantiferos quils—
ten; en consecuencia, el precioc y el valor de especifico pan, Torzosamen-
te ha de ser inferior @ los de especifico diamante, Este razopmmiento, ds
Bilita complotmocents, la distincibn entra al valor sn usc ¥y el valor sn -
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cambia: Un pan, 1s unidad de pAn marginal, eomeiderande la abundancia del
praduato, tendrd para quten ‘actda menos utilidad, menor valar, Que cual-
quisr hrillante en las concretas circupatancias plantendas (4).

Connidersr al valor como una cunljidad objetiva, intrinsech e inheren-
te & las copans e# Bencillamente -pAres Nipas- un error; puts asris no sdvaxr
%ir que loc fundamental en la valordoidn es el desso con que sl sujeto mp
piru al bion que le apetece.

Algunon sgonomintas anteriores & los austriseos, suponinn que, medimnta
un actp de medicién, las gentes estahlacinan el valor de los blensa y ser-
vigics, procediendc luega & intercapbisrlos poer otTos hienns y asrvioios
de igunl valer. Los suatriaqes pcr sl cantraric concluyeran, que surge ol
truequs recisapente s causa del dfapar valor stribuido por las mrics &
lor ohjetge Intercanbisdgm. las parspnas coapran y vendan, dnica y exclu-
sivamente, poar cusnto valeran en menos lon que dam que la que reciben; de
ahi que sea infructuopa tode intento de medir cardinslmonte ¢) valar, Mie
ass noa aclAra ideap al reopectd, en ou Teoris dal dioero y el arédito:

Lans actof do valaraqifm no Aapn mapages de aexr gometidos a génsra
aljung de medicién. Cierto es que tode 6l mwundo e¢n capar de decir si
le parece mds valiosa aierto podnsa da pammr Gue gisrto troco de hiesro,
g mendp valiopa fque gierta tojada de carnea. Y &8 vardad, por lo tan-
ta, quo todo sl mundo estpa an situsaidn de formwAr una inmmansa lista
de valareg comparativam, uma lista que mantendrd su valides por cier
to tiempua, puesti que  de auponer upa combinAacién dada de necesidn
den y mercancias, S1 camblan laes gircunstanaians del individue tam-
bién cambia 18 secnlu de valores de éate,

Paro 1ln valorsalén mbjetiva, que es el eje de toda mctividod -
eccnémica, 88lo ordena 1m3 zmerconacfan seglin 1la impartancin do laz -
miswan; na nide ase impartancia, Y la actividad eceonémica no tisne -
otrn tkes Que lus eocnlas de valores formadas de sns moda por loa in
dividuas. Se efectunrd ua cambla cusnde doa unidades Je una meroan—
cia sean colocadas en d¢lferente orden en 1o 8 enculan de valares de
dos pe rsonma diatintas, En un mercedo continuardn lae cambics haa-
te que yu no bed posible & do8 individuae sotregar reciprocamente
pmercancias de mado que resulie que cndd uno de ellae adquiera las -
que an sus ¢f2cmrlas de valoares tengan una categorin mds elevuda gue -~
las que ceden. 51 un individuo desea hucer un canbio aobre base ecow
né=ica, ha dx conniderar mersmente la ippartancia que, & su juielo,
tienen 1as cantidadens de nmercancfas de gue se trata, Fon eatimacién
de valores relativos no supone en zodo alguno la idea de .edicibn.
la oaticecifn sa un juiclo poicolérico directo gque no es dependiante
de géneroc nlgung ds procasc intearmedio o auxilimr. (TDC.pp-24-25).
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% inogste Mimes, sn los mismos oonceptos, en 18 Accién Humana:

%Ki «1 preferir, ni ¢} recharzar, ni tampoca las correspondientes
decisiones y ¢leceicner puponen actoy de medicifén, la acelén no oide
le utilidad o el valor: limftame a elegir entre alternativas, Lo sa
trata del adbétracto preblecs de detamimr la utilidad total o sl ve
lor total. Ninguna cperagidén racional permite deducir del valor asig
nade 8 espscifica cantidad ¢ & dcfinildo nimerc de ciertss coeas el va
lor correepondiente i una centided 0 niperc mayor o rmenor de es08 mip
mos bienns., No hay forve de calcular el velor de toda un género de oo
sas ¢l aon wdleo conocidos 1ops valores correspondientes B pus partesm.
Tampoco hey cedio de celeular el valor le une parte sl dnlcacente ae
conoce el valor tota) del total del género, En la eafers del valor y
1re valoracionee no hay operucicned aritmésicns; en ol terreno de los
valores no exis te ol odlculo ni nada gue s¢ le Bremejeo. El apreaia
de 1lns existencinn totales de dop cosas puede diferir de la valoras
cldn correapondients w algunag des Fus pereiones. Un hosbre alslaedo -
que pasca siete vAcas y siete cabdllos puede valorsr en zdp ur cabae
1le Que una vach; e8 Jleclr, jue, peesto a2 gprar, proeferird entregar
und Voca Antem sua un eavalic, Bin exbharge, esme miang individuo, mRn~
te 1a glternativa de elegir entre todes sus caballop y todes pum v~
cas, puede prefarir guedorae con 185 vacas y prescindir de 1os caba~
llos, Lee concaptos ce utilldad total y de velor totel carécen &4 sep
tido, swlve Sue se frate de situncicnes en lap gque €1 interwoado ep-
pecificarente haya dp esocger entrc 1a :otplidad de 2iversas existon-
clay, B&ic s oportune zsInntear el prevlera &: gut es, cn o1, zdo d-
til, B8i el hierrc o el cro, tratdmdcBe de supuestn o 6l que la huze~
nidad, o une parte sislada de la cluze, hubterm  de escoger antre to~
do 0l oro y tcde el hierra dispanible. {AH.pp.197-1%8).

Pe tal manero gue, Si und perscne se hellae en Le alternativa de sntre=-
SAr unk unidad de bus provieionst do p 0 ups wnidad ac loc de Bp en el -
pisatessicnto, 4videntsnentn, ho conpeIard el vulor de todo su hober de
& con al valar total de su atock de By centranstard dnicarsnte 108 valomie
sarginalee carginales de g y de b, Auniue *al vez valore en rds 1a canti-
‘dzd tatal ce B que 1z ge b, el valor rerginal cde 3 rFuede ser cAP alic que
¢l valor zarginal de &, Con resprcet® & Lo rvcodicifn de la utilidad o satis
facelén que ned proporcicrdn los Lieneu, Lisevo nor hable agui de la nedi-
da ordiral de la utilidau, ¥Ye decir, sflc zZe regulere gue el aujeto orde-
r.s las preferancias de Lop tisrew; nc ou recestrism Lne meaida chrdinal de
e sptisfaceibn que le ctorgan, Lo antericr estA izplicl%o en las Curvea
ze ipditerencis de los libros de microeccenemin (3).
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Al realizer dos pesrscnaws, zediante un mcto de trueque, un cambia de
bilenes, asdlo dentro de amplios nirgenes cabe prever la cerraapondiontl'
razdn o. tipo de intercacbio en que éste pe hard., la cataldctica, ae decir,
le teoris de los tipom de interconbio, no ruede en tales supusatoe, pre-
oipar, dado el mmplioc mdr: en, c¢udl serd el nédulc do intercoobid gue las
interecadon adopsardn. 1t dnice y-¢ e puede afegurir, 03 que Gmbas pAp=
tes, por fuerza hnnén'snlir cananio, valorarlo ajerpre cuds una da ellam
ex ode 10 qus reaibe Gue 1o que entrege, lan gentes COmLpran ¥ venden, de-
btido A que vAloran en menos 1o gue dan que lo gue reciben, Si un indivie
dug atribuye el oismo velor e dow cosao, nt iieny m=otive paru intercapbinr
le uns par le otra, Ahora Pien, #£i son Jdiferentecunte valaredsas, 1o géds
que c¢Ab AfirpAr es que una de ellns, a, se valcru en mds, on decir, ame -

- prefiers a b (AH.pp.317 y £95). De egta foron, lcd Dercaios opertn COor-
dinandy la mctividud econdmica tcia; Si el intercanbio er veoluaoterio -nf
dos personas sntoblan tal intercacsbio eobre um bave- 3810 berd posible
8l beneficin & arbas porten, Enmta es en reaiidad, 1la clave de 1a teoris
bhhn-tawarkians sobre la forzacifn d4e los precios, adoptada posteriormen
te por Viseo.

Valorar no significe mds que gpreferir 8 a b bajc especificas circuns-
tangiee; npi por sjemple, cuande alpuien intercastia 4reints manzanas nor
una canlestn, lo mde que se puede decly nlrespecto, es que &)l actor, an -
el mogdento de convenir la vrancaceidrn, tagce especifions circuretancias,
profisere uns camisa o Gus libras se Tanteguille,

+ss Epn oAdA Bct0 de preferir, desde luegd, e3 dispar 18 intenaidad -
peiquica del subjetivo sentimient¢ ern gue el =ismo se bama. Fl spela
por aleengar un clertc fin rucde ger mpyor o mencr:! 1a veherencia del
degeo prodetermina lu c¢uantin de ctae tenel.igio ¢ wroveent de ordan =
peiquico, que la Aceifn, cuurde e:x idlnea varm provoear el efuCto A=
petecido, proporaions al ind:ividuo gjue wctda., iae cuantias pefguicas,
8in smbargo, silo cate centirlas. Scn de fpdole estc-ictacente persas

ral ¥ no e Fosible, por medlicp sexdnticos, eXpresar ed intensidad -
ni informar 8 naddie ucersa ie =u {nt:irn zirdicién,

No cabde earbitrar unidad alq,une ge valor, Conviene, & ¢8%te regpec-
to, recordadar que nunce tienen ¢l gisce valor doe idénticas porclo-
res de un clerta conjunto de bienew, E1l Gue el heabre atribuys a ls
pe;g&én n e» sisepre inferiar al de la produccidn p-l, (AH.pp.317-
ne).
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Er precipo asfinlar, Que 1la reiternclién de Actor individuales ds fntem—
cambia, vi, pasc a paso sagendrandc sl zercada al desarroliparss 1m sape-
cializacidén y 1s divisién deltrabajo. Todss les rerconas se voan dedicando
cada ver =dp & producir pars el consuzc de 1os dezds, lo Que provcea, que
se ipcrementen las cocprae y laa ventas, la geante que produce sfla una go-
sa debe cozerciar su mAyor parte & cacbjo de todas iagp desda que meceaita,.
ereciendo asl la activiiad mercaptil, Esta cultiplicacién de los actos de
intercambio y la agpliacién del admero de personas jue ofrecen y demandan
unaer mpiazin cercancins, reduce el mdrgen que separn lags mutuaas valorzolow
nef. lon acuerdos voluntarias entre loo que desemaban intercagbiar bienea,
fueron, indudablenante, ¢l mcdo mda comdn en el gue epte cambia de produc-
t¢8 pe fue realizando, De conera natural y por costumbre, el comercia sa
contré en mitiaa particularef de reunifn, o las que 8se llapd mercndos. EL
surginientc del cambic jndirecte y la mapliaciln del misma gruaias al uvo
del dinera, dan lugar, & gue, en tode intercactio, gquepsa distingulr uma -
compra y una venta. [as primjtivas econcmias Ae hasaron en el trueque, es
decir, lgs %ienes se inturcambiaban upce por otroe, Pero sl trusgue rezul-
ta zuy cootcoo en términer del tiappo erpleado on 12 binqueds de camblaa
anticfacotias. Lop medios de iptercanbia se demarrelluron para facilitar
ol cucbia, in ipagtituoién del dinerc elimiss la inccwodidad del truegue de
reaquerir la deble coincidencin, al eclotarse en nedio do lag dos partes
da cada transaccifn por trueque fvéams seccidn II.)). Lo divisibilidad cdal
dinem.ilirmitade para efectoa. prdcticosd, permite precisar los tipos da in-
tercacbfeo que tcdo el munda expresa cedilante precias scretarios,

Canviens mhora introducir y distinguir los conceptor de valaracidn y
Justipregia, para gocprender pejor la cataldetica mistane. Son dor concepe
tos estrechagente relacichados, de 1os que ae noe habla maf:

Son log juleien de valor del consuzidor, en dltica inmsatancia, la
que detercina leos precics. Ez #1 valorar y preferit a A h la que -
loa engendsa, Cceputituyer irndudablemente, fentizencos socicles por -
cuanto son resultante del autuo efecto provocade fFor loep respecti-
vas valoraciones de todas aguellas peryonas que en el mercado Ope-
ran. Cada uno de nesotros ccpprande © deJando de comprar ¥ Vendlende
o dejando de veader, cottribuye pergopalzmente a jn fermacién de los

precios del mercade, Ahora bien, cuanto zda aaplic nea £2te, relati-
vimente menor es3 la trascendencia de cads una de diches individuulea
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actuaciones. De ahd que loo precior aparezcan ante las gentes coma
hechon dados individuslirzsdos, a los cusles tienen aquéllas que meo
modar su metuar. -

las valoraciones 4que engendmmn log precios son de diferente con-
dicidén, Cada unn de las partes contrntantes atribuye mayor valar &
lg que rovibe que & lo que entreges, E1 tipo de intercurbia, o5 de~
cir, el preclo, no ez 1a refultunte de una identidad valorativa; enm,
For el cantruria fruto de dispares valoraciones,

Valorar y juetipreciar gon coencepton que copviepe distinguir, Na-
da tiens el segundo Que ver con la valeraaidn subjetiva que el bien
pueda mercaer &1 interesado. Al justipreciar, el sujetg nc estd ax-
presando el valor en use subjetivo que la aorrespandiente mercancia
para 41 tenga; eotd simplemente previendo e] pracio de -marcado de
1a misma. Bl valorar constituye juicio axpresive de una 2iferenain
de apregio. El jurtiprecisur san camdic, es simple prefiguracién de
esperudo Acantecimiento. Pl interesado prové que pracia pogard el -
gercado por clerto bien o qué oumm dinermria serd pocesaris para ad-
quirir determinada mercancfa.

El valorsr y el justipreciar,nin embargo, hdllanns estrachaments
relacicnados. El campesino sutdrquico, al vulorar, lizitape & compi-
rar la trascendnecia que, en ordem 8 16 supreaifn da perscnal males-
tar, atribuyes a medios diveraows. El individup que cOmpra ¥y vende an
el mercado, per el contraria, 81 vulorar, no pucda derentenderse de
la estructura de los precids; epton depepden del juttiprecifr, FPara
paber Qud aignificade tiene un precio determinudo, precino ey ceono-
cer el poder mdquisitivo de le correpspondiente valuta., Cbligade re-
=ulta hallarse nl corrie¢nte, aunque pea de modo general, da loo pre-

cion de mquellion biemas que al actor pudan Interesarle parn, pobre
tal base, forsorse una idea del futuro pracio de dichny mercuncfaa,
El hombre oxpresa los goptos e que he Incurride al adguirir daters
minadaa goone o loo que habrd de amcportar en lu futura aifquiniecidén
de @quallon bienon gue pe propohgu cuRprur mediante términos conath-
riop. las correppopndientes sumas dinerurina, pare el interssada, -
aquivalen 4 aquellns satisfRociones que habria diofrutado do haber
invertido dichens cantidades on ln ndquisicién de otree bienes, El
tujeto eatd wvalarapndeo, pero madimnte un roden, rodec que implica
previamante adversir ia estructuru de loa precics de mercado; el va=
lorar eaquiviale slempre a cozparar entre al modoo alternativos de agu-—
prizir el sentido malestnr, {(AH.pp.501-502).

Son riempre Jjucioa subjetivoe de waloracidn los Gue = fin de ouventas

sngendran 1os precion. La estdldetica al trutar el procesa de la forma-

c¢ién de precion, retorna A la categoris fundazental de le accibn: prefe-

rir a & b. Cugndo se dice que los precics tienden a agusl nivel en &1 -
cual la demande total y la oferta total se igualan, no eptanon mds Que -

utilisando otrna palabras para decir 1o misnc. Cferta y dezanda 2on fe-
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némenos que la copducts de quiencs dompran y vVendsn engendrs., Asi por -
sjemplo, ai sumenta le ofertp permaneciendo constantes lae demda circunp
tanclas, los precioa havian de bonjar: al precio anterior, quiense estabdan
dispueston a pagerlo, adquirlercn cusntep cantidades dosenron del articu-
le sn cusatidén, ani{ qua, para poder colcochar 18 incrementnda produceidm, on
précipo que lo3 Bnteriorss coxprudores adquierun maydored cantidedss o que
gontes Gue Bntes no pe decidian p conprar, I¢ hagun. Zoto ablo puede lo-
grarse reduciendc el precia. Al proceso eaonémico, lo forman emtonces, lap
gontimune y sentrelazadae actuacicnes tanto de Indole productors como con-
sumnidora ligudas por el canbla, la actividad pregente se relacicons con ls
del futurd por la propla esencia Jde la sccidn huznana; £€8ta, en efecto, ip
variablemanto pretends me jorar 1os condicicones de vida del maflans. EL hop
bre se enfrentn al futuro inclerto y depconceids auxiliade de pgu conotle
miento del pasade y de vu capigidad e comprensiin. loa preclos de ayasr,
que forcen parte de su conocimiento del pasulo, le sirven como punto de
partida pars intentar coamprender el futuro y con bame en @llo actuar., Je~-
guirexon hablendo de &sto0 ern lu sigueinte seccién,.
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ITue2+ Oncilacicones de los precios.

"Cualguiera puede convertir a un lorm
en un sablio cconezinte, todo lo que
dabe saber son 4dpa palabras: ofertm

¥y dezania.*™
Anfnino.,

la econcmis de mercado sclucicna el probleza econézice: qué, céac y
para quien produedr, mediante el mecaniasmec d2 Lo precica; Gue me acomO-
da giarinrente & las variacicnas constuntes ¢ interdspendientes entre sl
de todoe log 9ledenton Sue intervienen en 18 naslcsoagibn Jde lon recursocar
coatos de produccidn, beneficics y precios proplazentes dighons, Cooo axe
poniazoe antericrmente, los precics se filan de acuerdc con la relﬂcién--
exiatente ertre le cferta y 18 Zc.andsn, nflurenls o 35 veér en Sierto ma~
do, sobre acbae, princiralzente en los ajusies lel mercado i largs placeo.

n

Cuando 1a gente necesita zayer cantile de clertm cercancin, ewvtd dispueg

ta & gastar peayor parte do su inzresc por gonseglLirlc, lo gual provoca -

que el precio &subs, autentendo l:i:x tentficics de 108 Sue rfabprican dicho
producto. Como mhéra B obtieRe “BYCr provecnc Jde fatricar este articuloe
Qque Otros, Be Atraen predulteorss haclea ests regocid, y l¢a cfereontes que
ya 1o fabricatan aunentan su prcduceldn. LI increcentd expericentalo posr
la cferta reduce cl precic y el ~“drpgen Jdv venefliciog, 422 terrinan por =
deacender .1 miaco nivel general egcpnaiderandc 1oz rivsgcs respectivos-
de las otrae industrias, Por supueste Jue, ruede Jarge el coeo Je guo dip:

cimuys 1a demanda e l1a m.rcanefua en curatiln, 0 a2 fe Sfrezca tan abun~

dantemente Que su prec¢iu Jescienlda a4 un nivel ral 4u2e tu elaboracién o=

torgue cenan beneficios wn relaciin 4 ioa 2¢ & o proficees, e inclusa,

L

5
podrfa incurrires en pd:didos efcxtivae en wu futricac:in. EIn este caeo,
1ne enpreane perrinslen, €3 desir, lng rencr l.clentes o

ejufllar cuyos
[

contolr de proeducoidn aor Lce mds eleviice, rerdn ica ; 8clamenta

F
pontinuardn en ¢l merceac fabricandc -1 mencicnalo 2riicule, 102 enpresad

[
rics =ds eficientes Guec cpéren cen los £o0tlia o&° produccidén nds tajes, En
consecianain, la cferta f¢ c4ta -ercanciu deucenderd, s r lo xenoy, da-

Jard de auzantar,
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Los precics sc hollen determinados per i interacclin de oferta y dsw
mande, Eata Gltims depende bisicazente ie la intepaidad cop Que las pep-
Boras necepsitan clerta cercencie y por ru cepecidod jara cfrecer Algo s
cezhia. La oferta viens influencioda, ern bucnz meilda, por los gostos da
produccibng perc lc que e cobtAdd predacir une zerconcia wn el passdo no
rueds detercinbr—psu VALOr actuul, el cual depends de 1a reclente relpelbn
entre la oferta y 1A dersnda, Ahora bien, 18 cantidud preducida de uma -
merecancia estd en funcifr de lan ferspectivas (ue lct honbree de negooion
‘coneldersn respacto dcl fosto de jr ducsibn gue tel oercapcis tendrd en
sl futurc y del preclo de vents que Latrdn ae Tiiarle; desde luego, sstos
cdlculos infiuirdn en o cferta futura 3el producto,

Come mencicnAbances antes, Suando lus perecnut requieren mayor cuntidud
de deterzinadn zercencin, . Pripia Sefands ¢ieve el precgic del produstn;
6l BTento de beneficior que B¢ produce Tera ayuelloB jue lo fabrican. aw-
+izuls un inoramento én la produccidn, {trow empresarios btandonsn incluel
ve 1a fabricaclén de otrcr artfcules parsu didicarse 8 Lo elaboraciin de -
aguel que ofrece ruyorer gcarantiar, TlAritente, esto Hunenta la cferta -
dol preoducte, BL mismg tiefpt wue reduce 2o Se algpuncs ciros; el precia
de aguél disminuye, ptr contigpaziente, en relacifn 6 los pr cics de COtrma
cercancias, desaparcciendc ¢l eszimule existenie pars clincrecanto relati
vo de su fabricacidn, Je igual foerza, Ei clendinuye 1B desanda de algin ap
tfgulo, stanto 81 precip ccoc e) cenefacis .uc re obilenia ea su elabeCracifn
deacenderdn, por 1o gque su produccién declirurd, Teste dltioa contingeacia
48l pecanis=c de mercade ruchBs veced no ef Ttien coemprendidm, acuasdndose-
1e &l FTopio necdniimo ue prévets: eschsez: pTor gué -se preguntan Tuchos-
102 expresarios han de interruspir 18 fatricaciin de ios btilenes en €1 medE
to en que gu produccddr deja de rendir Teneflcics?. pPor sut han de gulsr
se¢ exclusivacente FOT BUS prepice interesest. ; Lué les ITplde fabtricar
ins difersntss mer¢hncias con TCic ra pelencial?. lae interroghntes ante-
ricres derivan de 1a falacie do ;resswni atenc:din tan sfic s una ipdustria
o mector miplade, perdlenit de vists & tcds 1a ecorncmia, o dicho en tax-
oings  del cenoaldc sfnii: consesuencii de ver ¢l Arbcl  nG repArer an

sl boeque, Haeth ilegBr w crertd Lizit., 2r negcusrio feurxer mbrigos,
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cazisas, pantalores, pan o cualgquier otrc bien o serviclc. Seria abhsurde
azontopar zercancias innecesarias, sipplemente porqué se puedo producir-
lan, mientres contensras de otrns recesnidndes mHs urgentes quedan sip ter
satisfechas, Slexpre hay un ¢osto de cporturidad per producir un hien.

El mecaniomo de loo precics cumple fundazentalmente t=en funcicnes= in-
terrrelaalonadae en 18 acclednd: En priwer lugsr, troneiten infcrmacidbng
easta funcifp ¢a csencial paru sue sc pueda ccoerdinnr las actividad econimi-
ca. Loo grecics tranaciten una gFuma wuy tastn de informacién aceren de -
1o gustoe, ia dippenibilidad de recursce, los pecibdilidaden de producceidn.
1a cegunda funcién coneiste en mnlentar u las personas pars que adopten -
loes métodos de producei’cn Zenof cOEtoOs08 ¥y otorsuen & lor Tecursosn dias-
fonibles leg unes qﬁs altumente evaluedcs, Ter Jdlsize, lea pregics cunyplen
la funciln de determinor yuien obtiene 4ud y cudrto, en decir, Ziptribu-
¥en el ingreso, Como se puede ghservar los precics Jan un incentivo 2 1ln
gente pAra distrivuir el ingrescr 8l lo gque una perdonu reclibe de ou nesi
vidad nc depende, epn Bbrciuto, de 1o gque hace; ai Loc precioc ne defempe=
Ean 1B tercera funcién; entonces dificilrente hobsfa razén porn que lna -
peraopna ae preccupdran por 18 inforsleifn que lcocs precioas le tronswiten,
ni hay incentive pare que se Botud de acuerdo n diehn informacidn, In cop
traparte, ol su ingreso depende de lo que beee, Jde ls difcerencia de Ioa -
precits que regibe por vender s=un serviclozs ¥ Icr preclices que w2 de po-
gar por loc articulces que ceopra =204 derende d¢ 1a liferencia cntre inarg
poB ¥y contos, dende al punto de vipta de und cnpresa, ¢ de salurios y gur
t6H puUrs un trabejadcr, etedtera-, cntercec tendri urn poderoan incentivo
para tratar de poegurarse de Gue vende mue Aervigien en el e jor merca-
dec por el yrecio nds mlte, que preoduce cen el Ternco cortr ¥ ooue labrics
L0 Que ctras peraonhs estdn dispuectns 2 papar al prccico zda nls:r (6. -
wuizd lo mda sobrescaliente 2e un tigtenn de jrecios, sen 1o zaners en (ue
el Incentivo para 4ctusr en regpuceta o le  inforoacidn, weonpand a la in
furmacilén que cf truncmitidai Si el inesrese le wunn persona zmerd el olnmo,

. srabiie intemmpménte € o, rtr sul narrd de ecfirzarse”, ;rer zué Se tamn
ris 1o moleatia 3da butichr #l cexprader gue valde on oidn o mereanefa gue

el tiene pare vepder, £i sl hacerlo no tendrd nirdn tencficic, y Bsf & lo
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iargo do toda la cadera?. LB pran virtud del imeentiive tranccitide per

=edio Jdel mecanismo de precios nc €8 gue, necesarinmente, sea wdn fuerte,
yue otros tipos de incantivoc, ni que sean rdrs noble o buenc, sino tan sb-
+Q Ut e0 pertinente & 1B cperpcién eficaz del incepntivo, Ern ur aistezd
.de wercade, cada guicn puperviza su proplo desampefio y tiene un incenti-
¥0 pAré hBeerlio Adecundaxente: ls peraona que aplicu su yropic trabajo
a la produceiédn de bienes para ef wisma tiene un poderoso mévil pars labo-
rAr ardur y eficlientemepnte. El individua que arriesgun gu propiedad tiene
ue incentivoe para darle e)l mejor empleo poeibdle (véaoe meccidm V.l.). Si
usa M propiedad pare contratar A otros v fin de producir up bien © pres
tar un servicio, tendrd up fuerte incentivo pare supearvifar vl trabajo
de éstcs y, patiendo ecual er el proceder dcl propietario, gue puede recom-
rensirlas- o despedirlos, los trabajadcTes tendrdn un poderosc incentivo
para t3abd jur can effpiencis. £} consuzidor gue gasta Su ingrest tiene un
poder9ad incentivo parn gootarlo cop cuidado, y 68l sutesivacente. Porece
acr que ollo el Decanisno del mercad0 es capax de regular eficientemente
ia produccién y lop precioz. Este eu ¢n el fondo un probleza de conecl-
ziento: lndie tiene la inforsaciér necepirie pers controlar la economin
d¢ unfs maners exnaustiva, en cambio 1as seflales del mercadco cosunican lo
que millonen de personas caben.

lus negesidades aon 1R couna de lu Bctivided econbmics, pero es la cu-
wacidad de cade individuo ls yue percite sat.sfacerilas, Un cistems econd~
cice, fundezaentado éticacente en el sentido de que redpete 1o pRiurslezn
rLeiondsl ;o wollitivu de la persora, y er, consecuencio su lliberiad, serd -
aguel en ¢l cual ¢l hombre pueda producir, intercambisar y consumir confor
Ee 7 9w capzcidad oe 1o perwita, dentro d¢ un zarce &tico y legnl que rgg.

pets i3 wida, la livertnd y lu propiedud de codn personu,

28 importante Jeiidlar -por otru purie~, Gue en una ecopcni{a eguilibru-
i, und jetersinada jndustria ¢ secior ccuntiiico 381lo ypodrd azpliarse &
¢xrensas de otras induatrias o sectorea: eate fendmeno ne parifissty en
el laris ¢ muy larso plago, incluse cuande 1a eceonomin en cunjunto crece.
Ky debe perderse de vistn que en cualquier momento lea distintox factoren
ie la producecifn acn escumgs; exidten FiIempTe en cuntiindes limitnoass. For
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ella, una induatria soldmente podrd ampliarwe dosviando hacia elle fmcto
raa productivos, fque de otra suerte, pe emplearimn em industriase distin-
tas, Cuondo alguns industrie restrinje o dejm de saumentar pu produceids,
Ento no significa necesariapente que ge haya coriginndo unt disminucifm en
1a produceién totml. En concreto, todo a¢ obtiene o condicibn de que pos
privezas ds algums otra 2O0A; lo8 propico costos de produccidn podrfan
dafinirge, en efonto, como aquello de qQue nos depprendsmos -sl ocia y lop
placeres, las caterias primin o fectorsem productiveos guscaptibles de mpli
cagiones distintas-, para creay 4l objetc fabricada,

Podenos dedualr que tAn esencisl e pure 1a salud de une economis di-
ndmica de jar morir las industrias agoncrantes, como permitis la expanesibn
de las industiriss florecientes. Aquéllas retlenen trabaje ¥y eapital que
deberins ear transiadades & industrise c4s présperas. Unicanente el mecs-
niszo de morcado s cmpas de reaglver el cepplicadfsimo problema de doel-
4ir con baotante precisiln, leb cantidades y proporciones en que deben -
cowbinmree los factorem productivor pars fubricar determinadaop biepes y
servialos 4que lap peraonas demndan. Estas ecuaciones, BupAments descon-
aertantas, se rasueslvean capl sutommticawents pOr ¢l mecenismg de los pre—
cios, beneficica y acstod de producoifén (Tj. I iden de que unpa savpomia
on sapuneidn  ipplice. sl arsciwiento sizuilikérac de tO0dod lus nectorou es
srreda, Para Que las nuevas industriae se desarrollen con ciertn rapldes
es pecsenrio que nlgunas de 1an industriss antiguns reduzcan mu volimen,

o hagta 8e lop deje porir. Es 1o dniom zaners de gque el capitrl y el tra-
bajo necesarios para 1d expanoién de lus nuevar i1ndustriss queden livraes,
51 me hubiera tratado, por ejwmplo, de comservar artificlalmente ¢l trans
poarte con trocoifn anicnl, habrismos reotardsdo el desarrollo de la indua-
tria sutopotriz ¥ todas los actividades que de ells dérivan; se habrin ra
ducido 1n produceifn de rigueza, retarddndoss el progress ecomémico y
cientifico, Aungue suene fuerta, ef necesario durse cuenta de gue coerin-
mos en un error pimilar, 81 tratar de izpeldir la depaparicidn de clruna
induatria, A posar de lo oxtrailo Que parerts, tan neceaurico es para lm on
lud de una econczia dindnics otondonar sniuimirias ¢ rectores Jdecadentes,

como peraltir sl crsoimiente de lus industrias florecientes. Ton equivo-
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cado em tratar de conservar industriass anticuadae cozp enpeflaras en man—
toner cétodes de produccién en desuco; en reslidad, son dom formaa de -
deseribir unoa niszces hechos, tcn métodos de preduceidn atrasados deban
ser suntitufdos ccnatantecentes per otrcs mds perfeccicnados, 81 e3 que -
84 deses sAtisfecer las necesiiales 18 li =e)cr manera posidle, con los
Rejores bienep y servicics que e=td 3 nuestro aleance rrodueir.

Mo parece que el mecénisze Jde los precics %a denpatradc su eficlencila
on la apignacidn de recurses., Creo gue en téruinoa genenralens ae le deba
dejar actuar, ain endbargc, habris gue c¢uldar las posibles rroagedias indf-
viduales que el proplco mecanisze rudiers acorrear; en concretu, pienso sn
la reuticacidn del foctcr treaba:s al pasar de Una industrie 4 otra; e po
aible que un tratajador capaclials ¢ entrenads en el mAnwvio de ciertp ma
Quinarie, tengn difjcultazes fara readacsingsge en ctra ndustria; ls cusl
1e pudiers ccacicnar pretlends rerccpales oo lc ccondmics. Sonpidere yua
8l pretendexos una econemfa al sarvic.o dei scsbre es necesario ssforzar-
a0 para minimiear lag provablez coneccuencias trdzicas del periodo de trar
slcifn de faczicrea produstives .« un FeStor Raciw ctri. )

Uno de 102 uaspecsca stbregalientens €l macuniems de precios ep su di=
ndzica: El valor que ¢l individuc atrlbuye o los diverscr bienes y Ser-
‘wicion o3 fruto de cooentdrea eleccidn, Cads future irnbtantes puede arigi-
nar nuevae cirpunjdtapelins ¥ provccer Aistincen congldersdcionse y velora-
eiones. En eote ecntice, no €8 la sovalidad ae ig¢t ryecigs 1o gue Jdeberia
llecarnos la atencifng -4* bien .cdieru fcrprends rrcs el que Eus cBcilRe
clanea no fueran suche chyores =:esde luege, hablancs e ure eqcnemia siz
inflagién, en donde lap VASLACLInEs La priCl.s reflopan ¢huzbtics en oA =
precics Telativog-, Lo experientiv coiiliana ner ilugirfe Deercn de 1A Ve
riebilidad de los tipes Je irserzanbic 121 reicsdo y, fin exnbergs, laB -
gwntop, cUBnac Be enfrentern cen loa precled, pretenden Slvidel ten zZanl-
fiesta realidad, Tl hezose cumlr, al cen€iduornr Lo prcaewcciin, el conma-
o ¥y lor precists, de mbnsds Yage [ cintradictorie, preoupone la rigidez
de éstom. Flensa wuv Lo nernel et el vantenirientc de ayuellos precios
uyer regiatradoa, cendenaric T.i-a variasiln <n los tipce de intercasbis
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coco ol se tratara de una accién ilogal, Tl ne ccmprender 1a Aindaoica du
la forwacifn ds los precice, pueie traer consigo una serle de controles
& log mirnos y medidas intervencicnistaw, supucstamente estabiliesderma,
que provocardn serics desajustes en toda la econamfa.

Ss disoutible si planteacisntc de que los praoios varidran untigiianeg
te zenos que ahora, Quizd sea ods 18gico afirmar que 1R integracién de
ciltiples mercodos lochles or ctrce Je Anbito rneciecrnal, 18 extensibn al -
drea mundisl de lag tronsacéicnts cercantiles y el naberse zoptado el ga-
cerclq pAra preporsicmar un copntinuo suninistiro de articulos de consumg,
ke sentribuideo & mipirdzar in frecuencle e irportancih de las oscilaglio~

‘nes de los precios, Zn €l pazauc, lod rétudia técnicos d¢ produceidn re-
sal4aban nde rigidoe & inverimbles; perc era, en camblo, zuche nmés irre-
gucar ¢l abdsteciniento de lcs aiverscs ;erzados Lacioles y grandes las -
dificultode: para wdaptar tdpidarente 1o cferta o 1las varijdeiones de la
dezanda {aH.pp+337-338). fFerc dun cuanic fuera cieria aguella Aupueata =
estabilidad de los precics ern épocap jasadaz, ellc no poldris enmascarar
18 cezprenfidn de Is realidad mctual, en Jdende las valeracienes cambian
¥ ios rrecices pueden fluQtuar incesantenents.

Resultan fdeoiles de cornpreniler lad fuejag Je lop pPErcORAS QUE Vel FUS
irmediatos intereses perjudicados por alysunh zodificacidén en loa prealos,
argumentando que el precic unterior ere m=ds justo y norzal. 35in embarga,
ccnviene tener pregsente, gue todu varincilrn en lca precios, al %Slerpo. que
Ferjudicu B unos, favcrece m ctreec, owsse iuvege, difiloente cpinkrdn los
tensficiados 1o miszo que lce perjudicadoen, wcerca de la condieldn natu~
ral de inmodificabilidad ce los preclos, gue en buvnb mecida en {nherante
a la propis Jdindmica de la econcnfm, Intlusc o nivel tipicanente huranoc,
i1d estabilidad de lcs tipes de dntercazbio es un crreoeptc vano ¥y contra-
dicterio: Bl deser de a¢tuay, o8 accir, el afdn per seloerfr nuebdirad acon-
diciones de vida, rermulta consuctancinl a 14 raturaleza huzana; el prapto
trdiviluc centipuancnte caatia ¥ verfs, swulskndo vl oient tienpo sus vRlao-
rucionen, denecs y actuscioners {vlurze ieccilfr 111,407, in el curade de la

accidn, nada es permanente, exCeptc 18c categsrias praxeclégicas (AH.p.

340).
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IX,}. El cambio indirecto.
"LOHD DARLINGTON,.-;qué partida de cinices soim
todosy
CECIL GRAHAM.~ ¥ ... squé eos un cinico?
LORD DARLIMOTON.=- Un hombre que sabe el precic
de todo ¥y el valer de nada.
CECIL GRAHAM.~ Y un pentimental, ml querido Dar
lingtea, ss un hoembre que dessubre valerss mb—
surdos, ¥ no conoce al precio real de ninguno."

Oncar Wilde
“El sbanice ds lady Windermere*

la reoria neceldnica del wvaler y de los precios, ncoa persite advertir cé
80 ls psrssnoal elecoién de cada uno, ees decir, sl que ne prefiersn cisrtas
QUBAS Y 80 renhacen otruw, estruoturs 1los precios del mercads an el dabite
del cambig: intarperscmal. lans pergonas actfian comc actoree principeles en
bian de sug propics intersses, E] bien intesperscnnl se dencminn cambioc in-
directe, cuando entre lap sercancias y servicios qua los interesados pretsp
dat canjear, ss interpanen une © ads medios de intercambis. La materiam gue
1x tecrin del camdio indirecte amaliza es la referente a lap raronen de cen
Jo que pusdapn dares entrs los medios de intercambie, de um lado, y todem loe
dexds bienes y ssrvicion de otro. Les tecremas de 1a teorian del cesbie indi
reoto ss aumplen imdependientements de los medios de intercsabie utilizados.
Cusndc nn medie de cambie oe hace de ua0 cemfin ss transforss en dinsro. Ahe
e biwn, sl conoepto dinero es de vages centernca, por implicar una condi-
cién de por ol imprecism, como lo es la de "uno comdn® del correspondiente
medis do intarcambie, Histéricamente ese han casoos en Gue regulta dificil ao
ber ai el medis de intercambie de que se trmta e5 © ne en realidad comfinmen.
te aceptado y utilizado, Esta imprecisifn sin embarzo, en modo alguno afec~-
ta al riger y certera de la praxsclogis, pues cumnto del diperc &sta predi-
os lgunlmente puede deciree de cuslquier medio de intercembie, re recurre a
1s existencia de¢ un mercedo es el que eséla habria cambio directo; bajo tal
planteasiente, el dinero no existe: oclertoe bilenes ¢ eervicive scn cambin-
dos, mediants sl trusques por otros bienses o servicies (vémse socelédn III.L.)
Seria una grave eguivocsaién sin embargo, =l ne sdecuar ensts primer planten
misnto, cuando d¢l camblo indirecto ss tratm,
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Grave equivocacidn ~gue aiin hoy an dfa subointe- ... fua, on ea-
te ssntide supaner que el medio de intercambio congtituye factor de
indole neutral. Ccon arreglo & tal tesis, o dnico que diferencio sl
canbia directe del indirecto eBtribarfa en 1la utiliencibn del dine-
ro. La ipterpoloeibn de la valuta eén la trunsacciln para nada pare-
efn habfa de afectar a las boapes fundamentales de lo operucifin. Nao
od, deode luefa, que st igncrara que la hibtouria ko registrado pro—
fundns mitacionesa €n el poder adquisitivo del dinero, ni tampoco que
talen fluctuaciones provocfiran fracuentemonte graves ccnvulaignes -
en todo el sistema dr intercambiow., Se pensaba, nin echarge, que di-

chéa fenbzenod constitufan supuestos excepcionalen, provocados por -
medidin inoportunas; afle lo moreds maln podia daor lugar a aimilaren
deaurraglon., Ello, deagraecisdamente, pupanin incidir en el erppor, -
tunto 81 abordar las causan coumo los efecton ds dickns fluctuacio-
nen. Crefase ticitamente, que loo cambies del pod r ndquisitive ds -
1a noneda nfectaban, por Jgual y 8l mismo tiempo, o los precios de
tcdos lan bicenea y nervigiop; ol pito de la neytralidad econfmica -
del dinero aboca, indudablemente, & tal conclusidn, Llegboo,en oote
sentida, 4 suponer yue cabis estructurar la giencia cataldeoticn en-
tera sobre al cambiso directo., Una vez logrado esto, bantaria, para
copplatar ol einteca, €on “"aimplemente innertar' lor concepton dine-
tarios en low corraoptmdientes teporemns, A tal dipneraria acomplemsn-
tisailén ddbane cnonpw trascendencim, pues paracfa gque no habvfia de -
varigr sustancialmente ningmno de los conceptop fundecentaler y la
misién enencial de la economfn confietin en annliznr el cambta di-
recto, Aperte de tal exdmen, 1o wADd Gue podis interesar oru el cBtu~
diae de ias problemus nuscitados por 1n moneda 'mala”. (AH.pp.3l4-315%

Kuchos scongnimtas, con bmae en estas pootures tebricas, olvidormn oa
ri por completo.ia truecendenta tocdtica dol cumblo indirecto; problexa
gue abordaban de manera wsuperficial, conslderdndolo mero apéndice de sua
astudios bdodeos. A finales dal siglo pasado y prinecipleoa del presente,
lans guestiones del caibla indirecta habfon sido relegndns, existiendo tra

tadoa do geonomin que ofle de pooadn aberdaban la velute, al dinero; y
integrabon lof temas exacinaxdos cn

tocria monetaria y del crédito de-

hube textos oobre woneds y banch que no
¢l ocopjunto del sinteza catdldetico. la
Jaba,en aquel tieapo, mucho que deasear. En 1lap universidades anglonajonas,
exist{an cAtedras meparadas de econoxfa, de un lado, ¥ de moneds ¥ banea,
de otro; adends, en casi todas las univeraidades wlgmanae cn particular,
sepuidoras incondidionales do 1a5 endeflunzas de la escusla histérica, loa

prablemas mopetarios nl sigquiera gse exatinaban (AM.p.315)(8). Como vere-

zon mis adelontes, va & per wda gue justificaoda 18 admirnciba de LVises an-
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te las cencicnadas ousstiones, ya Que, precisamente por variables conetms
riss em que €1 tretard de explimr tento el proceso inflecicnaric, eel oo
@0 18s fluctuakaiones ecconfdazican,

.

Ea indudable que influencias de Indcle pelitica contritbuyeron o
que Be descuidars el exdnen de lcos problecus atinentes al cambio Ain-
diracto. No quer{nn 1lae goentes abtandonar agquellas taesis segin las =
Guales lap crisls eontituyen mal tiplco del oistema capitalista de
produccifing resistianse & adritir que tmles percances eran Iruto s
clusivo de los manejom Je enos bidn conocidos A&rbitriatas que prete
den vebajlar ol interds nmediante Is expanaién crediticia, Loe clt.d:&
ticos Je socnomia rmds de moda consideraban "poco clentifico” expli=
car la daprasidn come fenbmens rrovocado "exclusivacente™ por acme=—
cimisentos ocurridos en la esfera Jel dinero y el crédito. Hubo inely
80 Quienens eptudiaron ia hiatario Ju les ciclioe sip uludir slguiera
& las cusstlcenes menetarise. (AH.p.305 octacd.

¥uy relacionado con la anterior oita, ¥ anticipdndonos 8 su critica de
la varaidn pda aisple de la teo0rfa cuentitativa del 2irero, asl coco tame~
bién, preludiandc, tantc dal monetarisrc actual, oal como u 1 Moderna em~
cuela da lag expeciativar raciopales, 'ises n:oz Jdice: :

+ee Con 8) pasc del tiezpo lcoa econvciszis Bivirtiercn, ein eabarge,
que algunos de loa rdm troacendnetales y abdbiriscs probleros catalfe-
tices surgfan rrecitsatente en 11 ecfern del contlo indirectc, resul-
tando por fuerza incompleta teoda teorfa econdnlcon qQue deagcullars di-
aha pateria, =1 que los investigndores conenzdran B preocupBrae por
tcaad tAlep ccmo el 4¢ 1 proporeiopdlidnd e tra sl “tipo naturael®

¥ el "tipo conetaric” de interds; rl juc zZe concellsra cada ver mayor
ippertoncis & la tecrfa dipsraria lei cicloc accrfmicc y el gue 8o re
chazaran ya por dogquier lus dogtrinav ..o sdyenfan la simultaneidad
¥ 1a upiformidad do las mutaeleonorn rosl-trudas pos 12 coapacidad mie-
Quisitiva del dinero, todo elleo evilenziabe Difn a lae glaras que ho
bia aparceide una raeve teplencia en el pensailientd ecenbmico, Eaps
mievay idean no ruponfan cira ceosa, desuae luege, gue €l continuar la
obra glorioeasente inlciadn ror Javid fume, la coeivia =zonetaria ipn
gleca, John Is2are till ¥ Cuirres, (Aﬂ.pp.jlﬁ-ilﬁ).

Es fundatental compren: r dentre ¢ la eecnivla milsliea, el camdio in
directo y el papel yue Jesecpelapn 1c3 rnodics de intercactio, capaces de
sodificar toda 1s estructura ¥ 1t iind-icas ecenfmica, Tcmp zds adelante
vorenos, en un merentc deter:ninaas, el dinerd £w ruel: ccnvertir 2n un
slezenta extrafo yue astere tcic ol mecAniand Jol mersade, prevochndco ag

ges figticiop, la subseguente depreciln, irzsjustles on lcd predicy de loa
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factores produoctiveos, inflacidn, devalumciones ponstarias y toda una
asrie de fenémenos econfmicos, -sociales ¥y hastu peliticos y moraleg na-
da envidiables.
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* ITede wm actuscidn emprecarial y ¢l mcldele de gire uniforme,
“Toda aufirsacién breve on sconomin sm

falsa, excepto dsta,"
Alfred Marshall..

Fara nuestro econvmista austrinco, el estudic de le aceilp humann se
debs abordar teniendo bien presotite que sguélla apunta slempre hacla un
entmdo que, conBegulde, puprimirim o vedarfa una actuacién poaterior; ¥m
sep por haber sido suprimido gualiuie¢r zalestayr, o porque no es posible
alivier on mayer grado el provalents. la acclén per tanto, de por sf, -~
tiepds al catade de repopo, B 1% supresidn de ia notivided (AH.p.179),

Es necosarlo comprender lo anterior phra astudisr }a teoris de los pre-
giopr loa pergonas contirubirdn irtercaszolande rroductce en el merctde hes
ta que nadie gren pcder zejorur ~u bienevstar tediunte wlfuna otrd Bctul=
clfn, Bajeo estas gcadiciones, a loa comprederes ypotencimles dejan do in-
torenarles lcs praciof scliditedos por lea ve. dedorens potenciales, y la
misro pucete B la inverau; ya ninglno tronczuccifn juede ser sfegtunds,
D¢ eatn maners sursirfa, un catnidc Jde repoBEC reul, Que per otra parte apa
reae repetidamente: cusnic cieyrs 1w Jolex de valerea, ror ejomplo, los
agentas han cumplido cuantas §rdencs al precic vigents del mercado co-
bria couar u vparar..ﬂun dejade ¢ vend.r o de cooprar g3lo aquellce pos
tengiales verdedoros y corprudorea que, resjectivacente, estinman demanin-
do dnje ¢ decasindo alto el preelo Avl rercudo. Zoto nlmre se pucde deglr
de cualguier tipe de transaccién en ls aconemfu Jdo mercedo, lu cual en -
gonjunto podrim ser viste €omo Unn encrme Jush 3¢ centrataeldn, en le que
me reasliran todad aquellaa cperucionev mercantiied Que 10f intervinientea,
& deterzinadon precios vigenten, estdn dispuestca a aceptar, luevas tran-
sancianes podrdn ver reslizutas cuant® camblen las valoraciones peraona-
les de las paArtes. Zn modc nlgune o pientd qgu-al entado de repcec haye
de perdurar: la calme se depvantcerfl cuandt vurien las acoentdriens cipr-

qunstanciae que la provosaron,
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ni haboimr del estado natural de reposo, resiringimos nuestrn atabn-
aién & la que somentdneazentas acate 3¢ suceder, desentendiéndonos de lo
Que an sl préximo instante © maflars scontecerd. Nos interasamos 8810 an
aguellos precice que sfectivamente, ern luy ccrrespandientes compraventas,
tusicn pagsdona; adle importan log precios vigenies en un inmedimso pretd
rito. Ko interesa oabay 83 les futures precios aerAn lguiales o distintoa,.
Es importante aubrayar que el estndo patural de reposn, ne 0p uns Cons-
truccidén izaginaria, sino una depcripcidn real de 1o gue scantece, aQn -

freguencia,en todo mercadc, & esie reapecte, Jiflere radicalzente de la

conatruccidén inaginAriu que alude a4l etindo Iinkl de rapdstc. Emx aste mom

xente podriezom preguntarnor: (uwué factored puecern depatar uwra tendsnoia
8 la variscifp de Ioz precics?, A dinde nce cconducird dicha tandenmin,
an tonto se vaya agetande cu furrea (npulszcia?, ALZuncf eccpnozistas han
llusmado preciv astural, ol grec.o cCrreapcrdiccte & ese futura eotodo da
reposo; tashifn se le 1A llezade precic eotdcicc; min anbargo para eviter

ecnfupicones es mds converniente hutolr de precic finnl), aludisndo precisa-

gente B un cetado fipal ge repeio. Tute witwde Finsl.Jde reposc ep ung -

construceidn imaginaris, en mode alypune deseripeibn de la realidad; ya -

que nunco podrd ser alconzado. Antes de gue lleguw B per ung realidad, -~

fagtcres perturdadores forsosanente habrdn de ourgir, Pero rno hay cds re

ruginar it esquekt, pavr ¢uanto ¢l norcado, tien-

pedla wue recurrir a es¢
Zstaloy hablando proplacente de 1m

dae hacla un emtads flnal de repoco.
dindpica de la economin de Tercade. Yises pes explico detaliadamentar

i precio Je mercadc sa ur fenlmenc real; ez wjuel tipo de cambia
8) que efectivamense realis&rense <pe ucloner, El precia finsl an =
cambio, ef in precic nipotética, 109 precicl Jde cercado conetituyen
realidades histbricas, resulrando, por tanto, pasibls cifrarlcs con
axactitud nus’erica en Jélares y centavos. Bl precio fiopl, en cag-
biv, =810 puede mer contetlido partiendt de las clrcunsthAncoclas nece=
Bariss paAra gue ol mivho ardrezca, No pucde per cifrade pd on valor
runéricd expresaleo on éralncd Ronelarigs nl en cantidadea olertas
de ctrte bienva, Nunen epul.ce @n i mereado, I6s preclog lidres R
cda goinciden con el precic final cerrecpendients a la eatructurs de
mercado &4 1o sazdn provalents. Aharu bien, lu cataldetice lamenti=
blerents fracesarfa en fus intentcd por resclver los problemas que
la deteruipacién deé Jos prezior suselitn, a2f Jetculdase &l andlials
del precic final, Pues, en ajnella risvi estructusg percantil que
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enpendre el preacic de mercado, eatdn ya opermndo lpm fucress que, o
travéas de mucesiven coambios, alunbtrnrfan, de mo sparceer nuavas cir
cunstancias, el progio finul y el eotedc final de repcao. Quedaria
indebidanmente reotringido nueatro andlinie de la detimminacién de -
1o rrecics s noo linitdrazos a conterplar tan £élo leos momentds
nieco precloa da gercade y ¢l astadc patural de reposa, oin parar -
cienven en que, en e} mercada, emtdn ya operando facteres que han
de prevpesr sucenivosn caxrbied de low precics, crlentando ul conjun-
to mereantil hacla distinteo estndo de repowo.

Bl fendmenc con que nof enfrentumoe estribs ¢n yue las variaacio-
nes Jde las oircunstuncifac determiradorano de log precigs po producen
de zalpe todos sus efectovs, He de transeurels un elerts lupso de -
tienyo para gue definitivanente su cgpacidnd quede agoindo. Desda -
Que uparecs Ln deio pucve hastha Que ol marcrde Juedn plennzents -
adaptado Al miszma, trandcurre cierto lapso temporal {Y, naturalmans.
te, durante ege tivzpo, cosmienzen f Retusr nueves factoren.} AL -
abordar los efectos proplod de cualguier variacidn 2e aquellinos eir-
curstancing gue influyen an el mearcedo, jamde debemop olvidor que —
contemplamce eventops sucesivameénte encndensdows, hechor que, eslabdn
trup colnbbn, van aAparecienda, efcctop sacalonados, Cudnto tiempa
transcurrird de una a4 otra aituncién, nodie puede predecirla. Indu-
dablemente, £in exbarga, es que, entre una y otre, ha de exintir un
gierto lapse temporal; pericdo gue, a vecen, cabe pes ton corto que,
on la prdeticn, pueda deaprecinren. (Aﬁ‘pp,331_332)_

Lo imaginaria conotruccidn o soquemn del estado linal de reposa, mir-

ve pARra trator de comprender la evoluclién de las circunatancian o condi-

giones del mercade, reowltande la tragcendenols del factor tiempa en la

econcrin. En 4ato be diferencia Jde Aquelle otre imaginarim gorstrucclén
que alude s 1 economin de giro wniforme, caracterizadn ypor haber sido de

1 zisza gliminads el fagtor tiezpa, cupaniéndone ipvarfables las circung

tanciss econéepicas, de hecho concurrentes, en un determinado momento,

eae L3 economin de giro uniforme ep un esquems ficticio en el cual -
las precioa de mercade de todoo 1og bienea y perviciaos colnciden con
los gorrespondientes precios finalea. Los precloa ya no varian; oxip
te perfeocte entabilidad, El mercrdp repite,uns y otra ver, idénticasn
transaccianes, Jguales cantidades do orden muperior, siendo chjeto

de jusm wismes manipulsciones, llegwn finalmente, en forme de bienon
de consumu, 4 108 copsumidorea que con eilos acaban, lag circunstan
oiae dp tad perende jandp varfan. iloy os lo wisso que ayer y pofidpa
perd igusl a roy. El sistems estd un movizlento conatunte, perc nup
ca cnrbim de aspecto, Evciucicna invariablemente en torno o uUn ceén-
tro fijo; gira unifcrmemente, El eatnde rturnl de repoan s tal eco
nceia re perturba ¢ontinuazante; ein eobargn, reapareca de inmedlu-
to tal y ccop primepdmante me presentd. Zon conotantee todas laB =
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gircunatancisas operantes, inclumo uquellas que ccacionan esos perdo-
dicos desarrreglos iel eastado nutural de reposo. Por tante, leos pre
cloa -llepados gemersalmente preciop #otdtl o3 o de equilibric- per
nanetsnt tambidr constantes, [AH.p.181).

lo debe confundiree le e¢concaln de giro uniforoe, con la sconomin ap-
thtica o econonia en equilibric estdtico. Tn &sta Wltioa, loa precics pus
den variar, no tiens pergse Jlarncs siecpre ¢l nisco aspecto, nl gire uni-
formements ¢n torno 8 un centro fija, El equilibrio estdtico puede modi~
ficarss, y pusds regraeur & otro equilibric, perc no sxiete ninguna rasén
pars que sea el zlesec de AnRten, ri las circunctanclae yue ocaciconan los
dewarregloa tienen que eer lka =iguks, Ferc dejemos Que Limea siga carso-
tarizdndonos R la sconamie de giro uniforme:

vse La nota tipica 2+ erta fzmaginaria ccnetruccidn es o) habersas eli
minade eltranscurss izl tie-pe ; la 8iterseidn incesante de los fend
mencs del mercado. ! 11 cferty ni 1o levanldn pueden, on tRl -arce,

variar. 56lo aquello® candics que Nt influyen pobre los precice aon

inadoieiblen, Wo agz preciad suponer que ewna ipuginario oundo haya ds
septar pablade por hootres lraortales, que ni envelecen ni se repro-

ducen. Cabe admitir,zcr el contrapio, que 4aler gentes nacen, creqen
¥, finalmente rueran, fiexur: y cuanic n¢ '+« Todifigue ni la cifrea -
de poblAacifpn tetal rni 2l rdroro de indilsicuor que integra cailus grupo
de 1lp misza edpd, I €88 aupLeple o varisrd la domanda de nguiellas

biensa cuyo consu=o efectlase sSlc en Jetercinadea 4pochas vitales,

peae 0 que no serdp laE TLIENAD he: ALNud liaf jue provoguen la carres-
pondiente denanda. [Ai.pp.3"3=3213}).

Jends he existilo esta cupuests sccrormie 2¢ Fivo unifcorme; os sinple-
mente up nodelo que pirve Fara contrastar 123 rrobleras que suscitan 1AS
variaciones de las circusntarsian cconénicor y exuzinar el cambio Iirreguw-
lar & incosnatante del r=rcado, rr un hipctftico esquema, dentro del cunl
precisamente £e ham elisiznass cetss carsetéricticnez; y caya utllidad ra-
uide eon poder analizar las ~utec.ones ecchifrmicas, T1 guerenos estuiiar '
los gomplejom complejor Teelirence jue 1o weciln lmplica, ¢ necegario cop
afderar pricero lo nusernsin Je T.ac twniic, rar. deoradc, en forza alpla-
da, introdueldr en oI BRIllaiz Jot pelpatde 1UITIC CRpAg 26 FrOVOCUS FZpe=
effica varineldn caya i5-sPIaREis € tracecudcensia pedremig enténces =0n=
texplar, suponlendec ‘pear.ale® las rsstinter rircunstancias, o detezon

pindimizor loa BeRY.Cloe .Lf SMRZTIA Leacinrla tonptrveerdn puone lfarpnos;
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explicar 1o refearsnts a 1n relaaién sntre 2ot precios de loe blensa y 1xx
precics de 1los factcrea productivos, y ayudarnos & cosprender la actun-
cién eopresarial, 531 como vl tignificudo de las pdrdidna 3 ganancias, eno
wn nodelc en el que ningune de diche » yenliladea pueds darss, Clare que
el modelo des rotacién uniforme munca podrd durss en la realidad; esa mds,
nl slquiera puclde 24r 1llevado a sua Hltiman consscusncism léaglicie, ".es
¥a gue es ipmpoeible clinine: do wra <corowte 47 }chﬂdo w i figura dal
snnresnria oo (AHsps3B5). Loz diferenien figtesres de lw produccién no
pusden reuniree eapentdneanante Jura engendrar el bien Jdo que se trate}
o8 lopreceindible jora ¢iln 1o irtervencidén e wn agente wue cocrdine lm
produeeidin, Rlinirsndo a! ¢z feEnric, §iERp.TECs Lu Suur-g Lur Ducve AL -
Rercado, Tl esquema de la ceocnopfe de girc unifcorme ce ecples en ol rao-
pamiento praxecléglice, cuno nefs Lerrunisnta intelectunl, a8 cauen de la -
Incapacidad hunoens pore ccncebis srntalnente €l incesanue fluilr de la -
gccién 81 ne ep centrastinuclico con wna fapotéticn quietus perfecta { AR,
Ba1031) W

la acelidn o necegarianente cunblo ¥y el cumbio izplico B su ver, pa-
cuenoiw temporal. In 1a vecrnemia e gire unilferce, rin exbarge, se hanm el
minasdo tante bl caobie ¢okc Iun pDucesdén de meontecimientcs, La octuacidn.
hununa conlleva la eleccidn, hebiendo e¢i intirecado Je onfrenthrae siem=
prea con la incertidumbre del fusuro. Ferc ¢n ol vequeams de giro uniforms,
sl future Jdejo de :ep dncicerto, pues el ranann serd dpual o) hoy scnocido.
En aate inveriable 2040012 60 puvach Luber Jnaiviiuos gue (5CO0gWnR © pPre-—
fieran, que acierten 0 ta equivigyuen "... 032308 per ¢l contraric, mnte
un zundo de sutbzatus oin elew nl copasidad ae pensdr; nc se trutk de uga
socicdad humunn, sino de upa agociaziln Jde terzitar.” {Al,p.3B3).

Ctru deficienclt gruve uve fC.wlo ds 1o ¢oencnda b0 -ifc unifeips, con
siste en que tdeitarente eupcne Lo exlutencia L2l Sinero 7 del cex¥io ip-
directo; Zisus sorprendide nc ceients éuto, 4l tlexzpo 4ur critica seveom~
cente 8l supuestc do 16 reutralidad Jol dinerc:

aee ARora blen, guué olhar o Ains:e yosrfn exiftir en eae ieaginaric

runte? Jafo un répeinen e, 13 cuml ne oy astio, s ipgertiduatre -
ecn respecto & futurc lesararéce y cunsccuentenenie nadlie necesita
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diepaner de efectivo, Todo 61 mundo sabe, con plens exagtitud, 1s
cantidad de dinere tue, an cualquier fechh futura, preciserd, [as
gentas, par tanto, pusdch preutar la totLllded dc sus fondop, olem-—
Pre ¥y cuande los corrceporncienter créiftor venzapn rura ln fegha an
que 1oc interreandcs rrecisdeen de) xurrr.rio corrcapendionte. Supane
pumoa gue 8dlo hay monedd do ura y .ue cadsic un dnigo bantoe central.
A) ir pregrepandc le cconcmis hacia 0l girc uniforme, tode el munde,
taptm 138 peroonad ipdividusies core lag jurf{dices, iris reducisnde
poco ¢ peco mus saldes Jdo pugeraric: lag sansidades de ore asfi 1ibe-
redas aflublzrien hnecla inversicars no conctaciun {induntriales). Cusn
do,fipalmente, fuers alchnzns. el oothno M cquilibric tipico de im
egonamin A8 piro uniferne, yo nwdie 26reescvuria dinere en chja: al
oro dejerin dv emplearse & efvctow ronelurics. Ias pentes slmplemon—
te ontentarfaag créditos contra &) eiudide bance central, erdditow ou
yos vencigientus verndrfan suceeivamente a cclncidir, en cusntia y é-
poca, tdrr 268 Je Jun  ctligocionsn sur lor imtereoador tuvieran {ue
afrentar, £l bugeo, por su pirte, tampoece neceglturia, conservar re-
servas Jdineraring, y& uue lau pwrar totaler yue a dlarie habrin gue
R papgar ccincidirian txwctemente cun Jas cantidadep tn £l ingreszdus,
Tedan las tranmaceionees podrfan precticarse meliante oeras tronsfe~
renalrs, sim nesenidnd de utilizur =etdlico alguno, EX "dinersc”, an
tnl caee dojarin de utilizarye ecorme medic 4o intercanbloy ya no se=
rfn direro; copmtituirin alcople nusorpiric, #UER(E ¢ indeterminuda und
dad contabls d» cerdoter vago ¢ indefipibie, cardeter que, 3in embars
gof 10 fontasfo de wlguncs reonomirtns ¥ la ipgnorancla de muchos pro-
fanes atrivuye erréceprents wl direrge. ia intercelucién, entre compra
dor y veéndedor, de erte tipl Js x&;.ut)nﬂtu susiricae, para pads in-
fluirlae ep 1o erenclu de Iu cyperacifng o) dinero ¢n cuvetién seria -
neutrs top rovpecto o len ncvividuler ecurdricas do laa genten. U
dinerd neufro, ain embarso, curvew e rentildo y heutn resulta inecon-
cobidle, Pe roourrir, an oste zeaterin, a6 lu torge terninologfa que
actualmente sucle empleurse ¢n nuchor modernos gpcriics econdmicos, ai
riamoe fue ol Adnetrc es, por fuerze, ur “fucter Jindrmigo“; on un sin-
tera “aatdtiec”, el dinerc tc esfusir, Und ecunorin de amercade sin df

nerd condtltuye, por fuerwa, tded fntlaurense centradictoria, (AR.pp.
386-387).

El csguezn de una scencmin de giro uniforsze es conpletanente irredl, -
CGomg habismop dichc, la actumgiln humknm, b3je esmts sistemn, desapareaarfia

El confclents y voluntaric notunr del irndivisuc ruelernl, deseoso de Aupri
mlr su propip malestar, viens L ser sustituildo por rescclones autondsiran.
AL smplearlo, em precinc recordur, Que ne nueetra tdalicapents aqualla ten
dspcia implicitm en todn aecibn, referents 3 lnatAurar Lr equilibrioc rfgi
dc 8 inmutable. Pretende tanbidn contrestar a ar rurde viviente en el que
ray agcibn con up mundo inerte @ invaricble, Tal contraste rics EuGLLTE -



50

que el enfrantarss con un futuro incierte y deasconocido -¢ sea, especulAr.,
es caracteristicc de todo tipo de sotuari qQue la pérdida o ls gapnancis aon
slementor caracteristioon ds 1s scciém, {ua 1la accidn ex movimisento, Mismw
llama sscusla 16gica &) grupo de sconomistas que han asimilado eatas ideasa
fundamssntales, en gontraposicién A aquélla otra qQue 41 dencmira epouala ma
temdtica, 1a cual ha olvidado el papsl fundamental del individue gus actda,
provocando con alle una snorse confupidn tebrica en el dxbito econémico -
(Vémaw swccidn I.4).

++s {LOM sconoaistar matemdticos) no quiersn ocuparss de esas aptuacio
nes que en vl imaginaric e impracticable supusato de Que YA no apare—
alersn nuevos datos, lpstaurarian uns esconomin de giro uniforme, Yre-
tenden hacer cCafc omino del especulador individual Gue no deassa implop
tar ung esconemis de rotacién uniforme, sifio qQue acpire a lucraree Ac-—
tuapdo coxc nsjor ls convengm pars conquistar el tbletivo mRiempre oper
geguido por la aceiéa, suprimir el malestar en ol sayor grado poaible.,
Fijan exalusivemente au atencién en aquel imapinario estado de equilis
bria que sl conjunto de todap cans Aptuagiconse individusles spngendra-—
ria si no se predujors ningdn ulterior cambio en las circunatancins -
copeurrsntes. Tal ipaginario equilibrie 1o deacriben mediante perien -
simultdnean de ecunciones diferencialen, No advierten que, en ial ai-
tuaoidn, y= no hey accién, sizple sucesidn de ncohtocimienton provocd-
dos por una fuerxa mitiea. Dedican teodop mus esfuerrxos u raflejar, me
dizante sfmboles matemfticon, divarsos "equilibrioa®, ep decir, mitun-
claneas en reposo, auassncin de acoibn, Lucubran en tormo Al equilibrie
comd Bl sa tratura dé una renlidead sfective, plvidande que oa un con-
cepto 1{mits, aimple herramisnts mental. Su labor en derinitiva, no e
nip que una vona manipulacién de nfiadbelon matexdticos, pocbre pasatiem
po Que no proporciona ilustraaiém Alguma. {AH.pp.3B7-3886]).

En el imaginnric sistema de unn economin de gire wuniferme no hay lugnsr
para la Bactividad smpresarial, precisamente porque en e2e¢ modelo, no exis-
te cambio alguno Que & los precios pueda Aafectar: ahi nadie es empresario
ni eppeculador, For sl contrario, e 1o economia verdadera y funcicnante,
sualquiers que actvia te convierts en eapreparic y sspaculador; ya que BCTu-
nr implica especular y el resultadc de la accidn es siempre incierto. Lo
mant srior ¢ verdad no 8édlo en la economia de msronde oino en toda economia,
sen émtn cooialista, o Be trate de Robinadn Crusce,
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+sa El sconomistn matemdtico, en 2u desec de eatructursr le clencia
eaonémica Al node d# la cecAnica newtoniana, aplicando siempre pro-
cedinmlentas putazndnte ndtemdticos, plerde de vieta, al final, el d-
nice y verdadero objetc de investigucidn., Jeja de analizar 1la acailn
humana, concentrdndcoae en ol examen de ininisado zeganismo actusdao
por miatericpas fuerzos, ia- 2unl?e: nc oecae pracionalmente estudiar,
No hay lugar, desds luego, &n 14 Inkginsrfi construccidn 4¢ una eQo—
nemin de giro unifsroe, paru ¢l emprepuric, ©1 ecencmiste ocatendtieco
gustosc prescinds da 41, pspcansa cntocnces,ruestro estudiosoy no wie
ne ya que preocuparse Jde e8¢ inquleto intrigsmnte cuya intervencidn
una y otre vez lopide que ¢l agoudo, pera, izaginario, oistenon soonb—
mion que el matendticgo eatructura elcance ol ertndo Je perfacto sgui
1ivrio y absolutu quietud, TepdponiZes 4 talou tédricca el emprasaric
Por ssr un slezento perturbaldor, pues log precios de los factores de
produceidn no dependen para el econosista matecdtico de espoecificas
actuacions® humanae, =ino Je interucccifn de dor curvae,

Yo sdvierte deote, al truzur rud preciozas gcrdficus de procios y
coatos, que 8fle exjleundc urn cernln medile Je Intercazbio cabe redu-
elr los costce2 ¥ lom precicso @ cnntldades horogéneas, PErjass ani la
flusién de cresr que es gpceitle, 4un prescindiendo Jde eae comin dang
slnador monetario, que permite mutuBmense contrastar laa diferentes
relaociones de intercarbio exiztentes cntree los distintos factores de
produceién, culcular y ponlcrar coctor y precies. {AH,pp.1l018-1019),

Ra necesario desiacur yue puru Nises, nc aon 13 consumideres, ni tam~
pooa low preopiletarica da 108 medics de produecién ~tierru, trabajo y hie
neg de capital- quienee zueven al merc3do, Lo dindrica del mismo surge -
gracias u ln fuerea wue le dvprive, dpdler y ropesulative: enpresarias,
al tusanr el luerd perscnal en lnr diferencinas de preclos, loo tapresa-
rigs sntdn al pendiente e tods rcelible fucnte de %eneficics: ccoopran den
de y cuando ccnsideran gue los rrecios cstdn aensdinde tajos; venden don-
de ¥y cumndo estican qud lcr precicg ..tin le 32ismdc nlicz, Abordan 2 Los
pomsedcores de fantores e la preduceciln ~factures alespre duch500-, y Bl
competir por ellos, van provecenio el nlza de ru precisz hagia allanzar @
nivel zue corresgonda ¢con vl fLv.ufs rrelié crovieto para la mercancia -
que plensan ofrecer, Abcrder tars {n . 12 caudiaTiderer, ¢ lgualnente, la
cocpetencia entre 8allos huce bagur oz Frectof ic lic DPiepes 90 CONSURDS
an ol grudo necesAric pure que ruedapn fer vemiilar ias existenaias. Prasi-
sanente este especLlAr ¢ JutCu sel lucso, ¢2 la firrza jue tupulaa la -
0 Vohe eate

aemy -

produccién y aueve bl ne el LleFetiTae TV UTR RATAe,
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andluis, hemon hablado implicitamente de la fijacido de los procics de
lot fagtoren, perc dejexos que Mises nom explicite este punto:

Loa problemnos fue 1a tomria de loo precios de loa factores de pPro
duceiSn  eunoita deben per mbordados explennds agquellep mimmae méto=
doB parA analizar loe precicn de lor bienes de gonsuna. 14 operacién
del mercedo de estos Mitimos blenss 1a contesplamor deade don dngu-
loma, Nos reprefentacos, primero, una saituacidén que forrosamente hm ds
pravocar acteos de intercombia, situscidn que conoipte en que ol -
lsptar de determinmdms paracnasn pusde ear palisdo, en reagin en Qque
B¢ todoa veloran igusimente los gorrespondientes biapes, Suponencs,
despudp, uy estado de cosam en ol cusl no cabe intercacbia alguno, -
pues uadie crae posible mejorar su pereonml altumcién medimate ope-
raaibn mercantil alguna, Del mimwo modo procedemor ml gpmlizar, 1m
forzacifm de las precics de los factores de la produccidm. La sctum-—

aiép de dgiles smpresarios dessonas de Aprovecgir lan difersncias exis
tentey entre los precios de mercado de lops factorss de proguceién y
loa previstos precian futuras A« loe correfpondientes bleones de conouy
ma impulos el aorrespondients mercada. Digha fusres cotors se parali
zaria sn cuanto loe precics de loa fuatores cosplementarion de pro-
ducelén —descontado ol interéna~ se igumlmran con las precios d# lans
oercancias elmboredes y nadie creyers que ulterioreo chmbiom en las
precios podian variar ls situmcidm. Queds maf descrito el proceso for
mativa de talen preocios, sefinldndose tanto su ampsoto positivo, am -
deciyr, qué e» lo que lo impulsas, come su aspecto negativo, o pew, -
aqusllo que 1o haris detenerse, El aludide lado poaitivo es ¢l qus
enalerph pAyor interém. L& descripoién negativa, yendo & parer 6 las-
gontruceionen ipaginarias dsl precio fioml y da la sconomis de gira
unifores, no paps de Ser aocescrie sxposicidn. No som, dspde luega,
quinéricos plantesmisnton lop Qus nos intsresa sxuminer, Binc swoe
preplion do merceda & los que loe bilepen de orden wuperiar efectivi-
meate o8 compran y se venden. (AHLp.505).

Cozo as he vinto, Misan viene o resclver ~41 lgus)l que todos loa sue-
trinetp- el probvleps de e diatribucién por 1s vim parginal. Es deair, co
e valorar y justiprecisr ls contribucidén ds cads uno de los factores in-
tervinientew ap elprocess productivo; trétese de 1s tierrs del tipa que
fuers; del trebaja, sn eualguiers da sur miltiples mepnifestacionsa; a dal
cepital., Los factorss productivos quedan Justiprecisfos atm sresgla sl va
lor margimal que los conbumidores atribuyen & 1s dltims unidad del factor
evmplepsntaria sportade & 1a corrsepcndisnta produceién, o a es, cads uno
de dighas factores contribuye arconicoameate 8 1la producelén finel, orien

_tada slerpre s satisfacer, en detsrminddas circunstancina, las wmds acu-
aimntes neecomidadas 4e Lop eonmumidorss, dei modo mejor posible y de e
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forpa meuos contosa. Cada unidad de los diferentes factorea intervinien-
ten peraibe el precio corrsspondiemts m su respectiva productividad mar-
gimkl, ¢p decir, le mume diperarin que concordaba ccn la propim contri-
tucién Rl repultado final conseguido. En definitive, ¢l preoic de los bie
asp de consumc detsrmims el pracio de lon factorss de la produceidn {P).
Comp nos dice Misep con su habitusml sentide del husor, ilustfendoncs alres
pesta: "T.. Fo questis mids el vino de Borgofa Que sl Chimnti porque valgan
afs 1os vifiedom borgoSenes Que los toscancs. El plantesmiemto es inversor
por cuanto las gentes sstdn dAispuewtans & pagar més por sl borgefia que por
ahiaptl, los viticultorss mo tisaea incomveniemte en sntisfmesr mayorea
precias por lme tierrms de Borgofia que poer lss de Tosomna,.® (AR.p.928).

Ia produccidn y la distribucién viencn a ser Rafl, momentos encadesados.
las yalorsalicaes de lof pgompunmideores y 1= mabpiguismte devenda de loa sd-
Quirientsm detearmins los precics ds 1los biemes sfectivamente comprados en
wl asrcado. Tales pracios orientan la actividad productiva, alumbramdo -
nei & los pracios de los factores, o mea, los de los blenes de caplital,
lo# de los palarios y el pomto de 1& remtn o0 #) interés, Ia digtribuciém
de lo produelido se aleamnss por la vis del preocio de mercido de ada fag-
tor intervinienta.

Para cgomprender major 1lea fijmsiém 4e low presios ds los factores pro-
dustivos, contrastemos junto copn Mises; su uso o utilizacidn en la eco-
nomin ds giro uniformer

En la ipagimparis aomstrucelfm ds ums egenosis de giro uniforme,
suponemos quae entdn plemdo utilizedos lom Iactoren de produccidn de
tal forms que todos y cada uno de ellos reportan lcs mda vyalicsop —
ssyvicias gue pusdan proporcionsr. No es posible dar s les nludidos
factorss destima 2alguno que mds perfectements atienda lms necesids—
des de ls gemte, Cabe desoridbir, peidmte pistenas de sguacicnen di-
forandiales, un planteasismtc tal oomo el sxpusnta, Que veds toda VA
rinaifm dsl ecplec de los fagtores de loa factores de producelém o-
fectusdo., Dichens ecuacilonep,nsin embarge, neda nos dicen agerca de -
qué humanas agtusciomes provocarom la spericidén de ose hipotdtica
eatado de equilibria, =i D unidades de & dedicanse & producir p, y
R unidades de & & producir g, nc s posible atendsr pids cunplidemen
e 1as necosidadesm de lao gentes invirtiepdo de otro wodo lma aludi
dap disponibles unidades de .

£1 sludido estado de equilibria constituye usa sconstruccidn purm-
mante tmAgimaria. Jupfs, sn pusetro muinodo real y cambiante, pusde -
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llegar o aparscer, No reflejm dicha imaginaris construcoidm ni 1w
aituseifs pressats ni ninguss otra situscién efectivaments pasible.
{ AF.p.1030).

la nctivided scpresarial hace contieuamente variar las razones de inters

cazbio emtre los diveraocs factores ds 1la produccibn, =msfi cono sl destino
de datos, El empresmaric compronde que so coincide sl precia de los facto-
rem com ¢l que £) supons cotizard el correspondiemts productec terminado,
lo cual le induce & apravechar en benefieio propio la difsrencia, Ese fu-
$urg prealo, no ee el hipotético precio de sguilibdriar

ses Nl @l exmpresmrio mi nadles que om 1a spcans scombmion metde, guia-

=2 por fantasssgories tales somc los presioa de equilidrioc o las scp

acafan de giro uniforme, Los sapremarios poadsran sfla el future prsc

aia por ellam previstons; jasds pe preccupmn de preciosr finales a m

equilibrig. Adviertes discrepancias sntre los preacics de loas facto-

Ten complementariocs 4e produecidn y el futurc preeia que creen po-

drdp gobrar por le mereancia tarmimsdsa, Immrdndose & sproveclar 1a
aludida difurencis ... (AF.p.498).

El empresaric provocs canbios e immawsclones no porque please em algds
rresla de #quilibric, sima porque entravé o vimlumbre sspooifisocs precics
de determisndos biewes y servicios, que regirdm sn el mercade cuamio &L
s« halle en poeibilidades de ofrecer sl producto. Al plasmsar la gorrespon
disate oporadidsx sl empresario provoms uas ssris de csablos gus comatitu
yem sblo los primeron aslabonea do una largs cadena ds mutRejiomes, Ahora
bisa, i mo ss produjeran otras varikgiomes que las mepscifions des esta
operacifn, se mcabarfm por implentar una scomemis de giro umiforwme si no
fuers por 1las ulteriorss varimgionss que 1as circumatenciss dslmersado re
gistraa.

ja Sctividad empressarial dsmmin, sn tode sl dmbito mereantil, ums
tendenain & la iguslmcidén de loa precios de todss las mercancias -
idénticans entre af, desaontados aleaprs los gmstos de trunsporte, -
en! aomo el tiempo qus éate pusdm requerir, Toda diferepais que wm=
tre dighos precios pueda registrarse § ni no results neramsnte tran
mitoris halldndoee condsmads & depaparscer & causs ds la propis me-
tunelién empresarial) so siamprs frutc de enpecificoe obatdculos -
cpuestos o mquella patural tendnecism igualmtoria. Hoy slguna eorta-
pisa que & quienes peralgusn el lucro fmpids metuar. £] observador
que B0 conorca A fonde lap particularss cirounstanoiar del corres-
pondiente mercado posiblements no logrs sdvertir cliales sean las ba-
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rrarvas instivnniosales Que frepmsm ¥y estorbam lm igualacidm de loo -
precias. Los comerciastes imterssedos, sin eabargo, no se engafian;

sabea perfactsmeate por qué po se lutren spravechanda tales diferep
aies. (AH.pp.498-499),

las momaglones 44 supredsrias, prosotoras, sspesculadores y negoufas-
ter sa futurcs viensn & concRtenAr Al uercsda, Ea 81 mundo de los nago-
alas pno exicten fhroulms magloss que pusdsp sustitulr, saguells especiml
imtuieifln caracteristica del muténtico smpresaria, L& actividad del boo-
tre imvarisblemants he de enfrentarss ¢on ung futuro inadertc. y en sato
acnsigte urio 4e loa problamss Tundamsntiles 4e la aealdn hurana. Dejaris
de mar {imclento el porvenlr si fuera posibls predecir o1 futuro del mer-
cado, y depuparsceriam en tal capo tanto lsa pérdidse como lam gansmcise
smpreparialss, EY smpresaric ha des cusplir fielmente su funcién, consie-
teate sp asomgodar m produceién n 1e demipda de loe conpumidorsas, organi-
sar 1la producaidn, spumir los rieeges y convertirse enm un agents de inpo-
vaailn y progrese econfmica.

ets Lo implentagléa de curlquisr ipnoveciédn técmica, bajo un régimen
de percado, tan sflo requiere que alerto ipndividua o grupo se perca-
te de mu utilidad, NL 1» ceguera ni la indiferencia du las mapanm pus
den paralisar m lop heyaldoe del progresa, Mo precisaw éstop pars lfg_
vyar adslante aus plames, 18 venldh de madis. Pléssolos, pose & la fre
cuente hilsridad de lam mentes adtusaa, Cuandc luego apirszckn, an
el mercado los muevos productas, mejores y pds bhardtos, qulenes ayer
on Telnn serdn loa priperos e¢n lanssras atropellsdagents n fdguirir—
Tam o0 u;p;lz‘T).

Algumoce sconcalstan han grefdce que 1n cateléctici, parte de un supues-
t0 errinec que pugha con 13 remlided: el puponer que tolos lon egentas -
del msrcmdo tisnen inforumelén plene de cuanton datos mercantiles intere-
aan, de tsl susrte gue, en pus gcMpras y ventans, mproveshsn siempre lus
plreunstangiss mis fevorables, ¥ises rechaza thl supussto, argusentando
que seris necesaria la intervencién de fagotrea sobrehusancs pars admitir
tal unifornided ep el copocimiento y ani 1a interpretacibn de las putsgia-
oed del mercedo; es deacir, mo 28le la inforzacidn de yulones opersa en sl
percedo mp ddstints, sino que, principalmeste, 1a interprestaeidn da estos
daton e3 realipads de mpinerd Adispar,
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Bajo un sintensa econdimico en el cual todo Al Que mctuara pudisre
aclusbran com plepd exactitud la situsciln, loa precios imstantdnen
mante wcomtdarisnes a lan rmtaciomes Que lae circunstaneima urvorincﬂ
taran, S6lo prssuponisndo 1a imtervenoifn de factorss sobrehumancs -
verin posible admitir tml uniformidad en el comociniento y em 1s $n—
tsrpretacién de laps wvariscionss scascidas en el gerchdo .., Lo elep
10 s# que el mercadc que la cataléctica sstudim b€llase formedo por
pereonas cuyd inforwacién socercs de lap sutaciomss ocurridam sa dia
PRT ¥ qQue, sum possyendo 1dénticos concoimienton, loas !nt-rpr-turiln
ds modo difaremte. la propin cpersalén del mercado stestigus que lon
cambios de datan mélo por uncé pocos Sop percibldos y qus, &denpés, -
no ney unanioidad cuandoc se tratm de prever los efeatos que tales va
risgiaomas provocarin, Los mds inteligentes y mtrsvidos abrem ls asr-
ahr: 1cs depde lea eiguen deespubs. Aquellos, mésn avispadow, apreaiac
1eas mudmdas girsunstancias am superior preclieléa que lom otros, de
BAyor torpors, la cual percite m los primeros prevalecer. El econc-
mista junds debe olvidar qua ls innsta o adquirlds Aigpiridad de las
gapten huae Que logren unts sdaptirse mejor que oiras a lan condiaqio
not de su medip azblemte., (AH.pP.496-49T7).

Esta disper informaciln y su diferemts interpretacifn, va m eser parte
fupdamental de 1a activided enprasiria)l: el prever el futuro con mayor —
naiertc que 1los damds, o) discrespar, ¢l mventurarss, el fgunir el riesgo.

Aquellm particuler faculted del empresfric que le induve a adop-~
tar 1as medidas em omda ¢ano méo oportunnms nl As gompre ni se vende,
Canaigus aquel beneficio precisumente por aegulr idess en desmguer—
dao con 1o que 18 sayoris pismss. Mo ¢s 1l vipifm del futurs la Qus
produgce lucre, Bino el prevsr el mafiamt oon Weyor acierts que los
depda, Triunfa quien discreps, Suilen no B¢ dela 1levRr por 1los erro-
ren cominmesste sceptrdos. Obtiems gumancis el sppresarioc Qque e hm-
11 em poBicifin de stendar necenidadses que sus coapstidarss no pre-
vierom ml moopiar los correspondientes fesstores de produceibm, [¥1: A
pe 1257).

Los bensficics empresirialea imrarieblexemts derivia de haber sabido -
prover acertadamente lap futurse condiciones del mercado, Quispes con ma
yor visién que el reste de lup peracnan pe duticipkn s talen sventos Tu-
turas y acomodan su motuacién g 18 nusve disposicién 4=l mercado obtemdrin
pensnciss, debidn & gus podrdn satisfaaer zajor las necefidades de los ~
copsumtioren, Fa sl ‘dobita de ush seomonisk de msrcada, lms gunamcian de
un ezpresxric no tienex por qué provodar uns corrempondiente pérdids en -
otra; los bemcfielans derivan da KAber aliviade ¢ muprinidc detarminsds -

aecesidud de un tergeroc, las genancias del ecprosaria Qus proporclona al
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consumidor lus deseados bienss o merviclas ac pueden considerssse cau-
sa de lap pérdides que mufren quisnes ofertsn productos por 1los que ms~
die pagaria un precic que aompemve €1 costosde produccibén. Es el arror o
1a ispepacided del sspressaric pare prefigurar le futurs dipposicids del
merokdc y los depson del conmumidor lo que le pravcas la pérdida,

Ios imterewew de comprederes ¥y vendsdores en una egomamin de mergada
na man antugbnican: TAnto «1 compridor coma sl vendador ghnen en Unk Opg
raaiém parcantil; datc en whlido imcluso en ¢l clBg de que alguisn vems
aoa plrdida, ya que el vendsdor estarim peor afin des no haber lograda co-
logar 18 gorreopondisnta mercancia o de haber tenide que' hmgerla = un pra
cic tcaavis sds tmjc., La phrdida sufrida es consmecumcia ds haber fallmdo
en lms pravisionses de la contiguracibta del mercado: pesro Una ves realiss
da 1ls vanta, por bajo que sem el precla obtenida, ne reduce el guebran-
to. Todo el wundo ganerim, si fuers siesmpre capaz de prever acertadamen-—
te lmes circumctancisms futursn del mercado y amjustére zu conducts n tales
drtons; en esta aituseldn, no ne palgastarie tampoco ninguns unided de -
fectores produotivos. El1 hambre, sin subargo, carece dre eathn omniaiendia
{AHepa.969), Lo que parece indudable, en @ate nentido, es Que ol oistesm
que pesraite Rtander mejar -~dentro de lo posible- loo dessorn de cuanton in
togran 1n sociednd ap squiél qus prenis con ghnancias & gulenes praviesron
agsrtadacents elparvenir del mercado, A este respecto Mises emcribid:

wes 8l prablemm econdémico por smterd, tonkists en prever necesidades
futuras, que pusden ser totalmente distitntas a lns actunlea, y en
aprovechar 1loa existentosa faatcrss Jde produceidn efectivezente dis-
ponibles dol modo que mejor peroltan optisfnowr eias inciertis noce-
nidades del maflana ... el gran problecd enstriba en diastrituir loa -
giempre enokaos factoren acopnbmicos entre 18 diversas preduccionen
popiblas, de tal suerte que ninguna necesidad connidernda mds acu-
oiants gquede satiafecha por hiber sido invertidos -ens degir, palgap
tadop- 109 aorrespondientes factoree de produceibn en atender otrun
manad apremisantes. He ahi &l problema eccnfoico por excelencin, quw
jends deba confundirse con cuesticneo 0 incdgnitus de orden técnice,
la técnice thn s6lc nos ipdice qué puede on cada mcemento Tealizaroe,
dados los progrescs & 18 sasén conseguldod por la ifnveetigacidn giep
wificn, Nada, sin exbirge, nod dice acerca de cudles cosas, entre -
1ep miltiples posibles, conviene ods producir, ni, cenos adn, &n -
qué cuentin ni oon arregla m gué métodom ... (AH.p,98a).
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Respegto ® 1R popieién del Estada —o Guisd mejor dicha del goblerna-

®n relacidn a ls sstructurs de unm Aociedad de mercada, Finas, en m -

teoria del dimero ¥y el crédite nos coments y aglara:

LR poslojidn dsl Estado en el pmercada no ne diferencia en moda sl-
£un0 de 14 que oCupan los ctros sujetos Que realigwn opersaicnen co-
meraigles, Como eeps oiros sujetos, el Estsdc cambin mercmucissn y
digaro baja amdiciomes quo aon regidas por las Layes de)l Precio, -
Bjercite gus dersahos sabérwmnos en muie edbditos pars icponerles tri
tutos; perc an todo lo demds, se adapta, cowo todop, 8 la orgunisza~
cidn comerginl de la sogiedad. Como comprador o vendsdor, el Eotado
hia de sasetersa - las condiciconen del mercado. S5& desea pazbiar ml-
FunA de las régenea de caxbio entablecidmm en el mercada, ha de bWm-~
carle mediante el propio mecanlsmo dal mercmde. Generalmente podrd
abrar médn efigugmente que cualquier otro gragiss & lop reqursts qQua
uiens & su dimposicién fuera del mercado. Es responzable de las mde
fuertes perturbaciones dal zercede porque putde sjercer la mdo pade
roes influendin sobre la oferta y 1ls depanda. Xda no por opc eovd -~

mano® sujmio & lasm normip del mercade ¥y mno pusde hacer pmao calsag
de lanm leyes de fijeailn de precice. En un sistesa sconbmico bmasdo
sghre la propiedad privads de log medios de preducnién, el Gabispno
no pueds dar normés pira cambiar las condielionep de) cambic si no en

alterando loB faotoress que las determinan, (TDC,pp.58-59).

Iz anterior cita, vi = teper relavancis pare cowprendar la influsncim

del Entndo en los Tenfmenas de la inflacifn y el ciclo econlmico como
veremor mia adelante, También 1m posicién del Estado en la eacnomin vd
tener para ¥ises una clare influepncia en 1n fijacidn de loe precion de
ponapelio, Ep freauente escuchar que 1a aconomis de mercado tlens une

clura tendencis al monopolia, La soberanis del conmumider, desde luego,

'8

no s Blempre total, ¥ en determipadan condiciones, fdlla el procesd de—

pocrdtico del mercmda -¢ozo en lop monopolios paturdles-, El precio de

concpalic hece contradictoric el interés del conmmidor y el del monopo-
lists {AH.p.990). E1 feator monopolizadc dejd de aprovechares tel y como

los consumidores quisieren: al interés del momopolisti prevaleses al de
é8t0p, Ante 1s apericidn del preelo de zonopolic desaparece la armonia
im scomopfs de mercade. Puede negurse la anterior afirracidn cuando se

de

trata de precios de conopolia percibidos al sxparc de lo= derechos de nu-

tor y de lam patentes (véums meocifén V.1.). Se puede decir que, on auasn

gim de enty propisdad intelsctusl & induatrisl, los consumidores ee hu-
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bieran viste privados de lep correspondientes publicaajones, pilesas cusi
calea & inventos técnicos. Pero pno es este al mapecta de la cuestibn que
mdp interens: Se 24 por pentado qQue e propia dinfcica del wercado bace
pauletinssente deshiparecer los precios compatitivos imponiendo en s lu-
€Rr precics moncpolipticom. Sim sebargo, Mises nos responde, que sn reamli-
dad, las precias de poanopolig surxem, frecuenteneste, sl sapara de les in
terfareneima eatstales, y mn por 1& libertad mercantil. Lowm preaice de mg
popolic mon la rasultants de impsdir ls opermolbn del merceda. Por elle,
habler ds caplsalisma manopailists s un error, lo correato pars ¥ises en
aludir al estatisn® o0 intervepcicpinmc moncpalista [AH.pp.989-~5990}. Poua
trascandengie. saondeiss tiepen las precioe de wopopolia que hublerwn po-
dido aparecer, ainm la intervenwiém estatal. Habr’iem nfectado = muy po-
ios bieges, por ejemplo, & sepeaificos mimeralen Oon yacimientoa dlssri-
tufidos de maners muy irregular; perc la sxistengis ds sstas espurddicens
imperfscaiouss dsl mewcado, na modifiem el imtarés o 1a comvenlengis da
aamtsnar 18 diadxios del mecanisma de precios. Como vervnon en el capitu-~
lo ¥V, al seyor dsfecto de las mlternativas & un uea extenolvo de 1los mer—
cador libres, reside en ol campw de Ia innovaciin, el casbia y ¢l pragre-
»o soonfmico; como ta&a onerosamente lo han tsmide que aprenmder muchos paf
mge em desarrolle sa 1as dltimms dégedap, Por fortuss o por desgragia -ns
£4n al pusnto de vista~, en ero, no parece haber vustituto eflcas, pars la
opaifm de dejar que e]l mercado privedo realmeate florerce.
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I1.5. 14 esoconom{a eetmcionaris progreaiva y regresivu.

".ss lon grandes progresas tdcenicoa de

la produccién y v1 conatguiente incre
metito de la riguegs y el Pienestar to-
PATQR guUerpa dnicamsnte aquanda las i-
deds liberales, hijss de la investige
«ién sconfmica, logrércom imponarse,”

ludwig worz Misen,

1z imdgimaria coaotrucalda de uma ecomomie de giro unitorme -da 1z -
sl hablamos apterioruemts—, o vecew, ha nido soafuxdidx cos 1la ssomomia
eatagligmerin; se trata, sim embRrgo, de comcaptos diferemtes; En la seo~-
romia estaciomaria no varfam ni 1& riqueza ni los imgremom de lan parso-
pis; bajo sste emquemm, es posible que me produrcam ecambias gqus em ums -
sgonamin de giro uniformwe, serima impepsablen: las cifrus de poblmgide -
putden sumentar o dimmimuir sisopre y suRndo samgrusments sga ipcresmentan
o restrinjem el conjunto de ingramon y riquesms; puede variar lu demanda
de olertos productos; pera eota variaciém, habric de verifieirss can pu-
ghe lentitud, parés permitir que al capital pudierw traneferirse de laom
mectores que deban restringirsa s aguellos otros qus progeds moplisr me-
dispts no remgvar 1R saquiparia de los primeros s instslar los corrs#psn
ditptes Yienss de capital en loe segundoes (AH.p.3BB), De esta forsa, la
imagisnria construceidn de ups eponomia estesionarism lleva des la mano &
otron don esguemmn tedricos: la de unk egonomin progresive o en expanaibén
¥y 1la de¢ una egoncmia regreaiva o en contracgidn. En 1l pripera, tanto la
cucth per capita de riquegas ¢ ingresos, mal compo 1w poblagién, tlenden
hkeis cifras cadea vez msayorss; en la msgunda, porf ol contrario, dichas -
zagnlituden vap slendo cadhk vem mencres.

Fodemos coteantur shord, Que loa tres modalos gue hemosn menclonmdo: sco
nonf{a sstacionaria, progresiva y ragrosive, gon Gonsidermdos por Xises cg
mo icperfectos, en la medlids en que presupopner que se pueds ponderdr o
pedir la rvidquera o la renta sociml; lo eual,en su opinilém no es poaible,
ya que 18 satisfegaién de 1las pegapidedes ep sisupre personal, veria de
mcuerdo @ leéx circunstanaiss em que pe encusntre o)l sujeto y nblo se pug
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de medir de magera ordimal, nuncid cardinalmemts (véase peexién II.1.).Es
avidente Gue Misam no exztd de msuerde con Yarios conceptos Que ge mane-
Jjam em la teoria macroeccsdmica mctusl: é1 miempre cusationard lom comeep
tos de sgregados eaonfmians (vednse sscaiomes I.). ¥ I.3.)., Bl eoquena da
8iro umiforss, al igual que los otros tres modeloa de gue hemos sstado ha
lando, son utilisadom por Mises pars sgercarnos & sxplicap y comfromtar
la realidad; pero =0 sam wisatsseRts CoRGeEPptos nesareseowimicas. Camg di-
jimoe amteriarments en la boceifm I.4,., pira muestro avonomista, mo axis
te 1A divisifn de 1a clencie ewonfimics en nicrossonomia y pacrosacnamfn,
aino que ne tratm de un aflo auerpo de concaimiento aientirmco, de un to-
da' tntegral y sistendttaoc.

e, Cuando el historiader sgonfnico califica de estaciomarim, pra~
ETesiva o regresiva la ecomnmmia de detersinsda époam, sllo mo en -
medo algune. signiffem quae haya "mensurado™ las correspondiemtes -
aircunstanciasn eseonémicas; al exponitar linftase s apelar a la -
cemprensifén histfriea pars llegar & la consignads conelumldn, {AH.

P.389).

En la soonomin sstacicnaria, la #uma de todas las gunancias y todme
laz pérdidas es cero; an la oconomisa progrensiva, el comjuntoc rformada por
todos loa benefitiaos es pupsrior sl acanjunto total de phrdidus] y em 1m
saonomia Tegresiva, la suma total de bsneficios es taferior ml ammjuntno
totnl de pérdidas. En un ecomomia sptacionarig, lan gananaisa totales de
los empresarics ae iguslan a 1as pérdidaa totales; lo jue un enpresaric
gana ge coppensa con la que atro plerda; tode lo que an ceonjunto fastan
lea consuridores en la adquiriciém de cierta morcania, queda cempenando
par 1@ reducaifn 4s lo gnetadc en ctros bienass, Ics emprasarios, deatro
de la miama econchia estacionarim, al realizar sus tipiens actuacicnes,
dpicaments pueden detraer fucteren de producoidn de um sector industrial
pars utilizarlon en circ diferante o dentinar las sumae de deprscgisgidn
do lo# bienes de capital A la agpliscidn de ciertas reamses percantiles,
ocantrayendo desde luego la actividad en otraa. Nade de lo amterios sucg
de en une eacnamfe progresiva, en éxtk 1e mctivided empresarial oc ocupc
en deterpinar el empleo que deba darse m loc adicionmles bienen du capi~
tal engendradorn por al shorro. la inyeocién sn la econom{a de eatos adji-
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cionxles bienen de cophtal, implica incrementar low ingrenom disponibles,
© sen, hBcer posible 4} aumento de 1o cantidad de bienes de conmumo qus
pusden #er eféctivemente consumidos, ain ques e€llo inpligue reducir el ca-
pital existente; lo cusl impandria une restricoién de la produccién futy
™™, Dicho inoremento del ingreso, se da gracimke al aumento de la produc-
qifn, btin oodi€iear 1o correspondismtes métodos; o bilen perfecaionanda
las aistezen téopicor mediante adelentos que na bubierd side posible apli
car de no existir escon supletorios biepes de capital. De epts rigquess adi
cianal procede Aquella poraidn de Loz totales beneficioca empresarialen sn
que &atos puperan a 1as pérdidam totsles, Ep importante destacar, que 1l
cuantia de epcd mayares baneficlos percibides por los empresarios, nunca
absorben la totalidmd de la riqueasa adicional ebtenide graucias a los man
oicmRdcs progreson exonémions: El wechnisoo del perendo diptridbuye 1o ri-
quers fdiaional entra los expreparias, lom trabsjadores y los propietarion
de lan factcres productivos (AH.p.451}.

Contimuando con la ¢ednomis progrenive, cenvendrie advertlr que sl be-
neficic empresarisl, de pingln modo es pardurable: prevalece en ¢l merca-
do 1a tendascik 8 la suprewidén tento de las ganancias comg de laes pérdi-
des, Come veiamoa en 1a seceidén IT.4. lu opermeitn del mercada apunts ha
cia determinndos precgice fltimos y ciertc esatmdo final de repotra. D# no
ser parque coptiruamente la mutaciin de las circunstanciap perturba ostse
tepdenciu, oblitgundo & reajustar lm preduceidn a ias ruevas circunstan-
vias, el pregia de lop factorea de la produceién termiparfs igualdndoose
a. de lan correopondientes zercancias producidza, con lo cual desapRrece
rfz aquel cdrgen en gque ce explicita 1t ganAngic o 14 pérdide ecpresarial,
En eote sentido, el incrementa de la productividad, & 18 large beneficia
principelmente & los trebajadoren, & tlertos terrntenientea y a loa pro-
pletarios de lon bienes de capital (Ali.p.451)s En cumnto lon empresarion
guieren acplear los supletoriaa bienen de capital c aplicer técnicas de
produceidn perfeccionadan, adviarten que tisnen la necenidad de adquirir
mievos factores de la produccién, Epta desapds edicjcnal provoca e] elrza
th sl procio de los factores esn sueatlén, y esta pubida de precios y pa-

leriaon es lo gque vieme & proporsignar o lon consuzidorss los ingrescs



63

requeridons para coxprar 1los nueven productos, sin tensr que reptringir
las adquisiciones de otras gercanciss; adlo de esta panera so posible -
que¢ las gunanaias superen 4 las pérdides smpresariales,.

El pragreso aaoadmico dnicamenta es posible sl ae agplis, medinnts el
ahorco, la chantided de los biemno de cepital existentem y da perfoaciamar
los métodos de produceifin; essta mejorim, 1a m@yor parts de las veces, -~
axige la previa aoumuimaifn de nuevos capitales (véamse segciém V.1.)}. Loa
principales agantam ds dicho progreso son leoa innavadores, lot arriesge-
don amprasarias, fue dessan obtener ganmnaiss, las cuales derivan de mco-
smodar el aparata productiva a las circunstancima pravalesienten, satiofas
eiendo en el Dayor grade posible los deseoo d¢ los consunidorea. Eetos -
promutoresa, para poder realisar ecus planes u objetivos de progreso econb-
mica, tienen que dar participacién em los correspondiemten beneficias w
loa obreros y a determimados cepitaliatas y terretenlentes, incrementén-
dose poop B poco, 1la partioipsaidn de esatos grupos, hanta esfusarss la
quota egpresarianl. Los beneZicios no dapenden de 1l cantided de aspital
snploado por el empresmrio, el capital no ongendra gmmanaisrn: Loa benefi~
eios y lmn pédrdidas dependen de 18 capacidad ¢ incapacidld del smpresanio
pra adaptar 1a produceifn a4 1k demmmda de los consucidoren; en eate nen=—
tida loa bsnefioins munca puedem.ser pormales o equilibrados;

+ee tanto l&s ganfnoiam como las pérdidam conatituyen fendmencn que
quea sparecen por haber sideo perturbads is “"normelided®; por haberae
ragintrado mutacionse que 1a mayor parte de las gantst no habdia pre
visto; -por hmbar apsarocide un “desequilibria™, En un ipagineric muan
do plemarsnte normal y egquilibrade, jemde ni las unas ni lae otres
podrian mirginm, Deatro de uns sconomis caabiamte, sumlquier gensu-
aia o pérdlda tiende, por i, = desvapecersa. En una sgonomisn em-
tagiomarin im media de bepefigion y pérdidas as cera. Um superdvitg
do benefiaios con reapecto o quebrantos evidencia ss estd reglstran
do real y afectivo progreao scondémice, elevdmicoe comgrummente el

mivel da vida de todae las clesss socimles, Cuante mayer sea tel su
perdvit mmyor serd la prosperidad de todos. (AN.pp.453-454).
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Ectomces, pars pueptrc egonmmista, el progrensc esomdimico o¢ basm, por
For uo lada, en 1& acturcifén &0 quienes, zediantese el ahorroa, angendran
lor musvos bienes de capital, ¥y da otrv, on lor desgubrinienton da 1oe
ixventares, vinlendo las ecpreesarioe a apraovechayr los Rludidas madics -
puestos & sy disposicién para, en definitiva, plammar la prosperidad (via
ms segoiém Vel.). Lap demds persomis eh nada cimtribuyes =l progresa, -
vidadose, mc obetants favorscidas por 1a derrica saonbmjca que el actuar
AteRd les Ccamiona.

Todo lo anteriorzante dicho sobre 1a secammis progresiva, ruede tsahida
caracterizmr, en nentido fnverva, & 1la econmin regresive, es decir, & -
aguella en la qus la guata de capital invertida va dismimsyendo. Como mep
elandbazos mnteriorments, en um egonckia de epte tipo, dsgtaca la carmctp
ristiea de que el total e las pérdidas ampresariales Fuperw al conjunto
de lan ganangtias.

Loa empresarios, ul igusl que el resto de las dexds personss, no matian
coxa kiembros pertenccientes a determipads clase, eino oome puros indivi-
duos, A un empreparioc an partieular, poeo le loporta lo que pueds pucader
Al restao del exmpreparimdo. Demtio de 12 caxbiante sociedmd de aeresado, -
siszpre havfen posibilidades de obtemsr bepeficioa pars un szpresaria com
la suficiente vinién ( AH.pp. 455-456). El hesha de que dentro de uns -
eacnonin regresiva, ol conjunto de lam pérdidas muperw el total de loe be
oeficior nao depanime & quien tiene copfianra en su superior capacidad pa-
ra prover el ruturc dsl mercado y conpilders tener un verdadero eepirity
szpresarial, El hombre de negodios al plapear #u future agtumeléa, ocmfia
tap sblo en su capeoided pars vislumbrar mejor qus lof demds laa futuras
condiciones percantilen., I& funeibn empresarial, el afdn por obtener besag
fieiocn, eo la fuersm auc impulsa a la ecopnamfa. las pérdidas ¥ lee ganan
cians scn parte Tundamental del Zecanipat que otorga sl comtrol & 1loe aon
mwidorens, quienes termipan por goberpar al mereado, ya que Hu conducte
=gus votos monetaricop- origina dichaa pérdidas y ganancisa, las cusles
determinan a la largs, inexorablezente, quien zale y Quien permanece on
el mercada. AGuel empresaric que mejor atiende o sstisface la decapndk, =

ajuatando su produceldn @ los correspondientas objetivos, indudebleaen~



te permanecerd en &l mercedo.

11,6, Bl fenfmena del interés.

6%

".ve @l estudioso, cuys initencibn wn al-
capaar 1la gayor cantidad posible de ver-
dad, no ha de sentirss intinideds ... ni
ereer gque ha de andear siecpre buscsada -
uoe revolugidn, un 'lozana arrangque’ an
el psneamisntc agcmbmion, Su ments debe,
dende Juegod, eStAr t8n sbierta & las rmue
var qopo & lap viajap idemp; y se compls
card en rechaxer lo que on puro afdn de
inguietud y senseclonaliszo por lo nue—
Yo y originel ..."

Henry Hazllte,

El asr husanpa, ipvaricdas las vestantes circunstencias prefiers satip-
fager sus necesidiRdes 10 mds pronta posidle. Lop bienes presentes tienen

para &1 meayor vRlor gque lom histee futuros. Este preferencie tesporsl -
copptituye requisito categdrico de 1o aceibn husans. No se puede pansar
oo niagin tipm de mctuncidén en lm cuerl la satinfmceidn pide préixime no nea
preferidm o 1a satisfaccién cds lejnna. Qulen consuse un dsterminado -
bien, an veg de posponer dicho consura hasts un postericr e indefinide -
pomento sBtd implicitaments afirsesdo Que vulors sn rayor medide ls sa-
tu:-man' preaenta o 1s futurs. Inclumo, pensando &a uUp CASB0 EXYTOCO -
sl el interessic no prefiriersa la satinfaccile temporulmente :ir cercana
R 1l pdpy lejann, jamds lleguria & consunir, dejando pervnementr insatis-

fachas sus pecenidaden; en este cepo, no naris osds qQue weumiiar slonea -
gue luego nunce lleguris a disfrutur, No consuciria hay, y teapoca consy
miri{s mafinn, porjue en eoe paiana volveria a enfrentarse con la poalbé-

1idad de aplazar une ver wia el disfrute del bien en cuestidn {(Al.p.T1%),

VYiato desde spta perspectiv@ el fenfémenc del interés, dparece como Bl

go inheranta al actudr bumano., Con dase slempre en el Enidlisls del indi-

vidug, Mipes advirtis gue el hombre pretende wlcknzar loa objetivop © i

nes que wmbiciona, lo =zds pronto pasible. I nisas zercancie o nervicio
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va pardiendo valar puanto mds lejana s+ halla &l momento de poder dis-
frutarla. la anterjor preferenaia temporsl e# lo que impide m laa perso-
nas invertir 1a totnlidad de sus ipgreacs en bienem de produceién, penes
a que da sata pansrs asegurmrian m: propin bienostar futuro, pues tianen
Gue szobrevivir: nadie pucde ahorrarlo todo, necssariameste, wlguns parte
do su imgresa ha de ser conoumida, Tor supuezto que el permcnal grado de
prefarancia tecpordl es dispar entre las personas: Todos valoramos &n mis
ol bien presente que el bilen futuro, pero unocs ¢on nayor intensidad gue
oktraa, A cayor prafarenaia temporal, asyor conmumo immediateo; cuanto menar
#np agquelln, mds me mhorrard, es decir, ae dedicardn mayores rTolursos & -
la ampliscidn de las dispomibilidedes para o) Tuturc (10).

El preatanista gue ofreces un cfedito de cien pencs y el proptataric que
am cospromete A devolver alente diez al cabo de un afilo, esstén canejande
biensa dispares; el acroesdor antrega un bien pressats cuyo precioc es cien
pesos, gontra un bien futuro, que ahora nae vile los mismos clmm pesos, y=
que al bien presentue esa plempra mdp valioeo que el bien future; resulta,
por elle, natural y ccaprensible que sk moreedor plda y el deudor pague
vgluntariamente gierto premio o bonificacidn, &l quo Nises demoninard in-
terds originurio, E1 saber popular ha puento da manifianto lams RAnteriores
realidades mediante los conocidos dichon "vale més un tomd que dos te da
ré”, o "mdn vale pdjaro en mano gque ciento velundo".

&l interdés originsric ep igual & 14 rasfm axistemte entre sl va-
lor atribuidp a satisfacer una necesidad en el inmedirtc futro y el
valor atribuido & dicha satisfocoifn en 6pocms temsporalments wda dip
tuntes, Dentro de l1a econnmis de meraosdeo, el interés originario se -
manifjeats en el descuento de bienes futuros por bienes preadenten. -
Se trata de ruzén existente entre precios de mercaderia, nc de um -
preaia en 8{, Dicha ra:fm tiende en ol mercade n una cifrs uniforze
cuclssquiers que pean les mercancias de que sa trate. (AH.p.774).

El interés originaric constituys una categorf{m del actunr hweano. Es -~
una rsén que vh & determinar la demanda y la oferta de bienes de capital
ccmo e meanciona en 1Ras citas miguienten, qua ven = tener relevancia, on
Cusnto @& Gue sl guerer ganipular la tasa de¢ interés y no tooar em ocuenta

fenémeno del interds originAiric van a ser conzideradoa por Kises, como -
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factorea clave en su explicacién deal ciclo econdmicc (vadnse oecciones
Iv.l, ¥ IV.2.).

El ixterds originaria no ea un preeio que el gercado deterzina 80
bre la bass de 1la oferta y la decanda de capitnl o de bienes dm cupl
tal, Su cusntin nc depende deo 14 &ludida decanda u oferta, B8, al -
contrario, e1 interds coriginaria lo que deterzimo tanto la deoanda
como la oferta de capital y bienes de capital, Marca cudl poreidn de
los existenten bienss deberd consumirse en el inmediato futura y -
CuAl eonvendrd ressrvar pari aprovisionar cée resotos periodos. Las
gentes aherran ¥ Acuculan capital no porque haye intesrdéa. No coneti-
tuye Ultims ni el impulso qus hade &horrsr ni la conpemsacidn o pra
x=io otorgedo & quien resumgia al incediato conmumo. Es la masén -
existente sntre el valor ctorgudo & lon blones pressmtesn y el reco-
noeldo & Joa futuros.

El mercado crediticio no determina la tasa del interés, Acomoda -
el interdés de los pristamor & 1@ cuantim del interén originaria, ae
2in resulta del descuento de bienes futuros. (AH.p.775).

lie puede ..., nl siquiera supomerss la poribilidad de abolir el in
terds meadiante iostituciomes, leyes v manipulacionts bancariss. Quien
dease "suprimir® el interdp habrd primero de convencer m lan gontes
pPATd Qque mo valorsm an menos unk waneans diapamible dentro de cien
aflos que la que hoy putden taner & su disposicidn, Lo que cabe abo-
1ir, wediante leyes y dacratos, es tan sdle el derecho dal capitalin
ta n cobrur interés. Teles dispoaicionens, bin vmbargo, provocarian
aansura de capltal y rdpidacente conducirian e las gentes a su artgl
naris y natural pobreeza. {AM.p.782).

El interdés originaria es fruto de valorseiones que continuazente flue=-
tdan y cawbian, Con ertap variacionen también aquel puede modificerse, §i
ahord gue nos oncoontrewmos carca dol &flo dos xil -por ejemplo-, reapure-—
clera aguolla aitumcidn que 2e did al finalizer ¢! prizer milenio de la
era cristianm, en 1o cual habia un convencimienic fensralizado acerca del
inminente fin del mundo, lud gentes dejarfan de preccupdrae por i0s satis
factores de U8 po.epjdaden del cailend;: pere e8tc ne hurfa gor AP JuTare—
ciera el 2esBcuento de blenen futurco por pressntesn, sl contrario aa in=-
crecentarin de modo impresiomante. El que desapareciera, on cazbic, el in
terés originarie, implicaria que n _ar rsentes hao dejind- de importarlen el

pat1sfacer sus cdo innediatas necesidades; supcndria yue sobravaleren
ums SenzAna A disfrutar en clen aflos & unn disponible hoy. Un sundc en =1

Gue =1 fendmenc del interds criginaria no acoopRiaria a lp mcecifin hucona
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sez{R senciliamente impensable. Lientras haya que hacer frente ® 1la esca-
rar, babrd yue economiessr; y por ello ne tendrd que optar entre satisfa-
cer antes o después las necesidades, puex no cabe dejar atendidas plena-~
xente ni las prepantes ni las futures. Hadbrd gque variar }a uytilizacién de
lon factores de producgién, dedicando alyqunos de ellop, en lugar de atepn-
dar necesidaden tampordlmente mds préximas, & le putisfaceién de ctras
ads mlejedea, Porzosaments ss ha da reatrineir el nimerc de Apetenciks -
subiertanm en un detarzipsdo momeato, pare incrementarlc en otro posteriorn

wee 1A verdnd, ain sobarge, es Que, wientras subsista la cacases, -
sfeppre hubtrd algin proceso téenice idénao pars mejorur nuestro bie
nestar u base de azplior el rericdo de producelén, independientemen
te del progrese de nuestros ccnccimtentcs tebrieos, 51 hay epcaser
de mediam, ml1 pervive lm prexeclégica correlecidn entre xedios y 1
nes, forzoeo ea concluir due han de cxistir necenidadea inoatiafe-
chkra par lo que se refiere tantoc al futura préximo comn =1 rapoto.
Sieupra habrd bileneg A loa qut repuncidzos poer cusnte su producciée
exige degéasiada tiempo, impidiéndencs tal dilaciém temporal nmtisfu-
cer otras necepidades zde urgentes, Si no sprovieionamos tds amplin-
zente el futuro es proclsacents porgue pondersaod y prelericaos aten
der lan necenideden de un morento teaporulmente cda préxipo, en ver
de¢ lan de otro mds mlejado. la resdn que tal contreptacidn arreoim -
constituye el interés originarto. (AH.pp.777-T7T78).

la amplienién del perfode de produccidn permite cobtencr ods can-
tidad de producto por unidad de inversifin o disponer de bienes yue
on mda gorteo perfodo de tiempa no jueden ser fabricados ... (AH.y.
1763,

Coeg verspon en la recellén Y.I., ¥ises coneidera fundamental para lo-
crur el objetive de progreso econfmico, el gue ze incremente ia cantidad
3¢ capitAl y =e amplie au e¢ntructura tenporsl, coatdndore de ectid forma
precesos mds largos, perc de superior preoductividud., Cunntu menor sem la
gsreferencisa teoporal de las gentes, mayor serd su disposicidn o ascrifi-
cAr £oncume preseate PATR ehcrrer e invertir en procencn de preduceldn
d¢ puperiar durscidn, en sistec®s que en el Tuturo permithn un TMejor Hu-
cinistro de biener de conauma,dque 5l be hubierks tenido que apelar, per
Jalwm ce capitul, & wistecas productivos cdr Treves perc de inferior -

sroduetividad,
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En 13 econoxis cacbiante, durente el perfoda de prcduccién de lang -
mercancisas, acontecen mizultédneasente,otras varisciones en las evhluicia
nes de 1&g persones: Hay bienes que ne entiman mdn que antes, otron en
cacbiq, menca, Eptas modifichalones van a constituir el fundementc de —
iss ganAnciss y 1lea pérdidas emprepsriales; mquellos exprenarics que pre
vierog agertadamente 1a situkcién futura de)l mercedp, consiguen, al ven-
der mus produoton, obitener un exasdantes de ingresos aobre los corrsApane
dientes constos de producelén, por mupuesto, en dichos costos se connidera
el interép origiparic neto. El empresaris Que ae sguivoce en su eapacula-
tiva previsiim del mercada, logrard, en el mejor de loa camos, vender pun
percancins a precios qua no cubren sus cootcp mds el interds correapon-
dients &) capital invertida.

Bl interésa no en0 un precio, como tampoce le es la pérdida ni la gonene
eis eomeesarial, Se trete de megnitudes gque puedan per separndan del pra
cig total alcmneado por los producton. la diferencia ontre ¢l precia de
venta de 1la gercancin y la suma de lon costos en qua se incurrid por su
producalim ~exolufdo el interdsa del capital invertide-, forms el wmonto al
que 1los econamintas aldsicos dencocindron benefiaia. Pero en ente exceden-
te de los ingrez0n pobro lon gestoe s poaible distinguir el valor del -
trabajc can que al propia empresario ha contribvuido ml proeeno producti-
va, 1 interés correspondiente Al cepitel impvertido y, firalmente, el be
neficio sopresarial propiscante dicho (AH.pp.785-786). En ente nentido,
8l loe rendimientos de las ventas no llegun & producir dichko excedente de
ingrevocns, el smpresario no adla se ve priveia del veneficic, sina, tam=-
tién, de 1la retrivuciém qQue el mercado Eublgractoryido a4 s LTHLAD poX-
sonal, &ei coma de lam interesas correspendientea al capital Que asedich
a la eppresm,. jor otro lwdo, en ccacionep ep dif{ell peparar el bepefieia
empresarial, del interdés originaria, ys gque todc crédito, independiente-
mente de las varincliones que el poder adguieisive dal dinerc pudierda te-
nef, €n SierpTe uné especulacidn ezpresarinl qus puede ccacionsr 1a pér-
dida totml, o nl mence pRrcial de 1R cantided presteds; de manera que, el
tnterds efuctivaments convenidc y pagedc ccapende por tante; interés ori-
glwarig y benefiolo emprecarisl,
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Iag @ctuscianes enpresarinles desatun uce tendencia a la implantacitn
de una tess de interée originarin en tode le soopowin, Ten proatb como
deterninede sector del mercadn regletra un sdrgen snire los precios de
10p bienes presspten y de los biepes futurns distinto Rl que prevalege an
otrop sectores, un movimientd con tendencia & la supresidn de esta dife~
repcih e poma en marcha par 28 propensibp de los hombres de negecics a
operar afla &1)f domde dicho mdrgen em mim mxplic, reshuyendo lop lugaresd
dopde sp mencr. ¥inem nos mbunda e lo anterior:

Agquellms gentss prudsntsmente dedicadas a reajusntar sl explec da
loe faotores de producgids & los cambior que registren las cirouns-
tancius de cude comento ~es decir, 1os empresarios y proactores— bg
san gusr adloulom en 104 precion, salsrios y tipas do interda que ol
nerando deotérnina, hdviertenm 1A exizntencis de diferenciss entre loe
precice actunles de los fuctores complsventarion de produceidn y el
pravigte prepglg del producto tercinedo -uns veyr deducido del mimmg
¢l correspondiente interds del mércAdo- aspirende & luarerse con t8
lea difercencinas. Clars ep 1o funoibn gue ¢l interés dessopefia en low
wilculos dAs) honbre de negocian. la cusntfs dsl interda le tnfoma -
acercm de heste Qué puntio puede detraar factores Jde produceidm da
1z stencidn de méy préxines necesidaden, dedicando log zismos & -
provesr ctraz temporihlmente mds remctas., Indieales cudl merd ol perip
do d4e prodcuctdn gue #2n ckda especifico Qen0 me ajuats efectivamen-
1¢ &2 diferente valor gur lag gentes coctorgan & los bienes presonten
con respects & 108 futuros. Probibele lanzmrse & szpresis qua RO B
canpaginen con laa linitades exdatenciss de bienes de capital efec—
tivamente ahorrudas por M s gentes. (AH.p.B01).

CARbs =eilBldr que en 1la ecopomic g8 giro wniforme, todop log Awctoran
del mercads registren una =iope taga ripal de interés originerio sogin
queds fete determipado por ln rdzén sxistente entre ol precioc de los bip
nes presfentes y el de los futurod; @ ezte tito de interds ¥ises lo deno-
RigAs neutrel.

Copop hemod vinto, 1R tkoas de interds que el mpercade mAnej: no son
exclusivamente interds pura, ya que engloben otros ingredisntes. El pres
taniste no tieme mde remedit gue ser siezpra empresario; 1R conteaidn de
un erédito imverieblemests constituyes un cometidn sopresarial y especuls
tive, cuye futurc resultede serd slewpre iacierto, Quien presta dinero
& 0tro sAbe que pusde perder lu totelidal o, &) wmenos, prrte del princt-
ral; runce purde haner ssguridad plena en el préstamo dimerarioc nl en nin
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guna operucidn crediticia. 5cbre sl ccmponente empresurial de los ren-
dimientos totalen percibides por el prestacista, puede influir cuslquier
factor que copdiciona la actividad empreaarisl; de hecho, le afectan to-
dup las pircunstancias legulem e institucionslens del caso, Ussde luago,
que el riesgo del prestamista es conor wl haber um ordenamiento normatie
vo que 15 proteja conire el incumpliemienta del deudar,

lLos tipos de interés quo el mercado creciticio enéeuirn nv agn unifor-
mos; lap ocopdiciomes de loa pfestaczos no eom Ajenan & la duraclidén de los
mismon; lom grédites se valormn #n forme diferente, segmin gen mu duraci*n.
El componenta eopreserial, también cambia seglin les especifieas circuns-
tanginas de cada operagién; aunque prevalece una tendencis & la igfunlacién
del interds correspondiente a crédites 3el zisga tipa e¢n lo relativa Al -
conponiente emppreparial y 4 loo demdrs componentes de la tapa, En concreto,
el mercado creditiecio no es homoglpeo, picendo el cooponente empresarianl
el olcmeqtn que normalmente viene a narcar lus diferencias (AH.p.800). A
esta reslidad mluden les pergonas cuand® comentan Gue el orddito se bapa

en la confimnza y la buens fe,

la tasa final del interés correspondiente & créditor de itdéntico
condipién en mjezpre lu misma en &l mercado, la disparidad de lao
correspondisntes réditon depends de la distintsa confianie gue el deu
dor mererca y del dieimilear valor de lan guruntius que ofrezcea o -
bien de 1la derigusldad de lns gondiciones del correspondicnte contra
to. Tiende & depvanecerse teda diferencia de interés que no venga im
puesta por las deseme)apzay anteriormente gonmignadas, Yuienea tua-
can crddito aguden a mquellos prestamistas que exigen réditos meno—
res, Eetos, e¢n cambig, avlenden preferantestnte u uquellus prostata
rioas dispusstos = pagar szayores intereses. ®n ¢] mercadc del dinero
lapg cosas ae& plentsun idénticmmentes B comn suceden en cuLlguier o-
tro wercado, (AH.p,5681),

Jeade tiempo inmemorial, 1la sabiduris popular hu exhaltado las virtu-
des cel ashorro y precuvideo contra lan consecguerncisas del derroche y la prg
digalidad, la pabidurie proverbiml reflejd nilempre tanto los principico
&ticos como un pridente sentida Jdel aherro; desdes _uego, nunce raltaron
dilapioadores 4e¢ riqueza, e inclunive, teorizantes jue ge afanaron en bug

car Wrgumentos en apoyo de lia vida poco frugel. Y& en su tieapo, los aco-
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necistas cldnicos moAtraron que 6l ahorro, orientado hacif el interés del
individua, sirve &l propic tiempo al de 1la comunidad; el ahorredor cona-
clente, 8l preocuparse de at propic futuro, finmlmente, eyuda @& la secie-
dad {11),

la pRlabra ahorro me emplea cominments, significanio, unas vecea, merc
atescrumiento de dinero, y &n otran ocacionss se utiliza en el santido de
inveraldn, sin establcceras clerdotnte und diferencia entre ambas acepcit
nen. El atencruciento de monode si se realize injustificadencents y @ gran
ss8cala, remnlta perjudicial rars la econcmie; pero €3 un fendzmeno en ex-
tremo raro, Algo que so parece mucho al simple atesorkmiento -~del cual, -
8in exbargo, debe distinguirse~ puede courrir, despufs ie inlcinde une de
fresidn ¢ contraceidn de 1a activided econfmicek. Se ecnirden entonces ton
<0 lgm gaatos de consuac coma 1es lgversionss: lom conmumidored reducen
sus conpram, Aactiax apf, en buens medids, debido m que temen porder sug -
ecplece y quieren precaverse acupulande reservan; na hapn dismimui{da sus
coppras porque depeen congfuzir mencs, 2ipno que buscan tener aierta smolven
cia #n cano de quedAr sin trablajo. Pero, wdetds, las pernonap disminuyen
a1 ednsuma ys qQue 1los proaclos de las percancias probeblecmente hayen dep-
c;ndtda ¥ teoen uUnk nuevie baje. Al diferir sus compras, esperan adquirir
mdns con iguul dinero, no quieren, en defimitive, utilicir sus recurdon mo
netarios en productos cuyo precic estd descendiendo. IAa migma expeatativa
frena tua torivles inversicrnes, no tlenco confispned en la rentRbilidad fu
tura de lop proyectos, o guird, consideren que pueden Comprar accionen u
ctliguciones con un dessacbolad relativamente mencr. En geneTal, fu deti-
tud se puede interpretar como contreris & wdquirir mercanciss que oe as-
tdn aesvalarigando, © TRYoTwble a Tretener su propleo dinerg con 18 esperan
za de una revaloriraaifm, 5in ensbargo, lo més importante de sefalar agui,
ccneiste en que e€a um error llazar ahorre & eatd treblstencila tepporal al
cOnouKo, Mo reaponde & lop mifmos motives que el auténtice shorro; el -
eguivoco micRnza cRyores proporcionan cuanda se pupone gue este tipo da
ahorre es 1a gauoa de las depresicnes, cuanda en realidad, ee-u.na. de pun
Frimeras cons ecuenciao (12). Fusiera sor que eatn reslstencis & cORprar

intenaificara o hiciera més penosa y duraderw und depresidén ya inicladam,
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Ptro par 3{ solm no la origina {(véane seceién IV.2,). Hay coacicnes an
que Rl producirpe und arbitraris intervenaldm; estatal en la  sconmmis se
provocs una situmcién de incertidumbre, surgisndo la desorientacién y la
deaconfidnza al no conocurse claruments lo que le mutoridad hard mda -
tarda. Baje tal situsoién se evita reinmvertir los benafician; aapresas y
particulares se mAntienen & l& espectativa, decidiendo meumuler reyaores
rassrvay ante posibles qogiingencime. Este atescraciento de moneds pudie-
I parecer la causs del sstancaciento ds la motividad econdmtce 0 del s-
traac scoxfmico del painm {véanas pecalén ¥.3.); oim embargo la causs reml
oe aonarates sun 1n incartidusbhre y em los sbetdeulos pare srear riguess gyue
arigims 1a intervencidém ewtstal; las maysrss dinponibilidades tRota de -
lags enpresna cosc de lom particularas, y quisd la fuga de capitules aon
simplexentes un malsbin sn 12 cudema de ocnasguenciap derivadas d¢ squells
situnaifn incierts que prevaleas en un determinadc paf{s. No debs clvidar-
8# Qua lo shorrmdo en bienen de conaumo se imvierte sn bienas de produc~
aifn. y que el ahorro no significa neceanrdapente contrecedln del gusto
total,

Hagiendo a un lado el mtescraniento de moneda, el cual, cono 44 jimos -
a8 um caso exgepcionnl, el equilibrio entre shorro e inversiém 8e alcap-
za pediunte un mecanisma siwmilar al de Ia fijacién del precia de cualqui
er mercancia per ol mecanisna del mercado. Ahorro e inverniém podrimn de
finirme, rempectivamente, como la ofertm y demanda de nusvo elpitni; de
ranera andloga & cima 1k oferta y la demanda de otro artidsulo se igualaxs
en al precla, i oferta y dewanda de capital ee Lgualam #n los tipos de
imterén., la tasa de interés, incluyendo todom los plementos de gue hemos
hablado ~interds originaric, componante empramerial, etc.-, an finalmente,
el nombre espeaiml dado al precio del ofedito: ea un precioc como cualguier
otro.

Algunce econimietas o lo largeo de la historia, como Louis Blane, Plerro
J. Proudhon y mde recientemente John ¥. Keynas, han propugnado por un ine
terés bajo el ousl alentard 18 activided econdmice (13). Se ha afirnade
que %i ¢l interds es demanifdo alto, ia industris no obtendrd baneficia ~
alguna ] dimpanst de anticipos pars su inversidm en nueves instalacicmes
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y mdquinan. Este enfoque tedrico ha gapsdo fuerzm, logrando que suchas -
gablermos aiguieran una polities artificiml de "dineroc tarato®, Ahore
biem, quiehes asf ruzonan, moridos por 1la Unica preccupacién de auman~
tar la deszands de capitales, ss oclviden de lap consscuancias gque tal pa-
1itica pueda searresr sobre la ofsrta de capital; em un ajemplo mda dol
error de preatar atenclén tan €810 a los resultados de ura politics sobre
um ssgtor deterninadm, nenospreciando sum repsrcusiconss sobre lom restan—
ten seotares. Si ae mRntiems, de mansra Artifirial, axesszivazente bajo e)
tipa de interds, en relmeitén con ¢l rieage afrontada, al &horrc se¢ parslt
A y cema 8] ofrecimiento de capitales & préntamo. Aqusllos que abogan por
une paolitica mometmris expaneiva o de dinerc barato, par-cen creor que
ol ahorza) B8 produce Automdticagents, sin gque le afecte la tasa de inte-
ré2, no tomendo an quenta que lon ahorredorea pusden dar otro dostino m
ru dinero,

Mantensr lom tipoo de interés artificialmente bajos produce loo minsmos
efectos que cuando se fijo cualquier otro precio por debRjo de mu nivel
notural de mercado; as incrementa la demanda y e reduce la ofertn: au-
menta 1A demanda de chpital y dismimuye la ofsrto de auténtiao capital,
creifndose avcaeey, azi coma distorsicnes en la econamian., Indudublexente
1a reducebdm urtificiml de )la tasu des interdns entipulu 1e depands de ard
ditos y en consecuencia fowenta aventursn econfémicas, gsuchns veces caren~
ten de remlisga, cepeaulativas e incapaces de aobrevivir cuando desmpare~
cen las arbitrarias condicionee que motivaron ou naciziento (véane sec-
cifm IV.1.). Por la que 8 la oferts concierne, la reduccidn artificiel de
1a tapa de interéds desalienta 1l tendencia norgal & shorrar, lo cuskl con-
duce A Una relative eocmnez de copital (14},

Frecientements pe supcne que existe un limite fijo pnra la contidod
de capital, que pueds ser efectivamente Rboorbido, e incluso que el 1fimi-
te de expansidn del propiao capite)] ha aido alcanwedoe, E#ta crecnclm al-
vida, que, prdcticamente la totalidad de lo riquesa del sundo actual, con
sizte en capltal acgumiladec, el cual vitne & ser, 4n concreto, lo que le -
aupara y diferencia en el dnbito econémico del mundo preindustrial. Di-
gho capital estd forzfdo, er parte, pOr una serie de cosans, & las cuslenm
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pPhrecn mejor llaparlas bienes de consumo dursaderc:; autembviles, refrige-
radoren, edificioe pidlicon, muedles, inptrumentos, univeraidades, od-
cuelas, acadexiaa, iglesiap, puBsean, bibliotechs, hospitalea, viviendasn,
etcétera; Jjagds, por ejemplo, »e he dispuesto de suficientes viviendag
> evidentemente existe Una gran enclacr tanto cuantitativa como cualitm—
tivia al respecto. La otrs parts del capital ss & ls Que le puede llemar
asl{ prppismante; coneiete en lop instrumenton de producciém desda lom -
mAs rudimentarios haats la m‘n moderna y compliceda pequinarie «coma por
ejexmplo robots-, o 1a fdbrica mds maravillosansnte equipAda. Tappoco en
este ciao hey limite cudntitativo y sobre todo cuslitativo, pars 1k expan
aién posible y deseabdble., No habrd “excese” de capital hanta que sl pafs -
menos industrislicado Aparezca tan bien equipsde técoicamente como el més
aminrado; hawt: que nuentra mdp ineficiente fdbricm sea equipareds & la
que pomes el equipm rds reclente y pe rfeccionsdo, hasts que los mids pa-
dernon inatrumentos de produccidn hayen alcemntade un punto on que el in-
genia hunano sea incapaz de me jorarloa. kKientroa edtes RetRs no 8e Rlcan-
cen -y falta mucho para alle-, Guedsrd un applisime pargen pars acumulmr
pdp cupital {15). Abors bien, ol capital ne absorte y se page a af miemna,
o8 degir, lon eppresiriosn le inviertoa en nueveos instrumentos de produc-
cién, &1 comprar nuavas, mejares y ohs ingenionas npdquines que reducen los
contos de produceidén por unidad. Esta cconstapte reducelén de lce costos
de produceibn erigipmda por 1k adiaifn de nuevo cepital provoga, & wu wai
los pilguientes sfectoa: raduce el precia de los srviculas pare el conmsumi
dor e incrementa los palarios de losa trebajadores que dinsponen de nuevas
cdquinas, porque auments su capmcidad productive, Aail, une cdquina nueva
beneficia a 1 ver a quienen directamante la utilizan y 8 lu gren gasa de
consunidores; en el caso de entop dltimos, podemos decir que lens propor-
clopa méds y mejores articulos por el mismo digero, © lo que ¢a igual, s«
{noresentan sus pelarios redles y M nival de vida,

5t la injeroncia gubérapzental no se esfuercl en manipular, zedimnte
expansioned monetarian y orediticdas lam tasan de interéa, 1o agupulacién
del ahorro provocaRré un descensd en ol misud interds, creando de tal for

ma su popia depundA poxr un procesc casi neturel, la oferta Incrementada
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de capital en buson de inversicnes forzard & quienes ahorran a aceptar -
une taoa zdz bajw. Lo anterior significard que aerd mayor al nmimero de
ezpresas que podrdn disponer de dr’ecitos, porque lms perspecvivea de ob
tener benefiaion con lag nueyvks maquineariza o flhricls adquiridas con =
ellos compenvamin el preaic pegedo por los fondas gque las fusron presta-
das,

El interés del dinero puede meutensros artificislmente bajo -~al menos
por un tiempo-, ai sustituimos el ahorro suténtico por una constente ape-
lacifn a 1A expansién monetaria y cresditicia (véanse sepciones IV.1l. y -
IV.2.). Ente macanismo es capss de provoemr la iluaién entre los mgentaw
ecoméricos, de que ae dispone de un capltal mayoer; traducido lo anteriop
a términos acnunes, dirfapos que es un fenérmeno sirpilar & euando se adie
aionk agus, parectemdo sntances que ey wdn lecha. Lo que de verdad sa da
sencadens con & expansifm sludida s una peraistente inflacidéx y el ini-
cia de un ciala scondmico, como verwmcs nda sdelante, la politica de di-
nero baruto, proveoca en dltiza inotancia, ocspilaciones en 1A ecancmis, -
prinaipalmente on sur niveles de ingresc, emplec ¥y precios, zucho mds vig
lentas qus Aquellss que se pretecdin rensdiar o prevenir.

Adelsntdndomon un poco &l relevante pupel Gue 18 tapa de interdén va o
desenpefiar en el andlinis misisno de 1@ inflecidn y el ciclo sconbémico,
ol prapie ¥isen, refiriéniocse &l mercado monetario y preludimndo & los ma

netariestas, nos comenta la siguiente:

Al cambiar 1e relaclénm monetaria, ep deacir, la relacién eainten-
ts antre 1l dezknda de dinero pare sy tenencia en metdlico, de un 1s
de, y las existengias monstarienm, de otrao, tumblén varfsm los precics
de laf diversmcn bienes y pervicios. No muden sin exbargc, lod precios
de los diverpom bilenes y nervicios en la misma proporcifn ni en la
piomea &poca, Prov on ella, come e8 natural, cambios éstce gue, B pu
ver, pueden modificar lao circunatancisa deterninastes de 1a tasa -
del interés originmrio. E) tipo final de interés originarioc bacia el
cunl el ointema tiende, variadu 1u relacién monetmrin, no en ym &l -
misco hocis el Yue untericrmente fpuntaba. Vemos, pues, cama la pro-
pie fusrsa impuleors del dinerc tiens poder tastante pAra provocar
muitRaiones on la tuse finel del interéde originario y en la tapa del)

interésn peutro, (AH.pp.789-7%0).

e P;ru el exdmen de entas ideas eB temAa de nuestro sigulente capitule.



IXT, La teoris misiams ds 1s imflaciés.
III.ls EL dimero y su fuacién bdalca,

"ess En sl mtmenio actukl, pesse & todre -
ouestras divergengisas de opimion, sresaos
que no emiste otrs parte de 1la teoris -
anopdaich que sea mis ofican phre pres-
tar ayuds prdctiom al estadista y al -
hosbre de nsgooios Gqus 1o teoria da 1la -
mcanede y el efmdito,*

Eftsmel Rodbimp,

De todasm lns ramsps de la ciencisn gcomfmica, 1lm Que se refisrm: s lm mo-
neda y el crédito prodbablssents tengs la mis largs historie y lm litere-
turs wds sxtensa. A sste respacta, cabe mencionkr que Aristifanes, hace
nis de 2 400 afics puds deolir en su comedia *las repag=, preludismdo la -
ley da Greshsa -que quisad debiers llamarss ley de Aristéfamen-, Que com
lop pal{ticos ocurri{s los mismo Que con lens nopedas, porque 1o0» malos -
sghabam & los buemos. Hacia ls mises épomm Dilgemes -famasac fildoofo y —
axcédntrieo persona je- llamaba & 1 wmorieds, ™l jusgo de dados de lom la-
ginladorea” {1). Igumlmente demds 1s antiglisdsd, Aripotételem tlems el wé
rito de haber descubiderto las principslss funciones de la monads (2}, -
Parc, tal ves, lo mds sorpresdents de recordar agqui, nom ln obrs das]l ea-
coléatico nedieval Nicolds Cresms, dQuiem realisa 1a primera zonograffis -
queé COnooencs BOobre la monsda. Auniue su enfoque o8 el de un moraliste, -
encontraman ys en la obra de Oremms vardaderocs andligis econfmicoe acer-
oa del origen del dimsro, sus funcinmes, los requisitos o propiedasdes que
debe temer, y scbre toda d4e¢ las conssguangias que tiens le mlteracifn o
envilegipiento de 1a momeda (31). En este misma sentidg, afirss el disci-
yula misiama Lionel RHobbine, que 1as verdadens elemestales do la teorfs -
cusntitativa del dinero ¢ teoris de la cantidad «ym eabosada por Oresme- - -
fuezrcn sstablecidas en ur tiempo en que no se kabia demrrollade la am-
peaullgifin sobre otro tipo de cuestionea econfmican, En la pegundas mitad
dal aiglo dieciniuneve, quando apenks se geetabé un enquems tebrico del -

sintexs scomésico, aceptable del tcde (vadnae =ecelones I,1. y II.1,), 1&
literaturas sp fotma de folleto pobre moneds y banca, girculaba a menuda,
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otm ootable éxitm, tratandce muchos de 1los sds sutiles problesan monets-
rica (4). A pesar de snta divulgacifu de lap idens en mmteris dinsruria
¥ erediticia, Wipam, despuéds de haber estudindg profusdmments ol pensn—
eiento ssonfmicc dea los austrimccs, sonsiderabds que = la doctrips del -
dimsrq. le fxltshe glarided ¥y concresibn (vémse oecoiém 3.2.). Los whisae=
mew bAb{an deacubierto ls wAners en que ol precio de los bfenss ds consu-
eo, api como ¢l de los factorss de produceibnm los determipabs el mercado}
sin sabargo la teoris monstaris tepnfo mlguras lagunap;

s+» EL dinerc ... seguis sismde pars elloz {(los sustriscoa), como sn
toriorments pars los clésicop, oscure EOradR, wmisterioso compartimen:
to, domds mAdis OosabR sntrar. Alguies tenia Que desserrajarla, sbrir
ventanks, y registrar su interior, ain apartarss ds aquel método {a-
ndlisis de 1a motividad iwdividuml) que tan fecundo resulSeba Aplke

cada a1 Testa de la sleneis econimica. Comensaban & mlstear ascs -

bisapntiniszas sntre "smacro ¥y micro™ ecomomis que hoy tanto nos per-

turban, y descrientsdoras técunicas s pretandimn splicar al volimen:

dimeraria, a8l nivsl de lo» precicos, al conte éw la vida,

Acdptape ym, en genamal, por 1los sconomistas, mungue & veaes an
quisarsn expressmsnte reconocoerla, Gus el andligis scomfmigo hay que
baparlo en la individus) setividad, sa los quehaveres de consusida=-
re8 ¥y sapresariosd. Tas loable ispulso inisisal. qulebars, Ain emberga,
an cuapnta &) dinero ss aborda, Cambie la escopm; y& no hay gentes -
que sctlan, que ¥aloran y preéfieremy noa pardemos #n un gundo onfrf-
eo, poblado por fantassdticos conjuntom, nedios de paga, nivel éde ~

precics, productos nagiomales, tasas de consuna, fndices de inversidnm.
Vapa macroesconmaia, donde lop fenfmemce, oinm comocido mgente impul-
uor ss produgen simplemente porque si, comc del sislo emidos, Esm
pernieioss via imyestigmdors ¢ptabs tomando suge rukndo Bisss, deaf
dib saherse w In palestra, enfrantdndose con el amsericana Irvimg -
Pisher, quiesx, dejmndo dr lsdo las sfectivas humanas sctusciones, -
entretaninse denpejandc complesjas scusmliones entre pregiem y velooi-
dades de cireulacidn. (5).

ludwig vim Mises, centrando como sismpre su atsnaidn, sxolupivanemts,
en ol sctusr del individuo y la opersaidn del weremdo, shordd, como ve-
reges, 1A teoris pomstaris, desirticulindo 18 visidp,un tanto, mecaniais
ta de Pisher, bapada en relagiones automdticas entrs la cusntia moneta-
ris y sl nivel de precics, lm velocidsd de agirculsaidn y las scuscicnes
de intercambio.
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1a tworia del dimero comstituye us capitulo mds -nt bien®da “gran
trapoendencia- da 18 ciepngin cataldotion, Pebe, por tasto, el tema
abordarae idénticaneste s qomo. Pe Analivan todos 1los dexda pru‘bl.a-
mas cataldetioos (AH.p.6OO). K

El dinero no ss necesmrio Ammde ep depormocido el 1Eibre mbiu'{da rap—
csmoiae ¥y merviciam, En uma Bociedad en que 18 Aivisidno del trabajo fue=.
Se purements swunto doméatico ¥y 14 produceién y el consumo fueran :‘-_:enliu_l,
dos doentra de unA viviends habitads por una mola familim, peria tm"hi.:\it?}

coao pare un Robinsdn Cruaca: - wl
[
-

-

vws. Parc al preparsar el duodéaimo visje {al barco que hadbia rorobra-
d40) el viento empeed a levantarses, lo cusl mo R impidié volver & -
burda. al bajar la mares; y sunque habis regiztrado bantantes veces -

1a cédnare del capitdn descubr{ entomtens, sim smbtarzo, un armaric -

suarmecida ds cajoncitos, en uno de lon cuales esnaomtrd das o Tras
pavhiam do afeitar, unas tijaras grendes y dies u once buenos cuchi-
1lop con otroes tantoe tenedores; en otro cajfn edcontrd unas treinta

¥ sela libres esterlinse en woneds de Furopa y del Brasil, parte en

ara, pArte en plats, y entre otrms Rlgunas plezas de & duro.
A lm vipta de agquel dintrd me sopref, ™;Netil miserable; —excla
me=, LDe¢ qué yuedes servirme? Ko vRles )R pemd de que moleste en re-
cogerte; unpd sold de estoe cuahillam ee pers mi nmha precigamo. |Gubde-
te dondo estée y sumérgete om el fomda dsl mar, comO Um 3Er Cuyd Yie
da mo es digna de salvacidm;™ Sim esbargo, despubn de awte nrrebato -
vwolxf en ui; y tomanda squel dinerq omm lo» deméds utensilics quec me
habie spcontrmda. en. &l mTmario, la eopaquetd ... (6).

Incluso en un orden econdmico basade en 1a divisién del trwbejo, el di
pero meguria miendo innecesario ai estuvieren rigidezente planificadas -
le produceidn y 1l distriducidém de loe srticulcs acabados, nip permitirae
& laos individuas cambier los articules de consumo destinmdcs & ellos por
articulos de consunc destimmdos A otros. De tal canera que el fenfmeno -
del dinera, dentro de un sArce téorico, presupone un orden ecconéoica en
que 1& produgcibn pe bAsE en la divisifém del troabajo y en ques 1la propie~
dad priveda cansiste, no 26l0 em biepes del gpricer orden -tienes de con
suad-, #inc tacbidn vn biemes de &rdensa zip elevados -biemen pAre produ
zir oktrom bienes-., En ura sociedad aef, 10 que ha de ser pmfaucida, ¥ cg

o b8 de ser producido, la deciden ep prixzer lugar los praopietarios de los
medios de produdcidn, gulienes producen, nc sblo pars sati=zfacer pPus pro—
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piss necanidades, sinn patrs satisfacer las necesidades mjsams. El equili-
bric eatoes im producsidn y el coneuma se verifica en el mercado, domnda =
se refinem: los diastitntos productores para cembiar mercancfap y servicios,
haciendo entre wllas tratos de compra o ventas (vémse seceidén 1I,1.). la
funciér del dinero ez facilitar las transaccicmes del mercedo, obrapdo
como imstrunemto comin de cambia (TDC. ppali=14).

las peossidades del mercado han conducido gradurlments s una peleceldn
de ciertan mercancims cowmo mediosa corunes dea cexmbio. El grupc de mercan-
cias de} que fueron sscadan sre guy grands sl prineipia, y diferfs de -
pais #n pais, incluesc d# regién en regkfn, pero se han ido smpequefngien-—
do cada vag mda, Al respeato, nos paArra con sorpresa Heilbroner:

ss+ Alemanim, afio 1550 y tantosa,

Andreas Hyff, mercider barbudo y envuslto en plalsn, tegresa o U
cAsa en Badem; amcribes uns carta a su wujer gontdndole que he vipita
da uné traintemi deo morcadmn y viene sacoaido de 1s p1lle da momtar.
Perc estd atin pde incopodsdo por lon engorros de los tiempos; cuda
nein millun de camina, mds o mepnos, tisne que detenernw pars pagar
un impuesto de peaje; entire Bamilea y Colonin ha pagado treinta ¥y
uns tanas. No ncubin shi lap cosas, Cadn aosunidad que visita tiene
su momeda propia, sus proplano leyea.y taglamentos, sun propiss suto-~
ridaden y orden =aocial, Tan cofla en 1a regifin que circunda s Baden -
rigan 112 medidas de longitud distintes, 92 pedidam de muperficile di
ferentes, 65 medidea de dridos, 163 de cerealem y 12} de liguidas,
G) medidas espeaimles pars bebidap wlcohdlicas y 80 libras con pano
diatinta. {T}.

Siempre que ol cumbio directo parecf{a imposible o dificil, cAdn una de
lap partes contratantes se epforsaba an cambiar msup mereanc{As pobrunten,
Lo solamente par bienen mejor casbimbles en general, Aina por lon mejor
cumbiablan y entre &stan preferdia neturnlmente lonr mAs vendibles de todos,

Cuanto mejor pe conpiderfuran como medio de cembio, lon génerca adquiri
aos primerapunte para realizur el cambio indirscto, saAyoreo asrfun lons -
probabilidades de poder Rlcanrzar el objetive finel oin terer que volver
B realizar otra operveidn similar. Le epta manern, se dié unn.tendencin
inevitible o rechazar unik por und lae rercencfas pecr cagbiablen de 1a

serie de géneroct Que ae empleaban come medio de ensblio, hasta que, Al f1
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nal, quedaron unAe cuintan cercancias gue erap scpleaias universsnlrente
como medios de cembio mceptades ror todes (TDC.p.17).

El dinerc es un bien cuys funcién econémica es facilitar el interasp
biec de zercanciaa y servicics, Eata simple caevericifao no satisface del
toede a algunes investigrdores, pard les cuales no se prepts 1a debida -
atencifn 8l nctable papel yue desecpefln el dinerc en la vida eccnémica
8l a6lc ae le concede 18 funcién de ner pedio de cacbic. Lises comentn
que estop Inventigadcres parecen clvidar, que en urn orden econécico fundp
do en el cagbic de mercancime, dificilmente puede haber uma funciém pds
importante que 1la de ger medio comin de camdic (IDC.p.19, y AH.p.602).
Jegpués de haber wnulizado Llenser 1a cuestién -ccoenta Yiass— deblera
ser inneceparia sefuir discutiendc sobre la relroidn enire las funciczaea
secundarinn do) dinerg ~patrén © cedida de puges diferidon, alracén de
valer, nedida de valor, facilitar las cperucicnes de créaito- y la funcifn
btdsica. Kc obatante lo anterior, se pueden revisur brevesente dichas fun
ciones, pars cooprobar gue se pueden deducir de la funciépn bdmica de la
zopnedA de¢ ser un pedio cozdn de camtio; En lo concern:ente 8 la funcién
cumplida por el dinerc de facilitar les operacicnes de crédito; es poat-
ble conpiderar fdeilmente & épta, como parte de la funcific de ser nedia
de camtia, o ccmo derivecién de ella, detido & Que en el fcnde, laa opera
gignes de crédite ceopaisten en el cazbio de unos biehe? pregsntsd por C-
trcy bien s futurco. Alguneos ecconozistas aluden & una funcidn Jdel dinerc
como patrén de ehambjor diferidca o aplazados: =ip eztargsc, el princival
propénstto de esta exprésidn, redica en sipplificar lms discunionen acer
ca de la influepcia que ejercen lom cAmbios en el valcr el dinerao ochra
el importe renl de 1lfs deudns zornmtarianms, ez decir, Z:2& indiviiuos jue
convienen en recibir el pagd en feckas futurws, deben edtur Degurer de
que el valor Que recibimdn entorces, no srerd inferior al valer de la Te-
chs de le trannasceilén. la exyresién curple ese Tin nar:iratlesente, perc
puede ser squipareads A& ld de TecZlo de canbic srrinpsente Rceptada., Tanbidn
ia funecién ael dinerc cezo trancTiscr de vR1CT ¢ alrasfrn 2w valor, er e}

aentide de que el dinerd ne dete geteriormrss ¢on el Tilenyo y ou peaee-
dor debe poder retenarlo de una manera jndefinidu, puedie ser deducida dij-
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cectamente de mu funaldno come medic o instrumento de¢ cazbio. las mercan-
cf{as especialrente Bpropikdas pare per almacenadas, Gcuruladas y, el cep-
siguiente y wuy extendido empleo de l8s mismen para este fin, e una de
las causas ode importantes de su condicién de capbiables, ademis de su cn
lidad ccpo instrumento de cambio. Tan Fronto Comp se Feneralitsa la goatug
bre de eaplear cierto bien econémico como instrumenta des cambio, la gente
emriers o alpacenarleo con prefaranacia s atras. Deade luego, gue 1p acumu-
lacifn, como forma de inversifén no juegn uw papel relevinte en nuestros
dius, yo que su lughr ha sido ccupado por la coxpra de biemas gue produ
cen interspan; datc aparte de la excepciomal propenaldn & atescrar oro,
Flata ¥y diviesss extranjeras, sotirulada per la inflacidn. Ahore bien, la
coneda todavia funclors hop, coxo medio pars transportar valar & travds
nel oupmcio geogrdfico; en af zirma, epta fumcidm no ea mds qQue un modo
de facilivar el cambic de percancias, tenemos por ejemplo el camo de un
eurcpeo que exigra, digamos & Argentina; y desen cambiar los biener que
Tiena B purcpa, par otrcs en Sudamérica; vende los primeros, se VA A Ar
Fentimm con el diperc =0 com al@in inatrumento pagaderc en dinero- y allf
SCRPTe MU RUSVA capd ¢ 1o que desse, Por dlwimo diremom que la funcidn -
del dinero de ser modida de valor, en ¢l nmentido de utilirarae coma unl-
dad de cuenta, ne deriva fécilmemte de 1w funcién primarim Que hemos coh-
siderada, e ser,precisamente, médio de¢ cambieo {TDC.pp.1%-24). Pero, pa=-

rece que es hora de anAlisir = la cferta y m la dezanda ponetarias.
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111.2. Dexanda y oferta des dinero,

“.eeo En ni opinién, sigue z2lendo ciarto
Gue hay unk, y s0lo una forss de que un
peis pusda contenear de hecho la infla-
eifm, ¥y coneiste an amimorar la tasa &
ln que muments 1k cantidmd de dinera.™

Milton Friedean,

Loa diverpan bienan y fervigcics ee diferenaimm notablememts entre si,
por lo que respsctd & su facilided de oolocaplén y de¢ ventn, Hhy mercan-
cias, para les cualen es féail hallar comprador dispusntc & pager el na-
¥or pragia que, dedas las circundiancias ooncurrexten, por los mimsmas que
T8 exigir; existem otros biemes, en cambioc, pars los quée ap 442161l enoon
trar rdépidamente comprador. Tel disparidad sntre loas diversas biemes por
lo que = la. fasilidad ds mu cologmeldn eimie, origism el cambic imdires
%o (vémme necoldm II.3.). fuien no puede obtener loa biener Qua precisa
péara el conmimo o la producgifu, o quien n¢ mbe con sxactitud cudl ass
la morcanefa que en un futuro incierto neoanitard, inarementa la posibi-
lidad de dejar mafiepns satisfagteriacante ectendides sum mpetencisa, si in
teroacbis los bismra de diffcil salids por otrom de aoloomcién mée senci
lla.. Puede pugeder dque 1Aa copdiciones patsrinles de 1a mercancia, que
el interesado posea —epcopa perdursbilidad, geatoo exigidas por su flmace
naje, etcétara= le difioiilten 1s sspera, Kl temor de que un canmbio en la
danunde, redusca el valoer dsl biem en cusatifin, pusde jguklmente inducir
al interssado & no retresdr el truseque. Em suslguierw de lo= mnteriorss
cRaona, la poptura del mujeto sa Tejora ai, mediante al oportuno intercam~-
tio, obtiene ctre mercanafa que, en mu rmomento, le serd ode fdcil ccolocar,
aunque con ¢l biem de refersncim, no pusds stisfacer ninguns de mus neseni
dndea presentes, Kipea 1lleza nedian da interchmbio, a squellos blenes que
iap parsosan adquiersrn, no pare consumirlos, ni pera esplesarion en &gtie
videden produativas propiax, asima, precissmeanta, pare intercsmbiarlas por
otras nercanaiss o pervicios que esperun congusir o utilizar en el futu-
re. El dimerec es un medio de intercembiou; em el bien de mds fdeil colaca
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cién; das perswmas lo dessam, por cuanto plemsan utilisserle sn ulteric-
fes trusques o cambios interperaonales, Es dinero aquello que con cardc=
ter genaraliszadn se ofreae y acepta como medio de intercacbio, data, co-
20 vimos, &8 la funcién bésica del dinerc. Ferc dejemos que Kinas carec—
tarice & lod medics de intercasmbio:

Los biemen de intercanbio son bisnes saondmicas. Resultan eacasos;
hay dexsads pars los mimoo. Las gantes en el mercado dessmp adqui-
rirlams, halldndoae dispuestas & aptregar, & c¢skbio, blenas y servi—
ciopn diverson. Los medios de imtercemabic tiensn sfsativa velar da -
interoantioc. La gente macrifice otres cosas por bacerlos suyan; ph-
ganse “"pregioa” por ollos. La peculimridad de tales precios eotribe
on que 10a mismos no pueden ear expremados sn términos dinarurics, -
Al tratar de los bienenm y aervicias que son objeto de auxpraventa -
hablaxcs de su precic en dipera. Del dinerc, en cambiec, predicamcs
su poder sdquisitiva coo respeato @ las cercanaias gemeralmeate con
tratadas, (AH.p.602).

De manera Gue pars Misss, e]l precio del dipero, en la cantidad de bis-
pes ¥y serviclop que ae compran com aws dimero, Pero,sighmos examipanda -

sue idess mgerce del percedo monetnria:

Hay demanda de meodion de intercambia porque la gaste pretende ha
cer aacpia de allas, Todo Squsl qua opsrm an 18 nocieded de mercado
desasm podser clerta camtidad de dinero, una sura de metdlico en el
bolsilla o un smldec de pumersrio a my favor, Kl sujetc, a vaces, Qquie
re disponer de mmyor tenoreria; en ctras ocaciones, por el contrerio,
prafisre restringirlm; en cascs sxcepcionales pueds inclusa renum-
cier & tods tenerncim, Las gents norsalsente, desiwsn no saélc pomear
diverscs bdlemes esonémicos; quiersn adexds tener dinero. Tal saldo
sonetaria no oonstituye niwple residua, merc excedente de riquess in
gasteadn, En modo &lgunce viens 3 ser resto que involuntarianents que—
di sn poder del intwaresndc una vezr ha practidade todems mis compres
y ventas, Especifica depanda de dinero deterzins la cusntis del mis~
mo que les genter retienmen en mu poder, Y, comé mucsde en todos lam
dexda hilemas, son los tambios registrados por la deminda y por lua
exietencias dinerarias los que alteran la rardn de intercanbio entre
sl dinero, de un lado, y 1o dezds biepeas, de ctro, (AH.p.602).
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Uns determineda vpxidad monetaris, slempre estd en posesidx de mlguna
poracna, Bl dinero pAsa de unas MAnNOS & OLTUE &0 Proceso permAnente ¥ sino
solucién de continuidad; no hay instants durente el cual el diners mo -
psa ds nadie, El atemoramiento no se mip gue un saldo de mathlioo: supe-
rior -~segin la opimidp de quien snjuiciam- Al comaidsradso normal, QGuiem a-
tesore, pieass qua, en determimada circusstansis, le cpoviene scunxuler -
natdlico axtra, 4el que ROTmRlEants, O ¥R CVTO momento rstisna (véass pep
eidp I1.6.). Eate modo de mctuar imfluys en 1z desands por 4dipero, d¢ sa
narm idintioa a como cumlquier otra demands ls Rfecta, Alguwons scomomia-
tas opineam Gue 0o debs hablarse de dspands y oferte de diperc, yu que low
objativos perssguidos por quismes depwmdan dinero, sim distintos de aque-—
1los Que buBgsn quisnes demandan seroancias: éstas, son demandas hechas
cul miDAs & oOpmunir sl blen, misntres gue &1 dinerda lo demands 8l inters
sado, pimplemsnte, pars dsspremdsrse de §1 en 1lop interceabics. La obje-
aibn snterior, le parecs infundsds & Mises, debldo & que um msdic de tm-
tarcazbic, ssul mismndo utilizado, precisaments sl desprendérse de &1 (AL
w.5604).

El heshs de que sl 4inerc mo se depgaste por sl uso, O fen Fu Telative
Indestruntibilidad, su divieivilided y su smpejsbilidad, al igual que 1
difigultad pars msr falpifiomble, de tal forms Que pusds dar su tipico
servicio de ser unh mEdlo de camblo aceptsdoe durante un bismpeo indefinido,
a8 UnE cirgunptzacin de gras tresosadsswis sp 1o Que & la configurecibm
de 1s oferta mumttaria se refiere, Todo ello, oin embargso, en modo alguac
bacs que sex justiprecimdop sl dinero (prever ol preeic del merosdeo, como
Be dijo en la ssocién II.1.) de maAnera distimts @ como 10 som lop denda
bienss, ¢ @msa, ds acuerdo con 1IN damikpds desatisdp por todos mquellos qua
desean pofeer espscificas smumas dinermrims {(A¥.p.604). Ia demandn por di
nera no difisre de 18 que aorrespomds & todom lop dexde bilenes o servici
osr depsnde de la conduata sdoptads por lous pujetos econbmicos que lo ds
Bakn pars feneric & su disposicién, Mipes poa abungl con reepectc = todo
lo comsmisdos
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Cierim que,. tratdndone del dinero, le cetaldctica ha de smberdar
Probvluwmnns de mfyor amplitudl que Sgquel Que Enalith al ocuparce de =
1se depds mergsngiss. No aoapets, en efogto, m 1R ostalfictich, simo
& la pricologim y & 1a fistolagfs, explicar por qué lms gentes de—
ssan lom diversco bienss contratadn en sl mercsdo. ™l incégnita, -
Bim embargo, cuamdc del dimere se trata, sf correrponde & 1a catsddn
tics despejmrla, Ep 1a cataléictica 1s ciencia que debe indicernos -
qué ventaisp pretends sl hombre derivar de 1ls tansncim de numsrsrio.
Ho pan tales ventajse las dnices circunstsncime GQue determinan sl -
poder sdquisitivo del dinero. El desso de disfruterlas constituye -
dnicaments umo de los varics factores Gus depstan 1a desanda de di-
nora. ¥ es 861lc tal desands, o ses en definitive, un fmctor subjwty
Yo cuys imtenpidmd sxclusivementa depsnde de juicics valorsativan, -
nunca de heghors objetivos, mi do capmreldad alguns perda provoomir e—
fectos determimados, lo que 4ds lugar o 1om tipos de ingercambia que
sl mercedo regimtre, (AHiLp.599).

Resptcto do lon detsrminsntes do 1A demsndn de dinsro, Mipss mor axpl)
ca:

Han querido los ssomonias preciser culles fueres los factores -
que incrementan o reatringem. ls demands de dinera, hsbisado coleclui
do qus 2llos soms 1R pablmotfim, 8l grada sn que las agrupacionss ﬁl.
piliarea atisndan pup necesidadss mediante produceléa propim o llbu
ren, sn cambioc, PArs provesr mjsmas neassidaden, scudiendo sl morca
do com sua sercameims vendibles ¥ comprando ez 61 los corrempomdien
tan articulos de conmumo; la distribuciém de 1la activided merommtil,,
asf oomo 1an dposms en Gue norwalmente ss liguidem leas cpermaicones)
7 las glearing houses, PATR 18 mutus chncelaasifm de créditom y déni
toa, Todos estos factores,dssde lusgo, influyem en 1a demapda de di
nero ¥ en le auantis de los smldoe dinersrios que las diotintms per
sonas juridicas O pAturales efectivazente retisnen en cajn. Ia lsr
flusncia ds diches cirsunetangims,  sin embargo, as eblco indirscts,
induciendo & lap gentes & sstvimer, en cada casg, oportumecs y conve-
nientes paldos de tesorerim Gus sp distintos supuestom ssi po los -
considerariun, San stempre juiciosa valoratives forsulmdes por lon -
propios interesados, lot que, on definitive, repuslvem las cueatlo-
nea de referencis, Los diferentes actorss intervinisntes, por si ap
los, deciden cudl tesereria conajderwn ndks edecuads; las Gorrespon~
dienten decisigems son por ellos plesmadss, dejmando de adquirir mer
canci{ss, vAlores y créditos o vendiendo teles sativos patrizoniales,
en un casa, ¥y operdndo a la inverss, en otro, E} pleptenmiswto, por
la que al dinero mfepta, no difiers del que corrssponde m todos lonm
demfo bienes y mervicion, la deasnda 4e dinero depends de 18 conduc
ta adoptada por laz gentem que quieren kdquirirlo pars teperlo a la
viste,
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No faltan quienen de 1a demanda d¢ dinerc bRcen potar 1B gran -
lentitud com que la utilided parginal de la unided eonetaris decre
Ce comparativamente a como desgiande la de laas dexds mercancias, re
sultando ten imperceptible emo descensc de lu utilided margimal gue,
en la prdetice, puede Ber despreciado, ladie jemds eotimn totelmen-
te matiafechs pu démandk de dinero; nadie renuncim & un incremento
dal propio ingreecc dinermria, astempre y cuando ol correspondiente —
pacerificio no Ben exceprivo. la demsnda de dinero puede, pues, consi
dararse ilimitada. Ia existegoia de uns demands ilimitaeda,sin embar
g0, constituye idem en 8{ mipaze comtrediatoris, ELl srgumento, ein -
eahargo, €8 puro sofismhA, Supone confupdir 18 demands de dimero pars
su tepanais & 1le vipta con e) desea de increamsntar lue propis rique-
ta expresada en términos monstarios. Quisn asevers que su Bed diners
ria jamds puede ser macisda, en modeo alguma sstd ddgisndo que nupoa
oonsiderard bastants su teporerim, Lo que de& veordsd quiesre nmignifi-
car ew que, em nimgin cAmo, e conpidermrd excesivamsnte rico, 51 -
peraibe nuevos ingresos dinerarios, evidentenmente no los deatinard
& incrementar &l emldo de emjs ¥y bancos; an tcde omso, dedicard & -
diche cometido une parte tan néla de lap sumes en cuedtifn. El resto
lo empleard cn blenes de gonsuxro inmedinto o en inveraiones, Nadie -
consierva en eu poder dinero por cantidad superior al metdlica que -
efectivamente desess tener, {AH,pp,604-606).

El dinero no el un ente abotracto; conotituye un simple bien econédmico
Gue, comc tal oe VAlora y justiprecim por sus propion méritos o caracte-
r{aticao, es déalr, por 1los servicios que los individuos piensan derivar
d¢ mu tenencis. En el mercado siempre hey mutscidén y movimiento; precisa-
xente por eptds variacionans aperece ¢l dinerc. la mcneda conatituye fma-
Tor apgendrador de cambios en razdn & que gse atesore; 1las geontes confar-
van dinero en cajm dnicaments por el hecho de prever cambioa, cuys imdols
e importancia aoncidérunpe incepuces on cada momento de predecir. la te-
renciR de dinoro exige smnrifioios, Quien consarve cierta cantidsd an el
teleilla, repuncis de Gomento a wdquirir bisnen que podria dedicer ol con
rumo © la produccién. Se podris decir que el cooto de t&]l sacrificlo equi
vale a) interés originaria que 8¢ leo pagaria de haker prentmdo dicha puma
diperarid, El1 que pe soporte voluntariamente esta pérdida, constituye una
prueta de que €1 sujeto valora en oéps lafs ventajss correppondientes deri-
wades de 1la tenencia de numeraria, Gué 16 correspondiente pérdida de im-
taresss, Cadie uno valors ¥y pondera perscnhlmenta lod ventAajac Gue s8e de-
rivan de la teanencim del dinero; 1s degisién que el individuo adopte de-
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pende slempre de un juicic subjativo; y cabe pefialaor, que diferentem per
80pRn ¢ inclusdg un miszc individug ¢en épocas o acoenton distintes, vilers
ds 26do dispar circunstEncian objetivias idénticam (AH.pp. 625 y 642-641).

Culkpdo un bisn esconfmico camienss & per demendadg, pno pllo por quisnss
desehn acplearlo para el consumo propic © pars 1a preducciédn, sino ade-
nds poy terceras pArponRs que pratenden retenerla en su poder como de=-
dic de intercambio, pers luegc deuprenderse del misma, entonces se incre-
penta la demanda dea 1a mercancis en cuestién, Se he encomtrado un nueva
aprevechamienta deal bien desstdndoss una demanda sdicicmsl, gque provoca
un ales del valor en cambia de 1n mercancia; es decir, por 1la adquisicidén
de diche cbjeto, el mercedo entd dispuscto mhore & entreger mayor pimero
de otros biemes GUe antes, la cantidad de zercapcima que por un medio da
intercambic pueden ner obtanidas, o sea, el precio de este dltimo, expre-
pado en bienes y servicios, sa parciaipente funcién de aguslla demanda
provocada por quisnes desempn adquirirla cexo tal medioc de intercambio,
3%, Ba deja de srplear como xedio de intercamblo, por el zotivo que nem,
dicha mercRnefn, eai enpecifica demAnda sdicional desapirece, bajandc en-
toncea su precio. Asf qua, la demanda de todo medit de intercambio se ccop
pone de dom demaniss parcimles:; la de gquienes denedn expleario para el =
consuRnx © la producaién y 1la de Quienep lo utilizspn aowa gedio de inter
capbio, Por ello, en relmcidn con el dipero metdlico —ora y plata-, s —
considers la decande induptrial y la dexanda monetarin del misao, E1 walor
en cambio de un wedic de intercambio Perd 1a resultante del efecto mcumu
lative de la a dos decandas pargiales {AH.p.611).

Le pagnitud de )le domenda del medio de intercucbio que# aparece debido
& 108 servidioa que como thl medio de intercambiv pueds proporciomar, da=-
pende del velor en canbio que el propic dinere tengm en &l mercndo, Fero
sagul murge un epérente problens, gue fue denoninido el "cirpula sustris-
go”: el dinero, péra ser demandade, debia goear de peder mdguisitivo, pe-
ro su poder sdquisitivo dependin de la dexunda del mismoj ni degimos que
1s dezanda monetaria provemia del poder adquistive, ¥ eote poder adgquiai-
tivo, & fu ver, de mquella decands, el rezonAczinto parecia ner circular

o viciosa, Correspondid o Kisen deadhratar este cirmilo, cco U teorTeha
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regrepivaor la decands monstaria da hoy,.lo provech al poder adquisitiva
de ayer ¥, por oata vim, se puede ir retrotayenda la demanda por dinero
hanta llegar &l remoto dia en que in mercaocim, que luego seri{m dinpero,
sp degir, media general de pago, no er® todavi{s monsdR, sing solsmente

un bitn econbdmico whe =ocon propis utilidad y decsnda- idéneoc pars ser can
jemdu poOr otrms copas spreaimdss, o ses, que eotAMOM ante el primitive -
diwero wercanaia, con valor propic por gorAr de utilidsd particular, apar
sa de 1n qus lucga le conferirfa mi oondieién de medic de intercembic oo
winmente sceptedo. Expliclta asf Mises, el valar y sl poden adquisitivo ~
deol dinera, ewidengiando qus 1% valutm, debfa de aparecar, sl sspiro da
1a sspecifiocn deminés de cieris parcancim epstwoids por 1na perscmmn, ya
&ntea da que la oissa fuers dipero, Bntoneen, el dimero surgid de una mer
cangfm il y seEplisments valorsds; fuerqam pregisaxsnte los individuas -~
quienss hats siglos crearom el dinero, nada en tal sentidae, hisa el ga-
biarno, yR Que hubic dinsra guche anten de Que le sdministraciéa pdblics gm
barse ¢ifras ep diseos metdlicon o en pApsl, que posteriormants recibirian
el nombre de penca, Aunatmles, Trencos, A6lRrss, sarcos, rupims, stadte-
o, Ningusa orden pubsrnamsntal, ni sibito contrmso socim), pusden der &
ainrids morcanaff 1a condicidn dinerards, ya qus, finalmemnts, 1la monsds na
ea siwgn ciertc biss que ¢l mercmdn valors, y que pestericorments debido s
mus caraoteristions se convierts spn media comdm ds casbio {8). Cmbe nefa-
lar Que histiricaments, 88 ham emplesdo, mntes de nusstrep sotunlen mone-
das, gran variedsd de mercencims come medic de intercambin: gmasdo, teba-
co, pielmsn, mceite de ¢live, cerveea, vino, esglavos, arros, cobrae, hie-
rro, 0re, plate, dlamantem, cighrrillos ,.. y haptsh mujeress,

En generml, cusmpndo VYines hablm de dineto, sin preci sar uin, se Tafie-
re » cualquier msdig ds intercambio de umc genarslismdo, Ferc en ocacio-
nes llega & distinguir tipos deo dimero, cads uno con su particulkr signi-
ficwaiéns Asi nes hable del dinere mercancis, al que y& antes habienos -
aludidy como mquel Que primerahente comemnsd & utilizaras —ganado, <abaco,
ecro, pleta, sal- como medip de intercambio, por cuanto tenis valor o uti
lidad propis que las ps roonde apreciaban. De énte, deriva el diperc cri
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dito, es decir, un {natrumento, cuslquiers que sea su acpecto foraal, -
que d8 dereaho m Qobrmr, aln gargo y a 1a vista, de un deudar de plens -
eredibilidad, la eorrespondiente cantided de dinero mercencia; estamas,
par ponsr un 4jeaplo, ante &l billste de bapca, BEste dltima sngendréd, &
1 vex, 10 que Miges 1lama dimero fist, o sea, nos referimos a un imstru
mentc Qus, & pesar de 00 SUpOAEr Y& exigencim o crédito mlgume coatre na-
die, por sl mippls hecho de ssgulr utilimpindoss como wedioc general de im-
tercembio, contimia miendo dinero; en btuena medida, mu usc ge basz em In
confianes y mceptapiim del mismo, hablarpos agui, por ejszplo, del papel
mouda de curso legal. Mines taabidn considera otros medios de pago dono-
alpados muetityuton mometariaon, que précticaments scn dineroc, perv que @
la 1large e¢s Dremisc canjesr por mumsrariq por quiem pretenda enplearlos;
se trata bdeicamants de dos tipas de {patrumentos! por uma parte, los -
asriwifiados ds depdsito, saxitides por los bapcan, transminibles por sndo-
80 y, de otra, los llamados medias fiduoimrion, aonstituidos = mu vesr par
loa crédditos gue la bépnea comssde contra cuotas Sjenss y por la moneds -
fracoicoirin, al mo gorar dsts, en cieartos casocs, de plenc poder libers—
torta, pues, en disuinto casc, seria dinerv fiat de aguerds com la intein
aada nomenclatura misians {AH.DPP.596 y 645-G4B). Conniderec, ain smbarge,
que lo ads isporiante & destaenr 4B relmoidm & la oferte wohetaria de lm
que hemos venido pimticando, v & ser todo mquello que la izpacte direg-
tamante y que provoque distintons fendmamas oo 1la eavoomie: Iinflecibm, =
orisiw, sugen fictialoz, devaluhciones, especrsaisnto an 18 distribuciém
del ingremo, desorden sonetsario, como versmos mis wdelante,

Fara MiseAa, ¢l elementw comtral en ol problems egondmico del dinerc as
el del valor em cambia objetivo del mismo, llamado cominmante, wsu poder
ndgquinizivo, Eate on ¢l negeasria punto de partids de toda teorizacibm, -
porque nolsmemte en relaeidm con el valar en cambic objetivo es viaible
1a peculier caracterfatica del dinero que le diferancis de otros bienes;

nes LG Qua nos interesa es demoBtrar que 1a obrm de la Econcmisa en
lo tocants al valor del dinero eg mds grande que %*u ob%ra en lo que
oe refierm-al valor de lap mercancime. Al explicar el valor de law
percancisas, sl econominta puede y debe contentarse con dar por su-
puesta =1 valor de usc subjetivo y dejmr 1a investiguaidn de sus o=
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rigenes A} petedlogo: pero el verdaderp problema del valor deal dine-
ro solamemts ecplesd en donde sm teraimm sn el cmasc del wvalor de las
mercancias, s saber, sn &1 punto en que ne ha hallmda lanm causas de
temainamtsa objetiwea del valor subjetivo, pues no hay valor subjeti
Yo de la meoneda sin valar en cambio objetiveo. No em el trabajo dal -
agonoainta, simr el del agrfnoma, explicar que el trign em dHtil a1 -
hombre y ez apreciado por éote; pero sf em el trabajo propia del eca
nomtsta axplicer 1a utilidad del dinero. Bz impoaihble cpimer aabre =
el valor subjetivo del dinerae sin dissutir acercs d4 &u valer en cam
bio. objetivo. A diferencin de las marcawanias, jindn ne harfm uan dal
dinere al éste oo tuviera un valar en cambiao gbjstivo o poder sdquie
sitivo. El walar subjetiwn del dinero siesmpre dependo del wvalor sube-
jetiva de loa otrom biemes mgonémicas qus puesden obtsnarse m anmbio
de 41, Swi valor pubjetivo as, en efecto, un concepto dsrivado, 5% -
qQuaremos estimar ls ipportangia gue tiems una cantidad dsda de dine-
r¢ =1lo qua ap lzporiante ys que cabomas Que de 41 depente el proous-
rarmos upe gierta satisfagoidm= hemos de partir de que el dinero pe-
Bes un vRlor en camblo objetivo dado. El valor e¢n capbio del dinera
03 &l valor da Um0 que fe eApers tengum 1ms coBan Que o8 pusden ad-
quirir gqon §l. Siempre que el dinero es Apreciade pur slguiesn on
porgue eate Algulen supone que tiene cierteo poder madquisitivo, (TDC,
PP=92-91)..

Segin 16 expuesta, bemcs de entender por valor en cambio cbjetiwa ds
una mercangim, el poder que dste tiens pars adquirir cierte cantided da
Otras mercanaiere & cazbin de eses valor, y su precic ea ena cuntidsd raml
de otres mercanofmn. En ¢l mitmo gentido Afirmariames que ol valor en ckm
bia abjetivo del dinero es la posibiXidad de cbtener cimrta cantided de
otroa bilenes tcondémicon s cRmbic deo une determisadan cantidad de dinero, y
también reafirzariance,que ¢l precio del dinero os la cantidad rea) de otros
bienes que intercamblam por la mima de dinere en pueatidn (TOC.pp.96-97).

El regateo de)l mercade {coco vimos en 1ls secciém on 1la necelén IIL1,),
ep al progeso medisnte el cunl son ajustadas 16 goferta y 1a demunda hoste
que pw entAbleas un estado de egquilibrio y pe hace llegar & unbas & unn
coincidémois cusntitative y cuslitativa. Pero tento la aferta oomo la de-
zeodm no aon mde gue ssimbones de une cadens de fendmenas. Uno de loo ex
treamos de taRl cadena tiene s manifeataciédn visihle on 6] mercado, mien-
tras que 8l otro astd anclado en lo mds homdo del entendimiento humano.
La fuerpa con que son expresados tanto la oferta oamo 1a deminds y, por
lo tanto, sl mivel de la ruséin de cambio en que ambas coincidem, depende ds
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laps vyalusaionss subdjetivas de los indiwiduaos, Suoede 10 amterior, no sd
lo an las relaciomss de cambio directas sntre las bienmes saomémicos que
oo scm dinwra, sing taabidm en las ragomss ds canbio entre el dinera, por
unk parte, y iAs mercanaias por otra (TDC.py.l30-1)1l). Podemas seBnlar -
aquf, que sl walor de laor bienam de producel dn. deriva del valor de los
produactoa que se cbteadrds de wllos, El del dinero, noy puesta qua de 1m
dispanililiidad de uns oantidmd adigioaxl de dinere no pusds rssultar us
aumenta de)l biemestar de loa individuos de una sociedsd (véanas secelén
IV.2.). law leyanm que rigen al velor del dinero sonm diferentes ds las que
gabternan 4l valor de o8 hisnes de conmumn; 1o que tienem en comim, en -~
su fundamental principio gensral: la ley ecomémica del wvalor {EDC.p.78).
For gtra parts, es dm vital impoertancis no confurdir dinero con empitsl,
YA que ¢sta errumr pueds inducir al pdklico a oresr qus &l incrementir 1As
enjiastenoien dinerartas padrfa provacar und reducaifn persansate de las
tanpsn de interds, para luege mef aumentar posteriorasmte 1lx rigquesa de 1a
sppiedad {véase neoeiém IX.6.). Fero serd, coma pdm adelante veremos, tan
evidenta la squivocaeidx en guenstién, vinta a travdo del enfoque misim-
ao del cdalo ecomfmico, que no deblera confundir & nmdie.
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IIZ.J. Variaciones en el podsr ddquisitivo del dinere.

".ee Como wn sabido, los francanes tle-
nen um digho, ‘charchez ls femme'. 5t me
depon entander 1la inflmcién, entonces ~
‘ghercheas 1a mounsiae!, nirem el dinero,,
=1 voldmen. En todo tiempo ¥ lugar, la
nflagifin =2 resuliado de un ipcremen=
ta s rdpido en 1la cmntided de dinero
Que sn la producelds y cumata pravogus
tam rdpido sumento en dicha cantidad prao
vocand inflastém ... 18 cuestiin dectel-
wm, o que cualquier coss gepersrd imflis
aidfm sbla st ocacioms un répido aumsntu-
en la cantidad ds dinero.”

Nilton Prisdmaw,

Cunviens ampegzsr sata pecclém con ¢l satudio del relevante comoepto
misiena ds Volkswistsaobatt, el cusal estd smparsantado con otras concepics
modernna coma =] de macrceoonumia, mgregados sconfmicas, politica econb-
miea, wislamisnto ¢ mutarquis scomdimica, sutosuficiemcis, comtrol do cam-
bios, Paro stendamos m la axplicmoidén mipiena:

Pare la econamim da mercado, en principio, no existen fronterme
paliticns. Su dwbita es sundinl.

Fl térmimo Volkswirtsahafs« fue tiempa he acufiado por los partida-
rios de la omxipatencis estatal en Alssania, Inglesss y francenss ~
nélo bastambs pdz tarde comeasarom s habler de 1a Britiash ecamemy y
de A"ecomamie fruncajiea, diatinguilando y separendo édatas da las decds
esomaominm, Fero nft en imglés ni en francéas llegd & plunaarss ux tér
mimx sguivnlents ml de Volkswirtechaft. E1 idemria que este vocmblo
alesin spcisryn, Rl anpara de 1mp modernam filosafias planificadoe
s y sutdrquicae, oe hiszso populsr en todan parten. 56lo en alemdn,
aim embarga, resulta posible expresar, mediante una sola palabra, to
da la perie de conceptos en cueetién.

Por Volicawirtachaft se entienda el coxpleja que foreap todas las
aotividades econfmicas de una nacién scberdns ... en cuanto el gober
nante 165 dirige y controla. E® un sccialismo practiceda en el dmbi-
to de 1lea fronteras politices de cada pais. Cuando mus partidarion
ae refiercen a im Volkawirtachaft, cénstalas que 1o realidmd pno con-
forma con lop supuestos gue allos imaginan y que connidersn conve-
nientes y densemnbles. Enjulcien, Ain smbarge, todoa los fendmenos de
1n economia de mercado & la lur de su iderl, Parten del pupuento de
que exlate irreccncilimble conflicto de interéds entre la Yolkswirts—
ghaft.y el sgaimmo de) particulsr que siempre busca 1a ganancia pers=
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20DA% ... (AN.pp. 4B8-489).

Lap ithteresan de cada Yolkowirtsechaft estdpn en impleacabvle con-
flicta no 88)lc cun las permonmlep de laa particulares, sina tambhién
con Iof de todh otre extranjere Volkewirtschafrt., La méximea perfea-
aldn en ums Yolkewirtachaft ss 1a plewa sutarquis seonémica, la na-
eiim que, POr mis importicionszs, depenie del emtirnjerc jasds gome—
i de independendgias esonfolea; pu mobermnois® asrd pure ficotiflp, Cusn-
do un pafe no pueds producir, por resones f{sigmnm, cusntas mercan-
cisn pregiam, forropamsnts ha de lanzarss & la gonquista de los ta-
rritorias neaersariuns., PArs per, en verdad, fobereant s independientm,
ups paglén ha de dispoper del Lebensreum, ea denir, de un territaoria
la suficiantesenta extenoo y riga em regqureds naturales pars podsy
mbsistir Autdrquicamente con uUp nivel de vida no iafsricr ml de nix
gin pais,

E1l gcncepto de la Yolkawirtachaft pignifien desacposer, entersmsn
te, lan primcipias en que ne btapa 1l ecopnorie de nsrcado. E1 idemria
en cuentifm, sin embarga, ha inforrado 18 politica del zundo dummnts
los dltimns deanniod ... (AH.PP.4BO~490}).

Evidonteocntie, Mipes no etncusntre 1a Banera, on que puedan embomar
sus goncepaicones praxsaldgicean, sismpre basddas en el satumr del ipdivi-
dug, eo lap deoisjones de lor pujeton econfmicon individualeo, con ¢l m-
nicomprensivo cancepto de la Volkawiptscghaft., Inaluno la disperidmd on tan

bién heola considermciomen macroecondpions, coma lan de mgregados eoonfd—
wigop, ¥Freducto Negional DBrute, Ingreso per cdpita, ¥y en general %odos
squelles conceptcs que no nean el estudic del Actumr individuel, ym que
ecma njsmpre,. 1o enencial pars é1, en el eatudio de lea eoonomia, son lmn
valukeionen subjetivan de lco distintons lgontlé sgonfmicos, como podremas
conptatar mds dadalante.

En concordercip con la anterier, la teoria cusptitative del dinerc de-
te ser examipsada o la luz de 1a teoria subjetive del valor. Lo fundamen—
tal de la también 1larada teorfs de 1a cmsntided, conslste en la proposi-
alén de que influyen en el vialar del dinerc tantc la oferts como 1 demmn,
da del mipmo. Pars Mises, esta afiromeién ea bastante buena pare explicer
lus grenden ceRmbiop mp las pregicn, perc dista muaho de centener unk teo-
ri{a cowplets del velor del dinero. Demcride uns causa de las cambios en
los pracics, pero no trath 1e cuestiin exhaustivARente, y® que no gantia-

na en al misma unk teoria del valor del dinerc, siendo pectsaria enton-
ceo, la bise de una teorim general del valor,
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En concreto, pire kisss, 1R ecudtién da intarcimbic NY=2T {taabién -
denotadas coma MV=FY o Ni=FQ, donda ¥ ep sl imgresc y § as fgual & 1o can
tidad de bienss y servieios preductds por ia sconvmim), que fuerm formi—
isds por &l scomsmiste portamperisana Irvisng Piloher (186T7-1947), sismin
K 1o mass wsnetaria axiptente, ¥ su velocidsd de ciroulmcién, P ¢l niwvel
gemaral de pregias y T el voldmen: comercial total, tocurre no odko en -~
tautolegisa, Al provisssr que al precia pagede por toda lo comprede ss -
tgual &l prscice pércibido, eing qQue adends, se bash en la suptiedts exmip
tenais de jdentided walgrative entre las partaw en sl astc da intsrcam-
bia ¢ compreventm, clvidando, qQue eEts moto, y& Bsa dirsctn o indirec-
o, invariablesacts saigs que las partas valorer d¢ meodo dispsr lo gque
dan ¥y la que recibsno, puss, &4 Otreo casd, ho habris operacién podible -
(ver pscoibn IX.l,). Prepupanse, sdemdn, In sxistencin de us clertn pivel
ds pragios, conespto reahagable, pues 1o qQus verdadsrmpente axiste sn sl
meramdo pon multiplicidad de bienes con suw respesctivos preaios Qua, -
ciertmamate, tenderdn m subir, psreepecisndoc lo dendp conatante, of aw
inaressnta sl voldsen monstaria, pero oo ningdn cssg, lo hardn de canera
wniforwe, Nises atacmrd taabién ol conespto de 1la neutralidmd del Ainerao,
segdn &l qual fete viene s mer un sigpples factor multipliomdar o diviacr
de lom precice, sn chsa ds sumento 0 dismimcifén de la oferta monstaris,
Cuslquier aumenta ds laps existancisa dinermrims influye, desde luego, 8o
bre los prealom, percsiemprs an forma disper y sn Ecmentas distintos, ds
bido & gque, en caso ds expansion acnstaria, los rmievon dediaos dw pRga
~sl mueve dinsro- jumdp engrosmn de gxolps, simulténesmente y en la min-
=a nuantis, 1sp tescrerias de todoa lor rujetos aconémiconm, enriqueciendo,
prinero &« gisrtos grupos Que, COn sup aomprAe, hacen pubir especificon -
precian; y el alza s8lc paulatioamente y& afactande & los dexda ssgtorea
del zercado. No se trets de UnA mares que insxcrablements mubiris o bajm
ria, naino mde bien de up terremcta, que trestook todom lom precica, T,
an capo ds reduccidn de i1mps dieponibilidades dinerurims, sucedes 10 mismo,
8élo Gue & ls inversa, Cobs sefialar gue Miees llaps inflagién sl Sumento
de 18 oferta monetaris, loc cual provocard varimcionss al slsza ds los pro
oios (vémee mecxifn III.S5.).
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El advertir que 1la ragfn de intercesmbio entre el dinero, de un
lsdo, y todas lss peroancies y servicios vendiblen, de otro, depen-
de ~igual que sudede con lam putumn rezones de intstcambio que en-
tre los diversup biener vendibles se dan- da 18 depanda y Ia oferis,
fue 1la basa y fundemente de la teosris ouapntitative del dinerc, Ests
tecrim, en assnaim, no supone pds que hacer sspecifisa splisaeidn al
cage concreto del dinera de la teoris geperml de lo oferta y 1o de-
mands, Su mérito conmistid en expliecsr el poder adquisitivo del di-
Nera regurriendc a los miamaos reasonacjentos que explican todas lae
derdo ruzones de intercmmbie, Incidif, ein smbargo, des irmediato, -
en errc, gl manejar copasptos totmlitarios y aommicoaprenaivos, con
templunda, sn afecto, is total cantidad de dinara sxiptente an lo -
Volkswirtwshaft, aiectrae se desspntendia de lsp eppecifieas sctumocio
nes de lea correspondientcs perncpas paturales y juridican en aguélla
operanten, Tal falso punto de partida dio lugsr & que ss incidiers
fn oL vicia de supaner Gue swmiste una prpporaionalidad entre los pre
clics y las variseianes de lm cantldad ds dipero existents, No logre
ton, &l principis«, los investighdarem ssfialar ges falloc en que inai
dis 1lm teoris cumntitative, alendo inoRpanes de formular otro idema
ric mda sosrtade que expligers mejur los fenfoenas en maemtiim. Ie-
Jos de coabatir los efeativos yerros de 18 tearis cunstitative, de-
dicdronss s criticar el ipdudable rhimlec da verdsad que ia wmises ep-
wfrraba, Prefendierdan demodtrer dque neo sxistis relscidén causal slgun
ra entre los morimpleptom de los precicns y las varisciooes de la can
tided de dinerc existente, Esta obespive pretensién les hizo perden-
se on us laberintg de srrorss, contredicglonss y sptuplédeqas, la npo
dernk teoria Donstaris sigue los derrotercs que 1la teoria cusntite—
tiva tradicloms®l alumbrerd, por cuante entinde gua law sutagionea -
de la chapacidsd sdquisitiva dal dinsrcc dsben ser exanissdas & 1a lus
de sguellms pismon principiss aplieados sl analisar todos los desés
fenimenca de Rergeda, ApegUTEndC iguBlEepte que existe una relmoidn
ds chuselidad sntre 1os cambios reglstrsdos por lIx demsnde y la ofer
ta de dinero de un lado, ¥y ol peoder mdquisitiva dsl simmog, de 0tru,.
Cabe, en spte sentide, considermar 1a wodernh tsorfs del dinerc sis-
pleiante Comd unR ASjoImds WETiaBtse 4e 1 antigla teoria cusntitetd
va, [AH,pp.606=607}).

Una cueptifn imporstants de mreysr, sn relecilin con la teoris cumnti
tative del dinerc, ocnaiste en qus, 1a dexands por dinera astd determine-
da por fagtoras subjetivee. En aste mantido, en exréymo considerar gue 1=
depanda de dinero en una sodiecdag esté determinada, de uns partus, por la
cantidad towml de mercaderiss Gue habian ds sex pagadesn #n un perloda ds
tisopa dhdo y, de Otrs pArte, por 1k veloasidad de cirmilaciép del dinero.
Ew inadrimihle espassir por la demanda de dinero de 1s wocindad, 1la gusl,

na e8 un sgante scondmico ea #) entrigto gentido del {drmims., Demapds



a1

dinera, £6T0 m tanto rus ccwpimentes -lop fndividucs- demsmdan dinaro:
la desinds de dinsrc de 18 gociedsd no s mde que 1o guwe de las demsar
das de dinsrc realissday por lom agsptas saombwicos individusles qua ls
coaponsn. Entomnss 1o Que Queremas sxpliom:r es 18 demanda de dimaro ds un
individux y pars sllc hemoe ds pregunterpes los metivos Que influyen pars
que demAndsa dipera. Y oomo vimos an 18 sequiin mnterior, t0da Agents esco
nfmice ss ve shligadc & teusr-um stock del medic aowdp de camiix Que bma
te pars agender sus necesidndes probables,sn csumnto, s sus propiss trea-
Moeionss sp el mercads; 1ls oAntidad precish depewis de las aircunstanaiss
sn que sa halle el individuo, influlde tanto por las coatumbres de lm per
oonA gonc por la aorganisacidn de toda la méguina social de producaidn ¥
cambic (TIC.p.131l). Por supuestc gqus sn ssta, coma sn todos loas ramos da
la vide scondmicm, son Adscisiwves las waluagionss subjstivas ds los dis-
tintos agonten ecomdmicos. No sxtender is paturnlam, de la demsnde de 41
nart,es Srmatrar desds al pringipie,cuslguisr intenta de resdlver sl -
proiems da las varimglones del welor del dimerc. 34 empuzamos por la fo4p
auls que intente oEplicar 18 Jdewands de dinsro desde el puato de viste de
1t mogisdmd, ep lugsr de contemplarle depde el punto de vista iadividusl,
THedS ser Que Tunes lleguemas & desgubrir sl mecanismo inflsciapmrio y -
ms terridiss compevuenains scelslws.

e ecunglén de intercashic preasupons qus unp de sun slementos -la cen-
tidad totml As dipero, ol woldmen comergiml, 1a velooidad de clrouulscién-
waris, siw conptcerse perfacissents 18 causs mativedows de tal cambio. Bn
tan wrisgionss no aparecen an 18 sconcmfa por generwciém esponténom; lo
que da verdsd ommbis 5 ls mctitud o dicposiciln de los individucga, slem-
do 1as miltiples mctudciomss de talas perscpma 1o que provoca lns vhria-
aclonss gqua registya la sptructure de los preaion.

see Lon sconomintas patomdticus spocamctesn tee ofectviva demands y -
oferta de dinert dessteda por omds uok de 1lor personsa sn 1n #Q0-
nowis imtervinisstes. Regurrer an gambia, al engeficsc concepto de -
1a veslozidad de 18 circuiscién bassdc en ideas tomadans de la mecdni
ca,

%o imterssa de momenta, dimgutir sl los economintae patemdticon
tisnen 0 o tiansn rasds cuAnde pro0lmmsn que los servicias gue 8l
dinsra preats sstriban, exclusivanents, o fundszéntalmsnts &l mencs,
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¢n 4l rodar del miemo, en By mireular, Aun cuando =] assrto fuerwm
wlerto, no per allo dsjaria de resultar ilégicoe pretender bapar en
thles serviojon ]a capucidad mdquisitya -al precice ds 1s unidad wg
mataris,. Los servioios que el mgum, el whisky o el cafd prestan: sl
homdire pno detarainan los preciaa que el sercado afectivazants pags
par tales mercapcimas. Dickos sorvigies now hacen comprender par qud
lsn gomtes, uns ves sadvisrten. las propisdmdea de aguellms mercan-
gims, depandan, sn aspecificos camcs cantidades doterminmdes de lmn
nismme,. Ep ipvariablszents la demands, no el valor objietivo en usa,
1o qus determine 1as presiors. (AHupp.558-599),

Un sumento de 1 ofsrta mometaria sn una gsooaledsd, siszpre sigmificea
up aumspia 4ds Ia cantidad ds dinsro posefdas por aierto ndasro ds sujstas
agonfmiooa, Estas perscnas tiswnen shore un exesac reslativa de dinsro y
upa escasax relativa de otros bienes sconfmicos, La consssuencia inzedim-
tx de anbes circunstanctss es que, pare sllss, dissineys la utilidmd mmre
giloal de la upnidsd monetaria, Esto influys necesarisments en la comiucta
que observan sn sl meroado, yR QU 86 SRQUARETEN 1 une pomlotfin mis -~
fuerta gompo compradores, pudiendo SIPremAr s intensaments gque antes s
depanda par los objetos Que ods dessan, pueden ofrecer mayor asantidat de
dinero par lag mercancias que quisren sdquirir. El resultado de épto me-
rd que subfirdn los precics de lap mercancian sn cusstidsm, ¥ Que, en tér—
aings compsrativos dissimird el valor an cambto objstivo del dinere. Pe-
ro &8 impartantes seflalar, gue el incremento de pracias, eon modo Rlguno,.
89 lizitard nl merceds de eveon biepes o servicioa que Adesasn loa qus pri-
gerumsnite tisnen & mu dispesicifn el dipsrc muave, Y& que los ofsrentas
gue han llevado dighas bisnes al zercads, verdn aumentmdor zus ingreeos,
¥ & su vex, estardn en condicionse de dexandar adp intsnsdments 108 diw-
nes que deseen, por la qus sl preacic de datos subird, Eets slevecién de
los precias contimia con un efegto decrescients an intensldad, haste que
en payar o mengar gredc san elcansados por sse efecto tedaa las marcano{-
an. De sanera que, sl sumento de la cantidad de dinerc no elgnifica un
aumenta de ingresa pars todoa los individuaa; per el comtraria, lae Almi
mas peroonsp de 1k sociedad en conseguir 1a cantidad adicliooml de dimern
verdn recducides sus ingresos reales comoc consecuencis de la ddamimicibn

4sl1 valer dal dinero occmgionada por sl sumento de mu cantidsd (¥DC.pp. -
119~-141 y 205).
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Sastensr la versién priemitiva de la teoria de la cuantidad serie admi-
tir que un aumento de 1a capntidad de dinero hs de sonducir eventualmente
4 un increzenta uniforme de todos lom prealos, Fera ol mecanimmo por
media del gqual 1a centidad de dinera influye en los precios de las mer—
capoias hage insantenibla el Antarior snfoque, pueato que sflo up limbta—
do mfimero ds sujetos eaonfmicon, ¥y no todoa, sdquiere en primer lugar, la
rmava oantidad de dinero; el mumento de los pwaios abarss, al primeipio,
solazents & aquellaa parcancias que pon deapandadap por tales perscoms; -
ademis,. influys en esan meroancine mis de lo que influye posteriormente
an otras, Cuando el aumento de los precios ne oxtiends mide alld, de lo -
que un incrasento transitaria d« la ofertm monetarim canllevatria, no pe-
rd posible pantensr completsaents el mumentc diferencial de los precice
de tmler mervancias, y habrd de hmcsrse un alerto grado de ajuste. Pero
o3 imposibls que Imys up mjuste compiets que Aumentes todos loa preeice en
ls misma proporaeifin, Después de ln revuelta de pragics ocagicmada por la
expansiin monetarisa, éstos no guardardn 1A misms relacidn,unce con otron,
qus 1a exisotente antes del coaienseo de la slavaoién; por 1o que 1la diemi-
micién dal poder adquieitive del dinero po esrd uniforme en rolRcidén & los
distintos mgentaw econfmicow.

En términos gensrales, la teorfa sonetaris, no se bhabia plantsade 1m
cusatifn de investigar las aonascuencies de una disminucién de lm dezan-
de de dinerc mieatras el stack mopetaric seguis siendc el mimmo; ln rasdn
de esta omimién para Nises, ea que pumod hm aida este cusetidn un proble—
s vivor la Niastorisa de 1la econsmis parsce saflalar yue he existido un -~
peuimtino muzento de 18 demands por dinera. El ereciciento de la divisién
del trubajo y, por consiguiente, al de lms gperscionen de cambio, lus cund
les se han ido haciendo cada ver mén indirectan, usf como més dapyndien-~
tes del uso del dinero, ha contribduida a produnir dicha fntensificagtén
de 1a dexanda monetmris, éato, unido desde lu¢gc, al ipererento demogri-
fico y de prosperidmd en general. Esta tendencia =] &'mento de la demmn-
da del dinerc, ce cueatrd en realidad poderosa, pudisnde imclump sumen-
tar el vnlor en cnmbio objfetiva del Alnern; no otstants, sata tendencia

oe ha acompafiado normalmente de una expansifn monatarie y ecrediticia tan
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&T=nde, que ha superado el aucento de 1la demanda; por elln, ¢l valar en
capbia objetivo del dinerc, na sflo no aumentd, sino que ha disminuido «
de manera notorim (TDC.p.153).

S1 hubidaemos de aplicar IR veraidn meadnica de la Teoria Cusnti
tiva a]l caesq de uns disminucidén de 1m dezunda de)l dinera em tantp -
«1l stock del dineru segufa sienda invarimble, tendriamos que ileger
& 1& conclusidn de que habrie un mlca uniforme de loa precioca de to
das las mercana{me, proporcicnil, aritméticuments, &1 ceabio en la
matio entoe 8l stock ¥ 1B dexnda de dinero. Habrfamoe de eaperar -
que produjess los misxod resmiltados que producir{s un aumento del -
ateok de dinerc en tanto 1la dezanda siguiens ajendo 1n nimma, Peroc
1a versién rechnicosn de 1a tecrim, basada como estd sn 1o ercdpnoa
trunsferenais de 1R ley sotidticn & 1a epferu dindmica, e8 tan insu-~
ficiente en eate cmEC como en 4l otrc. Ne puede convenoernéa, por-
Que no explice 10 gques quereman sea explicado, Hemos de GTe&r una -
tsoria que nos derucatre el modo en Que una dismirucién de ln denap
da de direroc en tantc sl Atock contimia siendo el plfxo, afacta &
los preciogs influysnda ¢n lan vhlumciones fubjetivas que hacen laos
sgentas acondzicon individuales, Uno dimminucidn 44 la demands de
dinaro en tantoc el stock siguiene sisnda el zimoo ennduciris, en pri
zer lugmar, & que Algunas perponae descubriessn que sus ressrvae de
rmumsrario ¢rin AoDAALIRAC grandes sn relacién con Pus negepidades. -
Per tantc, ir{an al cercado con eus sobruntes y obrerimn como come
pradores. Desde sste punto se produciria unh mlga general de loo pra
aian, uns disminmueidfn del valor on cvaxbio objetive del dinerov. Em «
innegremria dar urmm explicacién mds detallada de 1o que sucederim -

entencen, (TNC.pp.153-154).

las variagianess del valor en cacbia objetive dal dinero provoesn Cam-
bion en la distribucién del ingreso y de los bienss, dendbido al mapcicona-
do aspecto, de Gue lmp varimciones e=n el valor del dinero pno afectan uni
forre y simulténesnents a todos lom bianes euondmicos; y tambidn porque
len perpnonks som propsndés & cRer an iluaiones monetarias, «p decir, no
se dan cabRl cuenta de la variabilidad del valor del dinerc, e inglusa -
zuando ceoprendsn bien la revolucién de precias que ha sufrido la egono=
xim, no tiecnen lo» mediocs suficientes para reacocioner convenfentemente,-
[vednue mecgiopes ITI 5. y IV.2,),

Pura Nises, ¢l defentc on 4que incurre tanto 12 tcuacibn de intercem-
b1t come 108 ¢onceptop que maneis, ccnsiste en contemplar loa fendmenas
de mercada de un modo totalitaric y omnicomapreneive. En la economis ope
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tan individuce o asociacicnes de perecnas, movidos por Fus proploe inte-
reses personales, Jjemdo motivadoe por hipotdticos interesssa de 1la econo=-
z{a en Su conjunto, ks necesaric anslizar desde el Anpule de lep sctuactio
nes individusles los conceptos de la velocidad de cirtulucidén del dinere,
© el valdmen comercisl, para que tengan sentido; lo Qut no e apropiedo
en cambio, es recurrir & eoscor mismos conceptos, vistor de manera global,
PArs explicar las mptukciones persconales que loe coriginan. Z1 primer pro
blezs que 1o cataldetich ha de plantefrsa,ante una voriacidn de lan centi-~
dad total de dineroc disponible en &l mercado, sw el refersnte & cémo di-
cho cambia puede afectar 1a ccnducta de los diversos individuos mctuan-
tan, De la piesma rmaners £n que de nada oirve uwverigusr cudntc vale tode
el hierro © todo el pan (ver geceibn Il.l.), eino cudnto vale determinede
cantidad de hierrpo o de pan pars especifica persons Lue, en un precgisc -
lugar y tiezpo egtus, ms{ ae debe proceder en lo referente nl dinerc: -
rmunce perder de viata &l individuo, la scuaclédn de intercambio choca con
los principios bdsicaos Gue mlugbhran e¢l pensamientc eccondrico, ceyenao en
aquella metodelogim que parte alempre de conceptus globalee, totuliterios
¥ mmnbcouprenaivons (AH.pp«.5Y5=600)y Mimem considern piempre erradi enth
aistendtica, por lo miswa que ers equivocsdm aguells reflexifn que preten
dia averiguar el valor totel del hierro © del pan.

5t tentes econoxistas ne hubieren ten lantimcsementa errado en
sptan materias stinentes a los problenas conetarive, aferrdpdose den
pués con obcecncidn B sus yerros, diffcilmente podrian hoy prevale-
ger todap epdn perniciosas prdctichka, insplradas ¢n papulares doc-
tripas zonetarias, que bLan desorfanirade 18 pelitica dineruris en ch
el todos loo palssn.

Error, on eate sentido, de grave trescendencis fue al de tuponer
cenetituism el dinerc factor de Ipdcla neutral. Tal idea indujo A -
chob o ¢reer que el 'nivel” de 108 precicp sube ¥y LR JA proporolonal-
zente a4l incremento o dismimucibn de 18 cantidud d¢ diperc en cirecu
lagibn, Cividdbune due jacds puede varidcibn slgund gque las exinten=—
gias dinerurias regiotren afectar a lpa preciop de todom Jou bienes
y servivios al miomo tiempo v en iddntica prcoporcién. Ne re queria

sdvertir que las put&cicres del poder pdguinitive del dinero ferze~
sapente hun de per funcién de cambios sufriden por laa relacicner vn
tre cogpruadores y vendedcres, Uon mires & deco trer la procedencia
de o84 idea segin la cukl la cantidad de dinero existente y loa pre
cioB proparcicnalmente han de aumentar o dirwinuirc siecpre, adcoptdse,
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&l abordar la tecris, una sistemdtics totallnente distinta = la que
la ooderma economia ezplea para dilucidar todoe los demds problezms.
En ver de conenear exazinandg, como la cataldotica invariablezente
hage, las actuagianes individuamles, pretendiése eotudiar el tema a-
nalizando la egvnomis de mercedo ep sy totel copjunto, Elic obligm-
bk & g&nejar conceptos como 1la cuntided todml de dinero existeote en
la Yolkawirtschaft; la velocidad medim de circulocidn de 1a unidad
monetAria; o) nivel de précions, en fin., TRles arbitries parentemen-
te heefarm aceptable la doctrina del nivel de precics, Ese modo de
rRronar, sin embargo, merfcénte Supone lucubrar en tipice circule
viciceo. la equacidén de intercambio, en efecto, prepupane lu propia
doctrina del nivel de pracios que pretende demostrar. No es mdp que
una expremidén oetemdtica de sgquella -insostenibdle- tesin segdin lm -
cual existe uniforme propeoreionalidad entre los precios y las varia-
aiones cuantitativas del dinero, (AH.pp.596=597}.

En definitiva, Mises apeln al métndo marginal y subjetiviste del valor,
pars explicar los temas monetarias, 1o guul 10 lleve B 1w concluxnidn de
que 2l precia del dinero, em dscir, su poder adquisitivo, ve determina -
en ¢l merchdo igual que el precio de cualquier otro bien: por la demsnda
del wismo; denandn engendrusa por 1o utilided marginel de Ll mercancia,
en eate CREO, la utilidad mAarginal de le moneda. Como d:ijimos antes, ol
degea de tener dinero, le confiere 9l mismo desenda, y 18 utilidad pargti-
nel de 1lu unided monetariam detersina qua tal dexzanda de dinerc sea maycr
0 menor: de meanera que, cuando invarisdae lnA resteEnte® circumatanaime,
18 peruicnas quiersn Aumentar sus tesorerfap provocan una clara tendencia
& 1o boje de lom preaiod; y &l revép Acontece en &l cupo de Yue Aumenten
ine exiptencian de nedion de pAgo: ouben loa preaios. Ahore bien, no tie-
ne por gué huber rigurosn proporcicnalidad sntre 1an o0 cAgnitudes gue
Ju primitivik teocris cusntitative maneja, todo incremento de la oferta di
neraris tiende, despae luege, & reducir el valor de 1l unidad mchesaria, -
perc en cULnto efeativamente llegue & dercenduer, 831 es gue, finalmente, =
se Teduce el valor del dinero, depende de ic yue ocurra nimulidnesmente
cen le dexkndn por dinerc, con el afdn de lae gentes pour disponer da me-
dios de pago. Nunca pe piense gue Kises va o defender ls expansidn munets
ria y el inflacionisme, ue €O=¢ VeTremows, dentro de su enfogue sblo trae
™n concecuencias nefastas a4 todk lu sceiedad. Precizamente una dv ellas

confiste en 18 regremive diBtribucidn de 1ls riquers que provocan, ye gue
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1 mudva xaps diperaria ne pe diatribtuye irmediate y proporcicpalmente
entre todoa loe sujetons econfmicos, El incremento monetaria se insunfla
on determinado punto del simstemk eacmémico y loa preciocs, partiendo de =
ahi van subiendo, m medida que la supletorim moneda afecta &)1 meraado en
suceaivas clemdas, de modo paulBtino, La subida de precios no tiene por
qué ser propereional ni ccetdnea . Pdeilmente induce @ confusifn ei ha-
blar del concepto de nivel de precics, com0 sl 8¢ tratArs de una mared
uniforme en Alga o deéscenso; lo que aes produce sn realidad coeo Mises A-—
punts #3 ups revelucidn d4de precion; hy personss que gROAN ¥ BErBCRAL -
que pisrden; tales pérdides y talen gupmnaims, depecdiendo de 18 dure-
eidn e intensidad de la expanatdn wonetaria son temporales o producen -
canbion percenentes ¢n ol patrisonic de laa gentans.

Pregisanente porque no todos reciben, coetdneamente y en 1m nin-
wd propareidn, lua nueveas disponibilidadas monetarias, en por 1o que
1a inflaatién {(oremagién de dinero supletoria) tan atragtiva remulta.
El nuevo medio inflagionaric leo disfruta, primero, #1 goblerno y, -
denspuds, mus favorecldos ouministrmdores o protegidos. Inerezentan
éatos, antes de que hayan subido los dexzds preciar, lop propins ine
greapn, Yan, por al contrarin, sucesivépents perdiendo, a 10 larga
de 1lm cadenm, qQuienes pagan alsados precics antes de gue sun perso-
nalese rentas se inorsmenten., L4 inflacién, en resumen, resulta bo-
1l y stragtive porque benefigis & ls Adsiniatrealén y & sspagificon
grupan; atrom plerden, pert o no lo advierten o cirscen de poder pg
litice bRatante pars cpoarmorpa. La mpplimeidn de lma disponibilidndap
dinerarisn constituys, en definitiva, una especie de ilampaociciln fig
oml, que permite efectuar subrepticla redietribucién patrimoniml, (9.

Connsldero importante mencicndr al hache de que, ¥ives prfeludla con su
estudio de l& inflacéén ¥ el olalo econfmlico, Al wanetarisme ¥y u la eacue
la de las expectativas ranionmles, En relacidn o lo antericrasnte expuey
to, ol coppiderar & lu demands par dinero heehAa por loz monetaristas, oe
basa en una funcidén eatable en la econemia, razbn por la cudl las fluc-
tunciones de 1 cantidad de dinero son ld cauga preponderante de luas -
fluctuncimes de loa precios y tacbién de la actividad escnbmica, zan-
cercifn que colncide en grup xelida can el apdlipis z:islano. Iouulzents
el fenfzenc de la estanflacién, explicado & través de la curva de Phillipa

vertieal a larsp piazc, cstd COTfpletamente hermanedio con la axplicacién
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mipirne del ciglo econbmico como veremos xds adelants {(10).

Canvient preguntermor ahore junt® con Misen, si sne podris dar una si-
tuaotér bajo 1o cusl las variacionss regitradas por el poder adquiaitiva
desl dinerc, afectaran coatdneamente y en el miszo grade & =cdes log -
bienes y fervicios en forma propercicnal a las mutsolonea registradms por
la demanda o la ofert®m dineraria; o dicha en otras palabras, cabria 1la -
posibilidad de qua el dinero asa de {ndole neutm bajo un esguems ogonfi-
mige que po ase aquel previatp por la ipaginaria conatruceidn de la eco-
namia de giro uniforve. A eatm interrogmnte Mises la llmma al problesd da
Hume y ¥il) (AH.p.623).

Coxo vimop en la aegeifn [T.4., ol habler del mcdelo de gire wriforme,
cuando el fuzuro deja de ner ingilerto, ae deptmnrce la necesidad de tener
dinera, £l ueo de lap zmedicn de intercambin y la tenengis de puzeraria -
vienen impuoatcm por la variabilidad de las aircunstancias sconfmioms. Ea
méa, ol dinero en sf mismo constituye un fastor provocador do canbios, -~
niendo por slle incowpatible con la regulrridad tipiom de la egonomia de
gire unifarme (AH.p.6Z¢4). El oonaidersr 2l dineru come un factor de fmdo~
le neutrnl ep tan errtneo om0 el supaners 1a plena eotabilidmd del poder
edquistiva del misso. En el munde real, domde impera 1la agolfm humana y
#] cambic incesante, ni l1a neutralidad del dinero, ni la satebilidad del
poder mdguiaitiva remsultan légigunante &dmisibles. Una moneda, privada «
de ln tipicm fuerza impulsorm del dineroc, en modo alguno gonatituiria va
luta rerfecta, al contraria, terainariam por dejur de ser dinmrm.

Error muy eatendido,en efeato, &8 el de puponer que la moneda -
{deal neria de pindole neutrnl, gormndae de invariable poder mdguinj
tivo. Muchon creen que tal es al objetivo que 1la politiea dineraria
debiern perseguir, Compréndefe 18 populAaridead de este pensamiento -~
en auant® reprasente légica reaccifn contra 1R &in kds extendida rj
lancfia inflecionista. Conotituye el pmismo, sipn smbarge, cantréata-
que axceSiva, fatizacentes contradictoria y confueo, fque ha provoce-
do graves dofios, reapaldande por errade rercoomisntc que zuchea fi-
14ncfon y econonlistap deaidimmente propalun, {AH.p.620).

Dentro del dabito d¢ ln apeibn humana, dende todo es caxbiante, no ds
be mer extruno gue sl dinere nd aed neutral, ni aea fnvariable ru poder
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Adquiaitivo, Una valute, en verdad neutral y estable xélo pusde aparece:r
on un yundo sin acaién, y el dinero, peoimmmente e2 un slemento engendra
dor d¢ cambio, lan vartagiomss de 1k relsctén monetaris, © aea, law que
mufrsn 1 depanda y la ofarth de dinero, influyen. en 1la régbn de inter-
capbio imperents sntre ¢l dinero, dée un lmdo, ¥y todos los bisnes vepdi-
blss, de otro (AH.pp.6527=628)., Dichas variseiones, scomc hemop mefiaisdo,
no afectan simnltdnesndnts, ni sn 1a spiemd proporcidén a los precias de
las diversocs biensa y ssrwiciaos; teles mutscianes, influyen forzosmments
ds modo dispar & Jos distintos sgunten scondmicos.

El 4inerc, que #élo dentro de unk sacncmis cambiante puede ser
imagineda, en ol aismo conmmtituye elemsnto provoeoador de mutacicnaes,
Toda vaRriamién de las cirocunstanmes eoconfmioss actis sobre el dipe~
0, QuUE,R MU YR, CORMisnsa & Operar gomo Iusrzi provocadorn de mia-
vas variapicmas, Cualquie¢r altermcilp de lam rascones de tntercsmbio
szistantas entre loa diversas bienes de {odole no manetarisa provoss
cmm¥ios en 1l producaidin y en la cominmente denowinads distribucién,
anl comt ean la propim relagifn monstaris, teodo lo cual da lugar s
ulteriorss mutacionen. MRda putde Rcontecer sn ¢1 cRape de lom bie~
nep objeto de compravents que np efsgte &l pundo monetario; y, & 1la
tmcrl}ll-. cukht0 sudeds en émta influye en el de lap meroencias. {(AH,
Tel25} .

81 o) caviar mbundars TAnto como lms mansaims, m preclo, aa deoir, -
su rezfn de intercambio con el dinsrov y con Loa demds bienen, serim muy
difsrente a1 que dicho mDRnjar cotirs hoy en el merchRdo; ac conseguiria -
caviar & penos cofito, O ask, que e podrim der en interceabio menos dine
ro ¢ fenas cercancias de lms que shorm son precisan parn efsctunr Th on-
rrespondients adquialeién. Por 10 mismpo, cuando sucenta 1s cantidad de
dineto disponible, el poder adgquisitivo de 1la unidad zcnetarin dacrece,
o dichc en ¢tras palabras, significa gue con ¢am aludida unid ad coneta-
ris se pueden adquirir menos bienes y mervigias que &ntes,

La trealeifn exiastente entre la demands y li oferta de dinerd, que po-
dexod llezhr releciln ponetmria, determina la capacidad adguisitiva del -
proplo dinerc, (uien desea incrementar e tesorerin, reatringe las cope
pres & incrementu Ine ventas, desatando apf{ une tendencia a 1& baje de
preation, wuieg por sl contraric, prefiark reduoir su tenencis sonetaris,
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saplis las cogpras, yR Pres pars el oonmimo, producaidsm o inversibn, ¥
Testrizgs 1as ventfa, provocAndac una tendencis &) alra de precios, -
Cuslguier varimolén de lam-existencims dinerariss xcdificem ia distritua-
cidn de leoe bienan econf=micos entre las diversas perconss y entidsdes, -
debido & que lAs variaciones de pracios provoeRdAr por 1o cambics de 1lm
cantidad de dinare, ruacs afegisn vl pismo tieopo ¥ en 18 miped propar-
gitn & los preqivs de todas ima diversas mearcangias y servigias,

Supongamon por sjempla, gque el gobierme smite una glertm canti~
dad adiciopal ds pepel moneda, lap sutoridades progeden asi porque
pretenden o sdquirir mercancims y servicios, o pagar deudss, o mbo~
nAr interesas por 13 Anteriorments oamtraiduen, Cuslguisrs que sem
el deavino gue & Bguel dineru se dé, el hecha e8 que el erario piw
blico wparecas en ¢l percadc con unk &dicicnsl deoanda de bisnes ¥y
aerviciost rfemiltRle mhore poeible comprar més cosss de las que np
ten podis. Suben los precias de las meromccias que ¢l sstmdo btusem.
Si el gablerne hubiers financisda gus sdguisicicnes mediants Yos -
aorrespondientes trilmtos, lop eontritvuyentsa o= hubjiermn visto o~
bligadon & restringir 1ss suyss, de tdl suerts . qus mientrés lon pra
cian de los bienes sdquiridor pot el gablerme propendimpg m subir, -
loa poyrranpiandientes & otras peromnaisas tendian & bajar, la mludi-
de cmids de 108 precion de agquellos Aarticulos adquiridos por los -~
gontzibiuysnten no e produse, Bin sabargo, cuando ¢l gobiernn ine
grecents ou cApbaldAd edquisidiva gin reduacir lms sunas dinerarians
pone{dae por leop particulares. Los precion de algunop bienes -Egque
1lon que ¢ompra el gobiarmo- suben insesdistaosnte, Rientras hay ae-
trof que de momento no varisn, Perc el progesac prosigue. Los vende-
dorep de lof bisnes gque ¢l gobiernc deckndf veonre, & pu Vex, chpacl
thdas pAre incramentfr las cooprés. LOB precios drv squellas capam
que éBtca, ahoma, en pAyor cEpntidad adguisren comienmin tasbdén &
subir. El boom va, pAulltinamente, extendiéndope de unon sectores a
otron, DAStA que, &) £inal, 4odod loa precics ¥y eaRlhrios remiltan -
inerepentados, Tul ales general, sin sxbargo, como se B vieto, en
modo alguno es sincrénica.,

Porque, 81 bien a pedids que el incrementa dinsraria producs sus
efactoe todep loe preplom van sucepivapsnts mubiepdo, no se ipers-
mantan en la misak proporeidn lod de unos y otros bienes y asrvioci
op. Lllc e» natural, por cusnto =] prooesa afectf a 1aa diversss -
gtnten de dietinto meodo, ¥ientrae iba el wmiemo progresanda, hubo -
quisnep pe beneficiaban al percibir precioce yu incresentsdes por lo
que vendian, mientres pagaban por lc que compraban todevia precior
reduoidon 0 que ng habian adn subido en 18 miexk proporcién. Habia
ctrom, vor el gontrerio, en 18 desgraciada posture de vender bienes
o servigics cuyos precios todavia no habisn subide o no lo habian -
hegho en ®l misto grado que Aguallc que compreban, Le proFrasiwm -



197

lem da }lce pregion, pars 1g= primeros, gcnatituin zenifiente privi
legiq; pars lof fepundcs,. en cambio, desasirosa salaczicded. Los deu-
2¢Tes por mu l8de, ee btensficiaban & goata de lop sereedoras. Cusnpe
de @) preceso, fipal,ente, ae dotiene, 1@ riguess de las diversas -
peroocuan he sido afecthAda diferentestnte y opn distintR proporuidn,
Unos son xde ricos y otros aon wis podres, las circunatancias del -
mercada ya no son las xzlszes que Bntes. £l mitve planteaciento lle-
YA conpigo vAriscinnes en 1l intensidad de la demanda de lom dietin
tos bienes, la putua proporeidn anteriormente existents epntre lop -
preciap de lba diversss percanoiss y servicias se ha varisda, He mu
daidg lm setructurw de los precios, con independencia de que, en tér
aing# monetirios, todos ¢llop 8e haysn increzentado. Los precioce -
fipalen & Quo ahors el mereads tiende, una vex han gquedado ommusa-—
doa tpdce los efection propina del increpento dipepdrio, en moda &)-
guna scn lod de aptes simplexente multiplicsdos por detarninado mb-
dula. {(AH-pp.61T-619.),

Contenplenon, aigulendo ocopn el ajexplac de Kinea, el aaso del funcionm-
ric pdblioo que ve incrementados wuer ingTesas debido & loP muevos wmedios
do pagc puestes en cirqulactin por la suterided conetaris. las personas
nc adguieren hoy 18s ciseks coman Que Ryer compreron, ni em idémticas -
cantidades, Siendp ®llo mal, results que aquel dinerc gue el robernmante
engendra y cre& eon el gerosdo no ssrd dedigmgono a 18 mdquisicifén de exme-
tanents los mispos biepes ¥y servicios que mantes adquirfan. Sonm destinadon
2 lu acapra de pércanciss distintes, cuycs precics tenderdn a suble, oisa
trwes permaneoerdn invariAbdbles, de comento, los de Otrds meroanciss, lo -
qual de lugar a que 1l inflacidén afeote & lup gepten y & lop grupor da-
aqisles de distinta manera, yuiener consiguen prigerc sl mievo dipero ga-
nan, dun cuando pueda ser ablo moxsntdnes tal garurncio (SIC.pp.62-63).

Ly varinaicnes regiptradas per la cantidnd de diners #xistente, van
4 Provocar outdclanes en otros miliiplas prjecics o circunatanciss de lu
econcmia. Después de lan codificncicnes en la oferta -—crnetaria, el per-
aado gueda trastormda, sin gque el afecto dea €9TAS me limite wl ales o
la baje de todos lo2 precico y &l incresente © readuceibn  de todas laa
tenorerias de lap personans: han cembisdo tazbién lar rmgones de intercam
biu eximtentens entre loa diotintes bLiener y servicloes, provocdndone uno
veprdaders copvulsifn dv precics. Comc hemcs 3ieto, 18 variacién de lus
existenciss dinerarias mfects w loa preaics de zapnere desifuwl; el mo-
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zento ¥y 1& proporalén en que los precior de loz diferentes dbienes son
influidcu. depende de las gircunstancias de ceda cesc particular. ks pde,
durtnte una exransibn monetaria ~infalcidn-, la primere reacaién del mer-
aRd0 no timne Que par negopirissente und subida de todos los precive; in
clusu puele Rcontscer que algunos de ellee, en un principio bajen, por -
traturse de mrticulos desspdsdos bdsicamenta pdr Quienes se hallan en po
sicifn de perdedores dentro del proceno inflacionsria (AH.p.619), Mimen
Rglare puntos finoa aaerca de 16 relmoifn wonetarim, por €l lado de la
decinds dm dinsro en 1ap sigienter altasy

{ap mutagiognes regintradids por 1as tenoreriss de peraonss diver-
nap compénsance entra af g8lo cuspnda dichws varisaciones regulsrmen—
te ve raproducan y asubn interconectadas pour crusal reaciprocidad. -
lcp obreruer y smmlmrisdos no suelen cobrar a disric, sidndoles, en
cambio, abonados sus serviclas on determinundas épocan por el treba~
Jo realizado durente una o varias sepanks. Taleo persopss no mantie
nen dursste el mludide pericdo log zismos saldos de tesorerim; su -
teneneim de numeraric va dimmimuyendo & medids que am acerca ol dfm
de la page. Lot agomerciantes que les muciniatran ven afmp concomi-
tantemente sus popiss teasorerifs ven Eumentando. Asbos procescs mu
tuamsnte se condielonmn; siiste caupal interdependencia que tempo-
ral y cumntitativacente viene 8 armonjicarlos antre ai, N1 el tende-
rc ¥y el glisnte, 0in enbArgo, déjansec influir por dichas oilclicas
flugtusgiones, L& reapectivi tenenoim de numerwrio, aasi come lmno cg
rreppondienten operagiones mercantiles y guatos de consumn, ordé-
nanoe acondiderando cotmo un tcdo lom perfodos en cuesvibn,

El fenémence siludide indu)e & mlgunos econumiBités R penpar en le
exidtencin de una Tegular circulacidn de dinerc, papendo por alto -
l0g cambioa registredes por lup personsles tsnorarima de lus gentas.
58 trate,8im exbargo, de concatenaaién que tdnicagente pe ds en es-
treqha y preoisa eafers., S41c cuando el inoremento des la cifra de -
ruseraric poseido por determipadc grupo de perzonms hilluse, taspo-
Tl ¥ cuantitatlvozmente, relieionwde cun le reduccién de Is tosore-
rin de otro determinsdo grupn, durante un plaso que Rmbos consideran
Gtwa un tode al ordenir su respectivo encmje, puede dmrame la &ludi-
ds neutrmlizagidn, Puera del Rludido campa er iwpomible que 1k minp-
nu aparezch. {AH.pp.622-6z)3).

tag variwcionas registredes por la relncién zonstarim cambian las air
cunStancids persdonsles de lom miembros de 1 sociedad: unos Se enrique-
cen mientras otTch se empobrecen, Puede suceder gue 1a8 variaclonen de ln

lesands y 18 oferta dinerarnis coincidap con ctroscazzics de Santido con=



109

traria, sustancimlmente coetdneos y de similar tripcendencgia; posible-
aste tales govimienton den lugur & que ninguna notable putacién regis-
tre la astructurd general de precios, Perv, audn estm sjtuscién, no deja
rin de apareger 1lRs acnaecuenocias individualen. Cumndo & un povimiento «
inflamipnaric la aigue otro de f{ndole daflmeionaria, de tal foraa qus, -
al finml, lom preaioa, considermdos en conjunta, no cazxbimn en una medida
notable, eotonges & las conSermendide socimlep de wm tnflacidn, simple-
aante Be agregan las derivedas de uns deflmcién, No hay racén para supo~
ner que todos, ni sigquiera la mayor parte de quieness fusron favorecidon
par la primera, hayan de ssr perjudicados an la sagunda, y viceversa (AM,

PP.624~625).

«ss Unos prosperan, mientrans otros se expobrecen; unod avtienden me-
Jor sus neaesidaden, mientrme otros lo hacen de rodo zds Imperfecto;
& las genancias de unoa correspunden las pérdidas de otroa,. Errénes
serin, sin sabargo, deducir de lo anterior que la satiafaceidn toe
tal quadaba {noexmbilada; que, no varikodo las disponidbilidadas tota-
lea, cabfa que 1la satisfacolén general o la feliclided aclectiva oo
tncrementmae o disninuyese en reedén a los aludidos capbios en la «
dietribuotfn de la rigquers, Porque vmcuo es eae conaepto de smtip-
faceién o felicidad total. No hay mbaulo algumo Jus permita cowpa-~
rar entre 61 ol diferente grado de satiefaccién a felicidad alcidn-
rado por diversas individuos. (AHLp.628).

lan variaaiones del poder adquisitive del dinerc, as deeir, las rutae
glonas regintrades por la rasin de intercashioc enire la valutse, de un la
do, ¥y los biensa saonémicos, de otro, pusden procedar tanto del lado -
del diner como del lado de las mercancfas, Loz cazbien de cirpunatanaiaa

que las provocan eabe provengan tanto de la deszania y ocferta del diners

aomo de la demanda ¥ oferte de leos desds bienea o pervicias. ta pomible

diatinguir, por tanto, entre varlaciones en el poder adquinitivg de cri-

gen monstaria y variacionso de origen material (AMH.pp.627-628}. Eatarm -
dltioas pruesden ser engendradas por Iutacionea de la oferta o de la dezan
de de espeafficos bienes y pervicios; perd un alza 0 unk bajJa renerwl de

todos loa bienen y mervicios, o qe lm zayorfia de ellos, tiena, sin dudae,

un origen aomeiario,



10

lap varisaisznes del valor en cambio objelive objietivo del dipero fus
den, entonces, ser sxplicadus tamblén deade sl lado de 1a marcanois y -
no ablo por faotorea moanstiriom, aunque ambas conzidsracidnes son wuy -
distintan; Las varisgliones ex Jo s rexanes de caémbin del mercado, gus pra
aedan. del lado de 14 pércancis tenpoco e produsen de up »81lo golpe; eme
piesan en alpin pumia dade, pRIa 1usgo difundirse com EAYOT @ EEROY TH-
pides, Zstas variecionss de precioa por el Indo de la mercancla traen aen
sequancisg dabido B que me producen gradumlvants, 8in embergo, dichas ",
riacitmes, son consegquenni®m que pufre en clerts grido un limitada minerc
4o Rgentes

esontmicos solaments, O sen, 100 que cowo producteres, vendan
el bien en

cusatibn. Cuknde, por ejempla, bajs sl precio del carbbn, por
que h& samentzda le produrelién sin haber cambiado la depande, lAzisnten -
lan consequencian aquellon distrituidores que hen coapreade 168 mercancia
al par seyor, sl antiglio yrezic mde &1to, Tudienda shora 3610 revenderias
2l puevs precio més bejo, Ahora Bilen, el sumento da jos suminiptron de
carbdn mejorm 1a popicidn tcondmice de tods 1R smqiednd; IA PAjn del pre
oin del carbén no equivale solamente R um reajuste del Ingreso ¥y de oo
tienen entre produter y avtnéusidor, tezbién expreea un increnento de 1l
riquera de ita ndaidn. Muchos han panade lo que pricticemsnte nadis he per
4330, Jesde luegg, #ste Cckoy £y cumpletamentes distinte sl de la sxpansién
del dinero (TDC.pp.219-220). las fluotusaiones viaster por el lado de 1A
sercenein, furgmm de la propia dinpdsice ds 1a egonomia de mercado, pu-

didndese considerar norpales e dnalusg sanan, Finalnente no aon ude guae

efeotu provogmdo por varingtanes de le deswndd, gue de wunos bienew pase -
4 ecentrhToe en ORKOD (Véage seceibfn IT1.2.).

[a causs mds izpartents de ung dismimicién del valor ael dinsro que
heman de gongiderar pe debe eéntenten 6 factords cicnetBrics, coav lG es -
un aumento del =stock de dineto en tAnts 1a demanda del omismo no caxbia,
g bAJR, o, si sumenté, 10 hece sonon que la ofepwi. El aumsnto Boneteriv
smppliexs con 1089 3ue reciVatr d4e pricers instaseis la nuavi monedsa, pare
luegD transluadarge 4 los gque comercisn con sshp paragman, v asl miccaiva-

mente. Une mde bajn vealoracidn subjstive del dinero, s entonces translin-
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dada de parsopa R perscna, debido a que lor que adguieren une cantidad
de dinero adiciomal entdn dispuestos & pagar precics mds elevadan qus
antan, Loa precios mRltos conducen & increzenter }a produceidn y & elevar
las salarios, y, potrqueo todo esto es condiredo, Jeneraloente, oowa un
aigno de propperidad secondoica, una bajs del valor deol dinero es, ¥y siea
pre he side considerads, como un medio eficas de auaesntar el bisnestar
eacnémion. Sin  embardo hierrmn lcs que anl ppinen, y& gu~ como quedard
palpable &) eptudiar el enfoque minlanc del ciglo econfmica, wn aumentc
de la cantided de dinerc, neo incrementard -l mencs por mucho tiempo-, -
o)l canfumto debienen de aonrumo pumton & disposicibn del pilblico. Su o=
feqatod puede Buy bien aOnIistIT enm un cacbio en 1k distribucién de los
vimes econdwicon entre las personas; perc, en ningin cast wusenterd el
bienentar de datws. El incremento monetaria sblo traerd una prosparided
ApRreanta, aolamante puede DenefiSiAT @ uns paArte de¢ la soeindad @ expen
sap de la pérdida que sufre otrd, pormalmente més nunerosa ¥y &N peores
condigiones scondmieas. E) costo de la sxpansidn lo han de pagar lop -
grupon sonisles dltimes en ser mloanzades por la bajo del veler del di-
nero. Ciertamante ¢l proaedo inflacicnario afeciard de distinte {orma =
los diferentes grupos socimlep y econdmicos: los primeroy en recibir al
dinaro adigional mardn loe que abtendrdn pavarss ventajsse. Supongwmas, -
por ejempla, que 1la poblAciin ge hAlla arbitruriesente dividida en cul-
tro grupes eacndmicos principales: A, B, C, J, que gbtienen en ese mie-
mo orden, lee ventajlan inicialen 4e uno> geyares ingrescs dinsroarisa, Loz
primeros 208 grupas podrin Adisafrutar de les dereficicd rerultantes de la
reduceiln del valor del dinero, el primerc de allrcsz ern ceyur ~Teds gue
el sggunde, parc tAN Pronts copo el aumentc de precicn liege gl tercer
frupo, la nitusecidn canbiard radicmlrerte: Cuandc lcg inerescr on dinerc
del prupo A hon Bucentado v en un 0%, teduvia ne se ra irniciade ningdn
Alra en 1o Trecion; en ol TOTARtE o give lep insrceunn del gsrure B hon
aurepnteds en un 20~, leor urecicp pdlo khan oubide yor términc tedio yun
10A; en tanto gue,cudnde 1or ingfreage del prupe C RAn facerdidc sclamen-
te en un 10w, lco rreesvr nof #1dc elevider ya en un 15e; ¥ cusrnde icop

inereaop del Frupc D, no hdn experizentuap todavia ixcrementc alpuno, -
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1cs precion Gue han ds paFatT RoT 108 blenes que normalzentes ccmoren han
8340 slevadof yu on un prosedic del 204, Ep otrag palabrans, lan veniajes
logradas por el primer grupo, derivadng del preaesc inflacicrmria, se ]
tienen & expentas do 1es péraidan sufridas como censumidores, por los com
panentes de los Bltimod gruper en conseguir elevar mus aularics v el Fre
¢la de psus wercancinn, lo cual significe parm allcos tener gque conformsp
Bh Con Un nivel de vida inferior al gue Anteriorments dipfrutaben {(11).
E8 airrto que, cusndc Al fin 2e¢ incrementas las pregigs de los producto=-

reg que vende el grupo D, © mup salariop, termine al perficdo da mayor

epresién egonfmicu ~deode luego,

81 &) proceso inflRsionATI0 No ep permh
nente~, perc y& no les serd posible conseguir fdollmente loso
cenarico para compensar ime pérdidas gue han erufrido,
que nt podrdn utilizAr ous mayores

ingreane ne
wuiers tnto decir
innrescs pAre comprar meromnoisa e
rreciop porreapomdisntes al antigmo nivel del valor del dipsro, porque sl
sumentc de los previas ya se habrd difundido vor todme le wociedad, Ue eg

te modo fuedan pin compenvarse las pérdiden mufridean por el dltimo prupa

econfmice, en el tiampo on qua tenian que vendar tcdavie sup productos a

l1op bajop pregion antigtlos y habian de pagur log meycancias producidas -
PAr Otron G 10 nuevds predion altes. Precisirente edtda pérdidas Que ex-
perimentan lon dltimeos grupon an sar alcanzados por las verisoiones del
valor del dinero son ita qQue Tinulmente conotituyen 1A fuente de ln que
extriosn ous beneficdon lus primervr grupos sociales Que reoiten ol nueve
dinerc ¥ los pernonks mds tptrechamente relaglipAdio con 2llob.

Cualyuler expansién monethria provochrd lte efecich mencionadoes en 1a

digtritucifn del ipgreso y de b riguezs, por el hecae de yue les vAria-

maonen de)l valor en caznbio objetiveo del dinercv nb afectan & inp diversan

rerconuiun ¥ Scervicion &l minmc iiempe ¥ en el misme srudo. La dilunién

i s¢ecledad, d3i, posr
ejenpla, hey ups emistén de vapel monedu en tiempo de fuarra,

dal mueve dinero 2e realize craguRlzents por tode

108 nuevor

trllesen (rdn primerufente & 168 bolArllor de jcu provesdores da muterial

télieo, como oohDECUsnCin de ellc, Bumeniurdn lus aenanday oe

ciertons wr
tioulon Yue fabrican estas perncpapn, ¥ ner endu, el

precitc de vents us

lom mismon espegiflmente 2i oo truth de urticulos de Iuje, Je egtd sanern
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mejorard la situAcidn de lcs productores de taler art{oules; taxmbidn au-
menterd ou dechrdy de ctras mercanciaa, y asf contipuard el aunento da
los prdcios y lam ventas, distribuyéndoss por un mimero creciente tantc
de mercapcizs como de grupos pocimlien que e¢ ven imvolucradcs en al pro-
caso, hastm que finslzente, ne Aalcanxza 4 todod los bienes y & todcs los
£rupos eqonémicos. Evidentemente, habrd guien gane y quien pierda con 1la
inflacién, La perscna que sea, debs rrocurar, cuanto antes, ajustar eus
ingresos monetariom en térrinon realen, para no salir tan pepjudicado,

© intluso mm)lir bemeficiado. FX saber qué persomma, grupee y clhoed #a-
giales e benefician o se perjudican, depende de las gircunatspaoien ds
cada caso en partigular (2DC.pp.221-222), Nitese ol paralelismc del and-
lieie xiaiano cok el esquena wonetarista y de las e pectativanm reciona-
les, Que nos plantean el heche, de¢ que lod agentes ecchézicos van apren-
disnde a & justar cads vee Rejor Fus expeotRtivas inflacioneries ¥ m fn-
gEres® monetario. Yolveremos 4 gcneiderar esate puntc &l hablar del ociale
ecanfmico (véase pepziln IV.1.).

La qus estd mugediendo en realidsd, acme fdeileente e=e puede apreciar,
en fue,quienea primerv reciben ol nuevo dinero goran de inerezop Aumenta-
dos gon los que ae benefician ctrprando bilenes y servicios & precious ba-
Joa, 4 lon gque podemos déencmimer Creinfluclconiarics ...

ews (Estas perponsa} For eso estdn tan contentasm, Ye lucrdn a costs
de 1oa demda. Pero lm irnrlacién prosigue su inexorable rmarcha, urec
tando & lar difersntas precics y arupos soclales, wnoa tras otros,

heasta abrear & la econcmia enterm, ¥ cntancers el nechize ae gqulebra.

(9LC.pp.63=64),

Loe grupons que ewplaezan el alia }a gunviertsn ¢n nherju.sic JI¥0 Quan-
do loa ctros gTupos elevan eventumlmente sus pregior taxbilén: pers, co-
mo hemes digho, estos 2rupaf obti¢nen en el mercade vor lcs bienea o zer
vieiop quo venden, precich £1%tcd oan ¢] @mCEENTG €0 que lGo preciss de los
gosas gue comprun estdn todavia al nivel xiéag bago, Latc constituye ura
RUnancia perzarante pard ellcs: /anancik que, en fuena medida, correspon
de & lae pérdidams que sufren aquellosa grupca gue ocn 1o2 dltizoa en mu-

bir lom precias de sup mercancieg c servieics, pergue o Tleren ‘jue La-
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&Ar los precics miis altos en wn ZOozento ent Que nmiguen obteniendo mola-
ranta los precios mén bajop por lo que venden: ¥y cusndo suban eventusl-
aente sua precioe, cioxo son ioe Mltimes en hacerlo, yu no pukden compen-
sar supd antaricres pérdidas & sxpenmap de otrns perscnts o grupdan de la
sociedad. Low mpalarisdom, burfcrates y peneionados, snyra otrce, suelen
lon grupos pde perjudtoados, ym que diffgilments toman parte en las pri-
METRE eiapar de )As carreras algistae de precios (TDC.p.224),. Camo mu-
ghédn vegen guceda Con lap eXpansionesd monpetRriks y can el intarvenaionip
Za gubernZmental psl entendido, preclpaxents o los grupos socieles que -
se¢ quiere beneficimr, or o Quien e termins perjudiomndo rayorments.

Lo inverse de 1o que experimenta la economis en 1la deprecisoién del
valor del dinern, sucedes péra un fumento del valor del mismo. la aprecias
¢ibn monetaria al igunl quas 12 depreoisaqidn, no se verifica sdilite y -
uniforzexents en tods 1o asogiedmd, sino que, por lo genersal, comienze
desde uno o slgunos grupas eccudmicor, pars luege difundiree graduslmen-
tat de no ocurrir asf{, eo decir, 84 el mumento del wvilor del dinero se
varificars sipultédnsements opn todh 1la scpgiedad, erntences no iris acompa-
#indo del género erpecinl de crnescusnciss econfmican y socamlies gue he-
mos cozentrdo para lm inflecién, Supangsavs, por ejemplo, que quiebran
las principales institucicnes bapcerias y de crédito en une nucidn, 1o
culal conduce al pdnico, raxén por la que todo el mundo eatd dinpuseto w
vendar gerchnaian & cuklquier procio & fin de cbtentr dinera, &n TANRLO -
gque, de otra pRrta, no #¢ enclentrun ctmpradores 24 no o8 & precice ouy
reducidcs, Pudliers ner, que ¢l sumantc del valer del dinero que ss vert
fique como consocunncin de este pdnico nlemnce B todas lbe personka y
zercangins casi al rismo tiezpo: Sin eabarga, gencrelments un AuLento
del valor dal dinero se difunda de menerun gradunl. las pricerss rereo-
naABR que 3e ven cbligedes & conformarae con lom precios mdes bajos & los
anteriores por lu venta de mus zercenciss, Dientran tienen que teguir -
pagando preaios altos por los productcs que compren, son los que selen
perijudicades por ¢l Auxento del vealor del dinero. En ceontrapoaiciin, las
rerocnan o gzrupos eccndémioos, Jue son 1los dltimos en tener que Teaucir
lom preclos de 1as mercadar{as gque venden, habiende podido, entre tanto,
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BproveahArge de 18 baja de 108 preciof de Ootrcs Dienea, son lod que tor

minadn gapandc ean este episodip ponetaric de corte deflacionieta {(7T.0.pp.
224=-225).

Siguiendo el enfoque mimianc, he quediRde dezocstrado que las varimgionea
en 8l poder adquisitivo ocagionmdas por factorss manetarics no afestan o
low precics de lom divermcs marvigios y weromanci{ms al sismo tiecpo y sn
la misma extensibn; unos precios wmaben sntem y otros despuds. Rientras la
tnflaaidn aigue su qurso y no ha mgotado todavia mup potencialidades que
afegten @ los precios, hay en ls socisded ganadores y perdedores. Los ga-
nadores -8 Aon ampresarios dice el pueblo que a¢ aprovechan de les cir-
cunbtinoiép~- son persdpds qus fe encuentirén eh 1@ venturosd situsgidn de
poder vender mercangidp y perviclos tuycs preécios se han ajustSdo ya, & -
1s alterads relmeldn de 1m ofertm y 1o demandm de dinero, en tantp los ~
pracics de los artfculos que compran correseponden todmavia @ un eatado an-
terior de este relacién mopetaria, Lon perdedores aon mjuollos quas se veon
Oblighdos a pagar lopn nuevos preclos &ited por loa productos gue adquies-
ren, #n tanto 109 de la® cosks que venden no han smubido lo suficiente; o
per otfa pérte, Uz ingrescs os hellan sustensialmente congelados: clmra-
mante 16 posicidn de eatas personie ¢® mltixzente denlavorabtle (TDC.p.500).
Loas graves conflictos socinles qus enciende 1o inflacidn,.todcs los pre-
Jiigios gue ocmgiopih A loa consuzidores, & los apalariadca, a los pensio-
nidop, @ lo# mhorradores, sopn causnig0s por el Regho de gue pun cfeaton no
fe panitiestan eirulténeamente pi en la zispa prorcrcién.

Percatémonos, puesn, de que la inflecién gilespre afecta di:paraoens
to & los Aiferentes grupon y zenties, Hay & juienr? lo cosé ne psrju-
dica, 5ino wl revén; por eso piden -‘p ze L& Zi6'L ..o (SinepeBd)e

las mutaciones gque la influgidn orovecs benefician a destermipadon
sectores, Ko quiero decir con ello Zecir gque tales fAva-esi 9 Se ea
tén “aprovechundg”; nade cabe reproghimrlea, vumw el dnice c..rable -
a8 el gobernenta que Butorird y azuzk ln crefeifn dinerwr;a, Haprd,
desde luego, gentes en favor de 1a infliscién, porscnBe rnerwpicaces
que advierten, antep gue loa dexnds, lo juet va a sucCeder, sirviéndoae
pregisamente de est aludida condigidin 1emigualitaria del procens in-
fleaionieta pars obtener lucro perzopsl. (3LO.pn.64-65),
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Lo inflacidn puede, en efecto, benefigiar durante un relativimente bre

ve periodo m ciertos mectores, Bungue A expensas de otron grupon, A largo

rlas0 enFendrn consecuencins desastrosas pars la cogunidad entera, Bansta

urs ‘nfleaibn, hasta ciarte Punto moderada, paAra desartioular la estruc-

Ture de 1a producelén, Tavcreciends la espansién excealyn de unas indus-
trias & expensas de 188 restantes, lo cual conlleva zalinversién y derro-
ghe de capizal como dexzcstrfrezos 4l estudisr el enfofQue misiano del cielo
eccnénicoa, Cufnds 1B inflacifn fe derrumba © &3 detenida, la equivochaa -
inversién de capital, yh nea en méquinns, factoriss o edificios, aparece
imitil ¢ incapaz de producir benefielicn suficientes, psdiando btuena parte
de i valor, o por lo mencs este pe cuestione enorzezente (12}, Hado quee
33 puts por heacer, ai nc en TrechiupsrT tunto el Auxente ccme la disminucién
3¢ valor en gaabio objetive del dinero,retornando & 18 Jdiscipline zone=
waria (véame seceifn IV.4.): y émtn, bien podria ner lm conclusifén de¢ toda
i3 tesis, FPerc oejer sligemos revisanda las ldess ziaianpe.
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Il1.4., Indiees de precias,
“la importancie de los ecancmistas, su ver
minulogis que los distancia dsl resto de
1s poblagién, su depccnocimiento de los -
hsehes, no bacen mde que aumentar constap
temonte ,,. & menude hage muchc y& qus sa
han aoloasda fNisrs del algance Al refugisr
a% en ¢l dominto bienaventuraac da lag adbs
trageicnes, en ¢l cusl loo modelos y las
smusoiones signifissn un medioc de oomgni-
caaién agrutable y una fortificscifn con~
wrx lop sabtates del sundo exterior, *min
sabarge*, los infelices socmumistis na -
ban tenide fortune en remsdiar log males
que nos Rguajam,™
Alfred Saawy.

Commisne, shors que ys hemos hebledo de las variscionss en sl poder md-
guisitiva de lea monads, ¥ anters ds segulr tatando el mnflisis plajano 4w
1a inflaqifin, tookr al tesa de los {ndices de precios, que van & ser seve-
rapents questionsdos por Mises, ya que tsnto su conospto, sl como su uti-
ligeaién Be musatran cantoarios & to0da le gleneis preseolésice, sabre £p-
do an 1o conasrnientes & la teoris del valor, & la metcdologia ipndividualis
%4 y en genaral & toda 1la acg0iln hupans, 1& cuml implica necesdrimmente mu
tagifn y ommbia,

Racordemos gque 1a aooién husens provoce cambios, sn cumnto apareoge el
actus: del hombre, 1w emtabilidad se quiebra, produgiéndoss continuss wu-
tagionee (vednss sscciones I.3. y I.4.). Como vimos santeriorments, pars Xi
sea, la historim no ep S qus undk seguencin de variacionss, No puede ol
humbre dstener el curso histfrico cresndo un mundo totdlzente eatable: an
eoppustancial 8 la naturaless humann el pretendsr mpjorer lan propilas cone
digiocnes de vida,. Ent 18 wafers praxeoclbgica, el concepto de medicién em -
ouy cuestionable; en este sentido, los preclos del mercado pon heachos his
tfiricos, Tesultado de un eonjunto de cirecunstancins regletridae e¢n un cier
0 momento.

En unA imaginaris -y, desde luegn, irrealigable~ situscién plenfnente
rigida y estable no hay cambio mlguno que ypueds ser abjeto de aedida. In-
merpos en el munde real, de inoesAnte cambio, no hay pumntos, objetow, cum
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lidedeas o relaciones fijas que permitmn medir 1as variaciones aconteat-
das (AH.pp.145-346).

Los daflos prayarados por la inWervencidn sastatal en los asuntos monsta-
rien; inmflmciones, arisisa econimicas, devalusgionen, mals anigmaciém de
loa reouracs, caussdos por la actuseidn de 1A muturided acnstarfs gus pre-
tends reducir el tipo ds interds e incremsntar ls actiwidad mercentil me-
dimnte 18 enpansién mormatarisa y erediticis, hiciscon dessér s lap gentes -
la estabiliraciém de los preaios. Hesulte muy ctaprensible la spricids da
aate deseq, oal como su incondicional &captaacidn por 1la mayaris de laa -
personana, #1 conaldermmos lap cansecusncias que han trafde para ia somia-
dad loa Grbhitrimmos monetarias y crediticios jus e han padecido (wwdrmme
peccianes II1.5. y IV.2.}. Perc sma estabilidad & 1la que se applre e8 um
conreptu contrudictorie (k.p.340). El demec de mctuar, s degir, el afde
de mejamr, de puprimtr el oalestar, so consustanaial Al ser hunano; el -
individuc cambia y varia, sudanda sus valoracicnesa, dessom & Actukcianes;
aal que pretender congeler o contymriar éste ep inaceptable:

Cuantas férmulas nhn nido propuentas com miras a lograr une efecw
tiva pmedieifn del poder mdguisitivo de le unidad monebaria descansan
mda o meanna, &n el Srhitrario suponesto de imAginar sxists alguien sn
el marcmdn de condicidn peroknspnte © inmitable que pueda determinmr,
airvidndass de clerto patrén £ijo, la cantidag de pmtisfepeién propor
oionAda por espegifiea suza dineraris, Placo apoyo recibe tan inmdemi-
sibla idesn gusnda s¢ argunents qus 1o Gue se preotends es pomisrar af-
la la wvariacidn del podsr adguipitivo de la mDaneds, puss, precisassn-
te en ese conoepto deo 1A determimabilidad del podsr adquisitivo ae -
funda tedo ¢l ideario de 1a estabilisaciénm, B profano, confundido per
la piptemdticn con que la ffpica resuelve sus problecas, eo un prinel
pte supanis que el dinerc servia para medir los precios. Crefm Que
1as variaciones en lcs tipoe de tntercambio repistrdbanae msfla an la
gifarente valuaoibn de lops divermas bienea y merviciaos entre i, per-
cantaiendo fiju ¢l tipo existente entre el dinero, de un l&do, y la
wgotalidad” de lap bisnes y eserviclicas, de otro. Después, las gentes
volviercn 1a idea Al revén. Heglar la conmtmngia del vilor dea 14 =mo-
neda, prociscdndose en cAnbio la insutebilided valorativa de la “to-
talided” de 1l&m eopam que podian fer cobjeto de compraventa. Ingenid-
ronse diforentas conjuntas de productes los cumles aes contiastaban ctp
18 umidad monetmeia, Habia tal deseo do encontrar Indices, & quyo ac—
part qupiers medir al poder mdguisitivo, que toda opoalcidn resultd
arrunbtade, No s8¢ quipo pArsr mientea en 1n escase precisién de lan -
canejadas estadf{stican de précios, ni la imposibilidad -por &u hete-
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rageneidad- de aomparar zuchos de éotom entre sf, ni en sl cardcoter
arblitraric de los sisteman negutdo- pare 1o determimacién de cifran
mediss, (AH.pp.340-341).

Pure ¥isen, £8 muy cusstiommble 1a sistecdtics que pretande msdir 1
inflawifn, contrastando 18 unidad monetaria gon use canasta de bienes, dem
de a]l Ans de cEpa refipne low diversos producgtos que mdquiars en el mereadq
para sisndar las neewsidades familisres, El poder adquisitivo de la mones
dm,vartaria sn proporeiém imversa,a la Fums dineraria presaisf pArS CODpPrar
al gonjunto de bienss en tusotibdn, De acusrdo con ewtas idesn, qQue mon -
bdaioaments las que zanejs sl llapada indiee de precios al cansumidor {13),
1z pulitien de eptabilimmcidn aspize & que no varfe el aludido dispendic
mcnetarda, En opinilém de Ximes, serim admiaible eote planteamtenta, ngla=
monte, i tanto ol a4 de RN tomD OU imMginaria cepasta de bienes perma~
nseclaphkn invarisables, sl ssta dltima, hublera sitspre de contener los min-
mos produstos & idehtica cantidad de ceda unc de ellos, y 8l furrs odemds
imputable, la utilidad que dicho conjunto de srticulos tuviers pura lim -
fanilis en cuestién. Lo mala «& que, sn ¢l zundo real, ninfuna de las men
’ alomAdas cendicicnes as cumple (Aﬂ.p.341). Cabs Bubrayhr igumlmente, qué -
las calidades de lar bienes producidon y crmpuntdos varian continmuamente: -
no todas los bienss agrienslhs, se4n sansinas, trigo, narenjing, steftsra, =
son: de 1a mismé calidad; nads bhay gque deoir scerea de lng diversas claase
do mhpaton, vestido, o ds OLrop tantor objetos BArufagtursdos, las gran -
daa diferencims de pregios que, sn detercinsdo momento, registran entre af
lap distintas varjedades de un mismp producto, dificilmente oe reflejan -
en al lenguaje crdimmriq y, Tucho mencs = las sxtadistioas. Tantc compra-
dores gomo vendedorss distinguen miltiples calidAdea y eopecien de bienes
o fervicios., Siguiendo ssthn zisauap ideas, no £2 Jdcl todo corrocte, el
ccoparar preaios pagsdos an lugmres distintos o en fachanm diferentes por
los productos que, deade al punto da viets de la eptadiatica, o¢ mgrupan
baja una wmisma categoria, siendc que dichoa bienes no ocon exactamente de
1n miszm calidad, entendiendo por ésta, clertns prcopiledaden qQue los com-
prasores toman en cuents Al Retuar, Kises arresete, min mda, comtra loe
{ndicen da precion, seSaléndonos un importants aspeato, que deriva de so-
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Pere wxiln dejando de lado estoe insalvables obetdoulos, resultas -
nalcanzatle ¢l pbjetivo mmbicipnado, Forque no es que dnicamsnte cam
bis 1a calidad técnics da los diversos productos, ni que de continuo
ApdrsgcAn muaves comas, Bl tiempo que otres dejsn de producirse; lo
impartante e¢s qus tapbién varisn lss valorsgicnes, 1o cual provoca mu
tacionen &n 14 demsnda y sn 1m produceién, Los presupusntcs en Gue se
axpara 1a examinais doctrime de la medicién mbélo e darfan en un mup
do pobludo por hambres cuyes necssidades y entimacioner fuersn inmuis
hles, Unicamente ai lar gentes valoraran lap gossn slompre del nimmo
modo, ssria adaiaible siporer que las ceailaciones de los precios re-
fiejan afeciivos cambios en el podar sdquisitivoe del dinero,

Por quAnto no o8 posible conocer la cantidad total de dinero fre
Yertido, durmnte un alerto lapsoc de tiempo, en biwpen de commms, low
chaputos estadisticon han de RpayRrae en 108 precios pagados por los
dimstinton blenes. Ahora bilen, epta realidad suncitm Otros &cs prabla-
s imposiblen de solucicosr de un meodo apodictica. En primer lugar,
results obligado asigmer & cada cosa distinta coeficients ds tresamn-
dengiat porqus evifentementie sferdm imadmisihie operer con: presian de
Yicnas diversas sin pepdersr su rempegtiva isportancie en I econo-
mis fumiliar, Tsl ordenseiin, sin csbargo, aisupre ha de ser arbitre-
rin. En ssgundo tédroino, o8 imperativo promediar loz datos une vYex
regogides y clspificedos. _ero bay suchas formis de promedisr; exisate
la zedia aritaétion y tembidn lm geoxétricm y la srxénica e, tgusluen
te, ¢l cuapl promedic denoninedo medizns. Cads umg de estop Bistemmp
briods diferentes socluctanms., MO existe mapiz mlzuoe pars preferir -
uneg, considerdndolo como ¢l tmico proosdente sn buens légics. la slsa
etén que eres, ume vex ndm, remults cprichass. (AFLpp.3M2-343).

91 ¢l actusr bussno fuerd inautable, 1anp gircunstancians de sy sptorno
gonptantes) si lmpe personms Simplements repitisran mis aotusgionss, debi-
do 2 Que gu CHleStar ef Siscpre ol migmo e idénticap lss maneras de rems-
dimrlo:; o »i fuere posibie admitir que todo cambio uge hays sudgedido wm -
gierton individuos o grupts, se cURpensATE POr RAA CoRAtrapuepts mutaoibn
en otropo individuos o grupos, de tal forma gqua la total demands ¥y cforta
no resultmra Rfectads, ello eignificar{s que nuestre smundo tencria plena
smtabilidad., Bajg esta pituscién, seris imposibls penmsr sn 1k VATIRDLl3-
dmd de la capacidad sdquisitiva del dinero, Qus, comG EE ha mostrade, a-
fegwm, en diferente gredo y mgzento, a lo# precios de los diferentes bie
nes y servicics de la econem{m; resén pér 1ls cual, diches canblon prowe-
can mutacicnms en 12 depanda y an la ofertm, sn ls produceidn, distrivu~
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cifin ¥ en el caoumupo, For tanteo, es inadmisible considersr, que Rl variar
1R capanidad adquieitive del dinero, lap roatintes gircunstagoisas Queden
fncaabisdas. Coco vimds en 1& asccifin I.5., pars Mises, en el terremo eco
nimics dels muchas dudss 1ls idea de medigiém; y =1 considerir la medida de
1la warisclién en al poder mdquisitivp del dinerc, los cuestiomamienton tam-
poco se aclarsani Bn una hipotétios mitumcifn, totmlmente rigida, no emtnten
camblos Que se pusdan cuantificer; en nuvatra caxhiante resalidad, por come
tra, diffcilmente encagtrwsos un punto fijo, 0 algune dimensién o relaacidm
adecusdn an que pueds Wearse 1s asdicidn. El poder sdguiaitivo de 18 uni
dad manetaria runce varia de modo unifarme en relscifs & todas mquellars -
coms objeto de comproaventh,. la idea de satabilidad o estabilizaeién care—
ce de sentida di no eo reimsiondndols cop usa aitumcifm eatdties, pero en
el dabito praxsol¥igico lo que de verdad hay en wutaclén constente, por -
#llo loo {mdicer de precics poce utilidad tiepant

Vano, por oawpleto, resulia =) sspuloso aparato oom que los funcio
nariop de 1ap oficipas de eptadistion preterden cifrar los correspun-
diemtes {ndices expremivos del poder adgquisitivo del dinsro y 18 vR-
rinaién del costo de 1l vids, En el major de los chpon, esan mpumero-
208 {ndicem no gonatituysn zds fqua torpe e impreciso reflejo de cam-
bioce que ye moopmtegiaran. Cuando lsp verimsiones de 1la relsaiin sntre
1a oféerte y 1a déwsinds de dinerc sop pequefias, nads pos dicen. Por -
el somtrwrlo, cuinda hay inflacidn,” cuando registrmn profundos cam-
bicp las precics, spoB repstidos imdicsa no nos proporgionan sds que
toson cRriamtusa de realidadea bisn ocnocidap y constmtadae & disria
PoF t0do al mupda, Cuflquier ams de ossa pabe oilp 4a las variscionss
sEFerimesnitadas por squellom precios que le afectan qus cusntos proms
diax cmtadintioos csbe arbitrar. De poco le sirven o ells uncs chleu
los que nrda ls dicen ni ds 1lm calidad del bien ni de la cantided del
nimme gque, wl precio de 18 estadistica, es poridle adquirir, Cudndo =
para su peTrpondl inforeegidn, progeda a “medir” lon camblos el mer-
cado, fidndome mdlo dal pregioc de doa o tres mercencies, no estd sien
do ni menoe “gientifica®” ni wmds arbitreris que los engrefidos omtesd-
ticos Que, antre verios siotesss, Fe SODR¢n & und deteralnado pare -
computar laps reslidedes del mercada, .

En 1s prdctica nadie ae deip angmfiny por loa nimercsa indices. Na-
dis se stiena m 1m ficclén de guponer impliquen duténticas medioio~-
nan, Cuando st trate de cantidades que efectivamente pucden Asr able
to de medida; no hay dudap ni desacuerdosa en torme a las clfrie fe-
suliantes, Hemligadnz 1Rs OpOrtundn Operaciones, tales suwton quadan
defimitivemante ranjados, Nadie discute los daton refsrentes & 1a -
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teapearaturs, 1la bumedad, 1& presifn atnanférich y demds clloulos mo-
tearolégicon. Sélo, en cambio, damos por tueno us mimerv indice cunn
do supenamoa qie¢ el que 1&s gantes crefn 4n s certéca ha de 'bnnef.t:
clar nuestroa intereses, Mediante mimeros-indices no es pasihle rasol
ver dilema mlgunn; tales datos estadintions adle airven pars hacer -
definitivaments irresonoilisdlas los respesctiveoe intsrepes y opinto-
oen, (AH.pp,34d4=245}).

Me parece entender que Mises, nc rechassa completsmente ol intanto de -
medir las variacionss on el poder adquisitivo del dinwra, sinn Que aboge
par un arjor conoCimiento de 12 teorim praxeoléigica y con bAme sn ello -
concebir w interpretar msjor los indiecan de precion. Asi noas dicer

la ipadmisibilidad de los wétodom propueston para medir lae wmris.
cimmae en el wvmler-del dinerc no impide que nesotros low utiliosmos
para resclver problemes prdatieon de politicn egotfmimcia, Aun si lam
mimtros {ndices no puedenr satisfacer las demindas qus ha de hacer
la teordim, s{ pueden —& pasar da 2us defecton fundamsntialams y de la
inexactitud de los métodon par los cuslss son realmants determinados-
prestar dtules pervicion al spdtadinta,

S4 no perseguimos otro fin que 1w comparacién de appacion ds tiem
pa que eatdn csrga unae de otros, pademos ignorar 1cs srrorses que ooy

tliapne cada upn 4o epos métodon de chlcoulAar los mimercs indices o fin
macur Rlgunas conclusionen generslens de los miewmos. De easts modo, por
sjsapla, se hace posible Lasta cierto punta llenar el hueco gque hay
-en ux periodo de varimaidn del valor del dinere- entre los aovimien
tos de lom tipoa de la Bolaa y los movioisntoos del poder adquisthive
eRpressdo en lawm pregios de lam wmercancias,

De la nima miners podomod ssguir sstadistioamente loms progremoca
de lme Verisociones en el poder sdguistitivae de oes si mes. Eatd fusra
de dudm 1a utilided priatica de todos onop alloulos parm clectos Ti-
nen, pues han Acreditadn su valor en acentecimientos rectientes; paro
debsxos gusardarnon de pedirles mds de 1o que puedsn dar y hmaer, (TDC,

PP.203-204) .
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IIX.5. Ioflasionisue y deflacionisma.

"Se pons en boom de Lenim le mfirmacifn de
que 1n Me jor meEners de¢ destrulr sl atstema
eapitmlista as corrosper pu momada, Los go-
biernos pusden sonfisoay, en seoreto y ain
ssx: Gcbhasryadon, medisnte um procesc constmam
te de inflacidn, uns parts importante de 1m
riquess de sus ciudsdsnos, Recurriendo A aas
%= nétodo, po blo confisemp, sino qQue agom~
fiscan srnitrerisaents ... no se sgulvacaba
Lamia, deade luegxo, No sxiste recureoc nds -
rutil ni mds sagurc para scghar abejo las ag
tusles bases de 18 sodledad que sl d¢ gorcox
Ferr sy soneda, Ese procsen emples todmm las
fuerand acultas dea la ley ecombdmica en 1s -
tarea de ls destrucaidn, y lo hace de una -
HAOS A Que =25)a unf persond entre un willén
s QhpAE de dimgnponticarla.”

Jokn M. Eeymwa.

A 1o largo de} siglo XV, tras &l descubriztiento de Amériom, griades -
cantidadep de metales preclosos fusran introductdas en Europa, progedenten
do Africs y pabrs todo del Nuevo oomiinente. Epta aflusnois da oro y plata
pravocd en todos 1oy palges suropscs und genarslismds tapdencis =zl =lxa de
loas precias, Del aisma pode cuands )l goternants incremmim la cantidad de
dimero sn girculmolidn, el poder adquisitivo de la unidad manatarin doscien
de debidec m que los precios comienean & subir, Lo mnterior es precicamen=-
48 & 1o Que Mioes llama jinflaciéng es decir, alussnto mimsa de 1a oferta
sonetaris, lo cual treserd como consecusnaia que los precios aamiencen &
sublir; manes, bRjo ru comospto s debes amfundir la gonmsecusncia oon ls
apusa {S514.pp.59-60)., Destaca taabién Misens, que jazdc pnadie ae hn atrevi-
do & negar la i{ntizs vinculmcidn existente entre la cantidad de dinerc dip
ponibie de una parte y los precios de Otra, 0 8e&k, o1l que la teos ds inter
cambin entre moneds y zercancins varia cuando se modifiea 1a cuantis de

squélle,

Los vocablos inflaeidn y deflacibn en modo 8lguno constituyen con
ceptos praxeclégicom, Ho fueron elaborados por economistas; antes sl

contrerl fue el lengueje cguur emplsado por el bligo y loa po
lltinu:,n’d que los utre\ct\gr . Raf‘le;gn a) t&n ditunpgidn error “P:



124

guponer aa ¢l dinerc de Iindole neutral s inverisble mu poder adquisni-—
tivo, deblendo unl mopeda pansa gorar de ssgs dop mtritutos. Partisndo
de talss mipusstos, la palabra inflacién emplémees pera califichr aque-
1lam cutaaicmss de origen dinersaric gue dap luger & una baje del pe-
der mdquisitiva de 1a valuta, misptras el término doflmcidén utilirane
pars esignificar yariacianss iguslmsnis de {ndolw dinsraris que incre
mentan su poder adquisitive.

Quieneae ecaplesn t2l terainologis no adviervan que el podar adquisil
tivo jamdp permantice invAriable y, confsesusnmtemsnts, gque sieapre hmy
inflagidén ¢ defimcién. Pusan pur slto dichas chliigedas y permsnemian
fluatuagionas del valer del dinfra mientrss son de cocass cusntim, ra
ssrvactdo 1os términoe en cueatiép para squellon casam ep que a8 pafa—
1 1a rutaolfo del poder adquisitivo. Ahora bien, por cuanto coneti
tuye personsl juicic de trsscendancia sl demidir cudnde detsrgipads -
varisaidn del poden sdquisitivo comienga = perecor el correapondisnua
ealificativo, jimads tendrdn log aludidons términon términca agquella
aategbrica preacisidn que &l rasonamiento praxeolbgico, econfmico ¥ -
cateldaotico exige. En materis histérice o politice cabe enplenr talen
vocablun; en. la eofere catsldoticn por al contrario, sélo deverian -
ASr ZANG jadoe Al abordar y eanalisar programss politicos o concretons
agantecimientos de hintoria econémica. Elllo no obatante, oabe Tecurrir
A 1on misxos sl tratar de temhp sotrictaments catsldcticon, olempre y
cudndo gu empleo ko induzoca a4 confusnidn y evite morosidhd expasitiva.
Comviens, & ¢ato respeato, hAQET NOtAr ques qusnto 1a catalidckies pre-
dica de la inflacién y 1o defligibdn -ep degir, de lap gréndéa verig-
cionan de Origen monetaric regiptreadmns par el poder adquisitivo de la
valuta~ rerult® agualments aplicable cuando se trats de oambics memon
notables, ai bien iap copsecuencimes do éotos, como en natural, no som
tan gonspliouas come lap de mquellos, (AH.pp.631-612).

De tal paners gue para Mines, las palabrés infiscicnisme y deflacionle-
mo, inflaecioninsta y deflacionista, se aplicen & aquellos programas poligi-
gon que BRngun par 1s inflacién o 1la deflaxifn, as decdlr, por 1lan grunden
variacionas del poder adquipitivo de origen momtaria.Y como dijimos ente-
ricrments, hage up. llazado, pire no confundir la inmflmgién, aa deair, el
aumento de 12 cantidad de dinsro en circulacién; cop s conacguencim, el

ausento de lop precics, gue, Como se he visto, nunca serd proporsoionsl ni

cpetdnec,

En 1a investigsmcidén tedrica hay un asolo aignificado Que pusde Ber
ntrituido racionslmante o 1a expresién lnflecidn: un sumento de la -
cantidad de dinerv-en sl mentido 1eto del términe, = fin de que com-
prends tambidn los medioa fiduciorics- que no eutd compenipadd poOr un
gorrsepondiente suDento de la negesidad de dinere ~tanbién en sentida
axplio=, de suerts Que hoya de producires uns bhaja del valer en cam-—
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Yio objwtiwo del dinero., Por otra parte, la vor Deflacibén -o Restric-
«tin o Contracoién~- denoth: unm dimsimucién de 1s cantidad de dinero
~sp sentidc mwplio que no eotd compensada por umm correspondisnte dis
mirucidn de 12 demanda de) wisno -en sentldo awplio-, de moda gques ve—
rificarpe uma elevacidn del valor en cambio obistivo del dinero. 51
dafimiman asf{ sntos conceptom, de elloc nse deduce qus © la inflasiédn
c 1la deflmacidn o com tantemente, porque e dificll que puedsm
sximtir por mmy largu tieepo une situscidn qua no varim el velor en
cambio obistivo del diners ... (TDC.p.257).

Egsa revolucidn cexdntice tan tipios de puestrw époem, he modifton-
40 tambiép el significedto de los wocablos inflaacién y deflecive. Sen
MIRSToshas las gentsps que koy disa denomimen infleeién o deflmaién ne
A1 nefimimds inoremento o recducoldn de A esistenoisae monetarian, si-
Do & 18 ineXorables oeonfecuenaisa de dicheoa cambtifow; ep d oir, 1R gene-
ral tendencis 4l mlps 0 & la Pajm ds salarios y preaicsn. Tal modo de
expresarse en podo slguno remilia incous, Pozentm y exonsra de todm -
mlyps 2 mguellss papulares tendenaias que sbogan por la inflnolén,

No disponemos hoy de vooSblo alguna Gue axprepe lo gue el téreing
infinetén snteriorments pigmificaba, Ioponible ew luchar gantra une -
politica Que carsce de nombre. Cuando sl entadista © el estudioso pro
tenden. impugmer la supusstd convenlencis de emitiy mdiclopales y fabu
losap muuas dinerarime, ss sncuentran ¢on qQue no pucdsn refuUrrir a -
tersinnlogin mlguns comdinments oonocida y aceptada, ia politica de -
refersnain, con todo génerc ds detallen, ha da aer on tAled cABCOR WX~
puesta y descritm, viéndose el twbrico constrefiido s edoptar continus
maate tan fatigopna pistemfitics. Eeos omarencis de apelative propia hscge
que las medidas en cuesatién perezoan »l humbre comdn coma naturald ¥
narasl. El asl se propapgs por s£llc de wodo fanthetico.

La eypussta reslidad da lusger, por otre parts, & gue quispnss ze -
imnxaz & eph YRD4 ¥y de anteMENC nerdids luche corptys las insvitables
conBacuenslGes de 1A inflecidn ~el slzk de los precich- puedin presen-
téras como delularndop snemigos de dzte,. S4lo, on verdad, cantrs 10s
meros sintomas combaten, pudiendo, nin sembargo, farissicemente presue

mir d¢ estar luchando gontre 1e cause de tantor minsabores, Cuande lo

qQue guceds €35 que M ignorancis lep impide sdveriir la relacidén de -
asusalidad exintents entrs Ia coreagién del sdieioral dinero y 18 ole-
vacién de los precion, mib sctunciones ndlo sirven peara empeorur adn
rip lan codes ... (AH.pp.632-631).

Dmdos lof sotudlan xvances téemicon, lo ods peneille ee fabricer peda-

zo8 de papel & iEprimir uns olfre con um significedo monetario sobre ma
apverso y su reéversc. Fn suahos paisen, los billetes ason todon dr ldéntlico
tacafia, asi{ gue la quests gl gotierno précticaments 1o miemo hacerlos de
ura u otrs denominmcién: todo se reduce Weramente & un prodlexa tipogrde

fico (SLi.p,60), Al finml, el dinero que sl gobernante gamta ha de obtenar
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ha de obtenerla de sup adpinistradorss por conducto fisocal o cresndo deu-
da pdblica, Perv son muchos los gobiernos sctumien Que, satdn convencidoa
de poder conseguir cuanto numersirioc precisen nedimnte ls simple cresaifm
de la aorrespondiente monsdm. El gobernante que quiere hager alge que con-
siders beneficicoso pmre el bien gwerwl -como conmtruir un hospital, por
ejemplo- loc priseso que debe preccuparle es la maners de conseguir los me
dias financieros, bipicasentes = tyaviés de las conssduentes cargns fisemles.
54 aal proosde la autoridad diffeiimentes habrd problamss de precios, pues
al oucentar 1R carga lopositiva, las parponme restringen zus proplas adqui
nicionen, y mani el gadblerpno cuents con los recurscs neceasarios pard llevar
& cabo lorn gastos que watime tapn dtiles. Bl ente pdblico gasta mdn; =l gop
tribuyente manas. Quimsd al gabiermo oompre bienes que liaa gentan na ad-
quiririan; pero en aonjunto, la variscién en minime y los precios no chm-
bian sustancialmente, Nétese que Kises intencicnalments ha sscogido sl -
sjaxpla de un hospital, ya que para sfecotma i:url.-dim-.rxu, na cabs 1la d:s
tinpifn de inversicnes YueoAs o nAlan; PATR nada cuenta sn dué se iwvier-
te el dinero, sino cézo logrs el gobhierno financiarss (SLC.p.6l). En lo
persoral sntisxdo sate dltimo, concretamente como la mansre de financisr
el défiacls del seator pdhlico.

Por el gontreria, cuando ls sdministrecifm rTecurre & mdtodos inflacio=-
parits, buceds que determimados agentes de la sgonomim gustan mdn, sin que
se haya reducideo 1a capmpidad de coppra de los contribuysntes. (uienes re
ciben lo= nuevor medios de pago, se lanmen &) mrchdo, donds compitsn por
1ap mercAanoias existenters con lce adquirentss pnorwales de lap sisoan. la
cantidad de bienes y servinios en la tconomia, no ha aregido por el simple
Aumento de la mapa dineraris, la prenidn compradorm cobre lam diferentsn
cercapnc{na se refuerga, lo cua) desaita unf tendeneis alolsta de prealos.
Jemafortunadanente ento no s¢ evite por oncomimble que pueds jurgmras ol
dentino que se de & 108 nuevos medion de pmgo {SLC.p.62). Conaidero que
o2 unadlisip pisient ea exactar pera, a1 pudiers haber cirsunstanaises -~
exgepcicnalen en las cusles sen Absolutaments neqeaario hacer inflsatln;
elero gue debe imperar 1a disaiplina monetaris, perc slsmpre 1a wooncmin
dobe eatnr wl pervicic del hEombrs. Por otro lsde, ya se ha demtaomdo qus
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1a mubidn de precios nmo es costdnea, 1o cusl tremard rus proplos efectos
negRtivoa.

Foolbledents piense el politico que mejor es im inflecidn que 1m -
vis Sritutaria, sisspre impopulsy y dificultvomss, pars sasar fonden &
lap gentea. Los parlmaentos discuten sapliaxsnte adémo comaeguir los
madion necemarios pare finmnciar aguollas cosan gque B lom votapntes, =
on su dia, tan alegrements les fueran prometidas. Los politicom, ame
te lobv problemas que la axaceidn de guevos impuestop lan plantea, ao8
ban sucumbiendo & la tentacidén inflacionaria.

HNadie, desde luego, habla punce de inflecién, horrible vocablo., BL
palftice inpds dird gue & ells va & apelnr, Zecurrird, oin eabuarga, a
férwulsan finanoisres yue foriosamante han de acabar provonndo infle—
aién, férsmlms, sin smbargo, tan perfeoccicnadan y engaficosas que ») -
hombtre de la calls no logrea ocallr #n la trascendencis y efectop mono-
tarios de les girma®, ocon lo cual se procurd tranquilisar =l potan-
aial elector. (S5LC.p.65).

las agtusles técnicea inflmcionistén, como deciecmom, man =l sofina
tiendns, Ampdranss prefsrsntaments an el dinero banceric aredisiciae.
Perc al fipsl todo es lo misma. El politico con una aipple firma, mps
lapdc & un mero fiat, oresa nuavop medlos de paga, aceaptados por todowm,
con lu que increcenta la masid de dinera disponible, La administrecidn
qursa la opertunA instruccifém y, mdgicaasente, surge el numsrario,

Bl gobermante, de morento, no se precoupa de i 1los precioe mubirdn
o da sl habrd gente perjudicmds por tal alxa; 41 sigus adelante tan
apatento., Lo que no advierte ea que &l *milegrito™ tendrd cortR due
rexién. 84 cupiers dur & la inflecién vida perenre, dande luego, no
babrim por qué preccuphras. Lo malo ew que la misme no pusde perdursgs
Que, santas o despube, he de sucumbizy que es une soluglién mersmente -
tranaitoria, (S1C.pp.t5«566).

Pusde citurns sl osad, por sjempla, ds qiertof mibeidios octorgados por
los gabiemmos & datarmimmdos grupos egopfmicon, Low preciop mdximos res-
tringen la ofertw de lms oarrespondientes mercanafss, por 1o que lan plr-
didss provocan la salida del mercado del productor purginal, Fars evitar-
10, oe otorgan. subsldics financiadas con bape en increzentar la cantidad
ds dinerc exiatente, S5i lor consumideores hubieran pagado Bayore® preocios
por los productos de referspaia, no habrin aparecido efecto inflacionario
alguno; cimplezments habrian dedicado o digho gamto mayor proporcién de mu
ingreso. Por mupuesto que coincidimos con Mises en cuanto ml deeeo de ore
den fiscal y monetarlo: pero ma cabe 1& duda de ciertos bienes o segtares
& los qus ssria prigticaments imposidle negarle el subeidic., Suizd mgui -
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Ximen, de pasada, nor musotrd un 1lado Que podemcs llamer "humana® de In
inflacién; el gabernante, sobre todo de paisen en desarrollo, Que observa
la pobreza, la miserin, 1s ignorancia, ¥y querisndo, de buena voluniad re-
pediar d6t0, sucumbe & lu tentacién de crear dinerp, pridcticazente da 1la
nada, Fare su infortiunig, 1las agonsscuencias de¢ hagerlo, serdn nefastas las
sdp de las veges -por no decir siespre~, preatsaments pars gquienean depaa-
ba ayudar, olvidindo que el camine hagia s) desarrollc sp satragho, Tequi-
riéndone muchm disciplipns park transitarlo (véree pecolén ¥.1,), Guimd tam
bifn Mises nos ow mtre, la deesaperaaidn del gobernente, que trata de can-
tenar artifizialments una situacidn fiaoticia pAra con sus giuvdadancs, de
arecimiento ecandmico o el ¢orto plara, oon bAse en inorementar de ;iners
deaproporcionada sus gastos, perc mRqui también lo que seguird perd el -
gRoA para aquells desafortumda nacidn ...j volversmos & tocAr astos tumse
s Adelante,

Lo poiftica que aspira & elevar ol valor on cambio del dinera ees llama-
dn, segin mean los zedice mdn importantes Qua tiene A su dispopicién, ram
tricgionim@o o deflacicnisno, Epta nopenclaturd no comprende Temlmente to-
dae lap paliticae que persiguen el fin de pumentar el valer del dipero. La
meta a 1la que Ae depsa llegar por sl restricoionismo, pueds ser alcanzada
tambtdn, no susentande la centidad de dinero cuando la demands crecse, o -
no rumentdndola 1o suflciente. Este métods, nl menos tebricamente, pueds
utilizarses pare SAumentdr el vRlor del dinerc apnte lop problemas que plam-
tem su deprecinrcidn; se ¢ ermina de inorementar la oferta manetarin y ne
espetra un lapso prudente para aApreciBr los efectoa en el valer del dinerwo
d¢ una demanda creciente del mimmo. FPor otra parte, la existencis ¥y la po
pularidnd del infleoionisno son debidas &2 la circupotancia de ques pusde -
whrir nuevap fuentes de ingrenos piblicos: los goblermon habfan recurrida
o 16 tnflecidén por motives fi3calen mucho anten de que 8 nadie -Keynos- o=
1e ogurriersa justificar estd procedimientc desde 21 punto de vimta de 1a
poritica monstaria (TI.pp.246-247). Los Argumentos en favor de la infla-
gifn han nido cuai sniempre bilen vistoa por el hecho de que eximen de car-
fFu3 al presupuesia naclonal, & incluso le aportan recuraan. Eiranic desde
el punto de viats fimcal, el infilacionisac no aélo es la politiom scondmi-
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ca pds barata, sipo tazbien un poBible remedio parw un mal entade de las
fipanzas pibtljiean, El restriecioniomc, en cambic, exige sacrificios poai-
tivos de jas autoridades fiacales y monetarias, cuande ef llevado a cabo -
retirands billetes de lm circulmcién -por ejemplo, emitiendo bonos con in-
terés o imponiende tributcs- pars mpularlos o esterilizerloa; las restric-
alfn exige el regupcianmiznto A ingresos potencimles prohibiendo la emisifdn
de billetes on un momanto eon que crescs la dsmands de dinero. Besto mélo ban
tard{a drm expliear por qué el restricaionismo no ba podido nunos competir
con el inflacionipra (vedosa sececiones V.2, y IV.&.). la inflagién, contem
plada & iz Jue de)l snfogue misiAno, irremediablemente tarminard en cawin-
trofe; la crisis por todoe tan teamida. Una de lma mayares inflaatones re-
gliatradas per la historia, gque &)1 propic Mines ls toch vivir muy de¢ cerca,
tura lugar, como as sabido, en Aleasanis despuéns de la primers conflmgraciim
zundiasl, Farece per Que dursnte ¢l conflicto axandeo, lam comae mgunce lle-
garon & loa amtresman posbélicos, la inflaeiém provecd una catdmirofs soeial
8in pragedentes; cuando comenzd 1a gusrra -agosto de 1914-,un dilar we -
cotizaba en 4.2 marooe; nueve Afios despuds «novismbre de 1923-, por el -
pisac- ddlar heabris que pager 4.2 billonep 4a margos, la moneda slemens ha-
bie dejndo de tener valor, sus tenedores lo habian perdide tode {(SLC.p.66).
Durante estos Aflos, los gabernantes jarpde advirtieron a las gepntes lo que
proyectaban, t8l vezr,ni ellos mismom pensarcon que 1la situseidn iba a lle-
gar a tales extremomt nélo ae limitaran, un poco vergontooamente, & pedir
dipero nl banco emimor; na quar{sn ssber s&n mbsoluto, ds donde procedian -
los fondos demandadog, eopuque en su fusro invimo les comataba qus as ab-
tenfan o bame de imprimir moneda (S5IC.p.6%). Hablando del inflaciomismo,
Kises utilizra uns de lae armas mép destructoras en matsria sconfmica, ¥

en todo: el ridfoula,

El inflacioniemo &8 1p pol{ticR monetaris qQue tratn de aumantar
iR cantidad de dinerc.

1 inflacioniomo cindido sxige un sumento ds la cantidad de dine-
ro ain sospechar qus eato dismimiird el poder adguisitivo de éste, -
Necesita mdpy dinero porque, & sua ojon, 1o mera abundancia de dinero
en riquezs, jHdgase el dinero; {Psjad que a) Eatado “cres" el dinero,
que & 108 pobres hagw rioos y les Quits los cadenas con Gue atadon -
los tienen lea capitmlistas) jYué insenseter no asir la oportunidad
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que &l Estado brimds el dinero de hager rico y felis a todo ser huma-
no qus vive sn: el plansta Tierra; ;Lué error repuneiar & ella nomds
parque lesjionaria los interesss da los ricom; (Qué maldad la des loe
acoptalstas qQus afirman que no sstd ¢nm el poder del Eatadao crear ri—
Guems haglendo funcionmr sl “nesgoaic de hacer billetes* ... (Eotadin-
tas: jquerdis oopotrgir vies férreas y oa quejais de que estdn cmal -
vaoine las arcas dal Zescro? Bien fdcil as llenarlas: reread dinera;g
No necesitain pars eslla mepdigar pfestames de lon capitalistas ni que
braras lor cmsavs haaiendo cdlculas y mds cdlculos para saober ai lam
farroasrriles repdirdn lo suficiente para pagmr los intereanss de le
dends y smortimrla ... rCread dipero, y buen proavechito oo hagap (TDC,.

PP 233=214}).

Eatos Don, &in dudm, 10s mds ingermios parvidarios de la inflmaién, Creen
gue ¢l gabiermne puede resolver la totalidad de 2op problewas econdmicos =
aimplemonte emitiendo billetes, Fero, bayY otpu tipoc de inflaeicniatma:

Otron inflecghmintas comprendsn suy bien Qque al Aumento de la oan-
tidad de dinerc reducs e} poder adguisitivo de la unidad monatarim, -
Pero Be cafuercan por logrer la& infleaién, peoe al e¢fecto que produce
en ol valor del dinerai nsoeoitan 1& depreciscidn porque quieren fa=
vorecsr a los deudores a expensas de lop acreedores y porque quieren
fomentar la exportacidn y hacer diffeil 1ls importacién., Otros, wdends,
recomiendan la depreciacién per el motivo de ru supuesta virtud de ep
tixular la producoidn y alentar el eppiritu de ezpreea. {(TDC, p.234).

La depreciacidn del dinero sélo pusde beneficiar m lon deudores cuanda
en ixprevinta, 51 8on ceoperadan las medidas influcionintas y la reduccidn
del valor del dinere, entonées lon prestamistap exigirdn up tipe de interéo
més eluvade a fin de gompenear gu probable pérdjda: por mu parts, 1os Ques
topin dipere a pristEmo estardn dispuestos & pager un tipo wmdo Alto de in-
terds porque tiepon probabilidaden de obtenear ganAneiaa. £n realidad no es
posible prever la mégnitud de la depreciacidn monetaria, los acretdoren, -
en ceaca particulsares, puedsn sufrir pérdidag y lon deudoren realirar beng
ficios, pese a loe altoa tipoe de interés cobrados o pa/ados, Solenente -
una poltfca inflacionarim Quo ses mibita,¢ inesperuda por los sujetop eco-
nfwicon puede alterar las relaciooss entrs acrsedor y deudor en favor da
epte Ultimo; adexde diffcilmente lo logrard hacer por mucho tiexkpo: Los -
prestamistans se creerdn cbligedes, 8 fin de evitar pérdidaep, a sfectuar -
los eréditos en un dinerc de valor mfdm aatable gue ¢l ds mu propic pafe;
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a bien incluirdn en le tase de¢ interée Que pidenm uns prima sdiciophl gue
los compansa por la probable deprecimciim del dipero y is pérdide que

#e eapare sufrir & csuse de ella. 54 los que necesiten crédito rehumdiren
paghr eck compensicién, le disainucién del sbestecimiento del marcedo de
préstacas lep obligeri{m a obrir de snta foren. Por Ofro parte, Goms YATewop
ol reviser el snklisis misiano del ciclo econdmico, &8 un esrror creer gue
la depreciaciim del diparc eotimulerd ls produneién o & lma sxportacimmen,
por sl ocontraric llavard al conmume de capitsl ¥y o 1= crizis de tods im -
cscancaia {véaee secgién IV.2.). Exieste otro tipo de inflacicnintap:

Un tercer grupc do inflagionisties no niega que 1a inflscidn caupa
ETaves dafioe. Sin embargo, crean qQus 1 palitics appirs o cumplir f3
nes wds slevados 2 importantes qQue ol crear un sistenk monetario sano,
Sostiene que, Bungqus la inflegién puede Ber un gravs dafio, no a3 éate
ol dafic sia grave, y que el Estado pueda, #n determinadas cirounstan-
atmn hallarse en uns situscién sn que obrarin bien Bi hiciers frenta
o palep win granden con &l sl menor de 1s inflscidn. Cusndo lo que
eotd en juego ep 1ln defepme de¢ 1 Patrim © el librar del hazbre & mun
nijas, pe dice: “"Plérdmee ¢l dinero cuepte lo que cusnte.” (TDC.p.236%

Algunss vecss se deliende este almpe de inflacién condicionfl ergumen—
tandode que 1A propils inflacgién es una especis de impuensto cuya exaceién -
ae hade aconssjables baic dsterminiadas cirsunstancias, en las cusles resqmil-
ta convenisnts financiar el gusto pfiblico con una emiaidén de billetem que
mumentando la carga iritutaria o emitiendo deuds. Mises nos cozmenta gue -~
aate mrguxento fue pressntadc durente 12 primers puerra pundial, cuande -~
rabis que pager los ghetos de xantenimiento del eojército y ds la Aruadag
también ae dijo lo mismo en Alemania y Austria despuds desl ceonflicto héli-
¢o cuando hebie Que proveer ds productus Elimenticion, a preaios boajon, &
una parte de ln poblacgién; cusnde hebie que cubrir los ddficita de explota
glén de los ferrocarriles Yy Otrma empresas piblicee; ousndo as efectumban
pagos por reparacionses de guesrd; etofterus. Se recurre sl suxilio de la -
inflecidn siempre Que up gobierneo no estd dispuesto & subir loa impucatos
a no puede emitir deuds ni lanzar un empréstito, Perc, cufl es la rueln
de que loo métodos normales de provesr recursps padra 1a satiefacelén del
gasto piblico no puedan mer emplesdos. Nises llams 1s mtenaién nobre sl ho
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chay, de ques a8lo s posible iwpaner tributos elevRdos cuando quienes han

de llevar enta cArga dan zu consentiziento & sllo, uma vex conecido al fin
que be ha de queplir gastando tales recursest cumnto mia grande s¢ 18 car-
& tributaris, mds diffcil es sngafiar & 1a opinién publica habdldndole de -
la ippanpibilided de eolocarls en #1 essarmto rico de la pociedmnd; ademda,

fTavar los bienes, we 2ces gque Afects s toda la scciedad, y sus ultetiorsa
conasquencine aon,frequentenenta,peores pars lag clases pabres, ye gue wse

puede comeionar Quisbras, disusgidn sabre 18 produceifn, falta de dimamis
at on la econemis, Adesmmplec ¥ Otrodk mAles: sefi que, ai 1& tributagién am
elevads, 1ms conescusncifs ss hardn sentir sin remedio, Nissas nos coments

&eerca de 1o inflagidén en tiempaa de guerra:

swulén tiene la menor duda de que loa pusblcos baligsrantes de Eu-
ropa 1o ye hubiepen cansatdo de la fuerrs mucho antes a: mue gabiernos
kRubieran tenido 1la ingepguidad de pressntarles por mjusl entamces 1n
cuenta de los gunstos que ccagionaba 18 pavorosa conflsgrasifn? En nin
gune naaifn surcpen se atrevieron los dirigextes de la guerra a impo-
ner & s pacas tributop Blgoe elevados para pagur lor gostos de la -
contienda, Fueron pusstas en marcha 12s prensms hasta sn Inglaterra,
ol pais cldeico del "dinercv mano". la inflawidn tenia la gran ventam-
Ju de evocar uns apariencia de prosperidad scondmica y de sumante Jde
1 riquess, de falsear los wilculos hecheos en términva de dinero ¥y,
por alla, de occultur el conmmo de capital. la inflecidn hixo nacer
loa seudobeanefigics del emprepario y del capitalipta que puifan ser
tratadoes y gravidoe especialments con fuerter ippuestos sin que e] =
piblica en generel -y a vegeas, ni lon realen y verdaderos contribuyan
tep~- viwesn Que los tributon devoraban pedazos de cmpital. La iInfla-
aifin hize papible el desvimr la irs del pueblo hacis lap “espaculado-
res” y "loa que se Aprovechaban sinm escripulan de 1la crinia del piip
para vendear & precios exaepivos, génaron de primera nesesidsad=. D¢
wote modo demoptrd. ser un exaslents recurso psiccldatoo de 1la pulfti-
oA da guerrm destructora y anigquiladora, (TDC.p.237).

Los gaobiernos nsceritmn dinero pere sclventar las smpresas mihlicas qua
=n rinden benefigiaa; para seguir pubasidiando tal ver 10 innecemario, pe~
r¢ pepular: para supuentaments surunistrar artfculos slimenticios barmtos
&1 puebIo. No puedsn obtsnar 1los recursca necssarios por ssdio de la tri=-
sutAgibn y na me atreven & deacir al pueblo la verdad. Muchae imatituclionesn
¢ ampresas gube rnacentales perdsrian muy pronto su popularidad si fuese
rrcpusata lé exscaeidn de un lppuesto pRru cubrir las pérdidas, a guizd 1a
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zanifissta corrupaién que trmen cofpigo satas explotacicnes. Misem lo ax-
plicita sn un pérrafo 1lena de firpsm:

Un gobierne se ve 4bligndo & recurtit o cedidas inflacionistns —
cuando no pueds negooisy empréstitos y no se atreve & exigir tril-
to8 porque tiens motivos parm temer que perderd sl derscho & logres
la aprobaecifin de la palitica ques sigue pi revala demapiddo proats lan
congscusneits firancinrag y geperules de epa politice, De este modo
la infimegién e cunvrierte en al més importante recurse peicoldgice -
de cualQuier pulitica sconfmica quyas consscusneias han de ser acul-
tadxs, y, por spo, eu este sentldo, pusds llamarpse instrumento de po
litica impopulac, o8 degir, Antidemcordtiol, puestc Que, descarsian-
do, alucipbndg & la opinién pdbilice Hmce posible la contirmua existen-
aia de un: sistema de gaodierne que 3o hubless podido abrigar la menor
apperanim: de gonseguir ol copesntimjento del puebls ai, delants de -
éate, hubieran o0ide glmrmmente expusdtas las circupstancias. Emc en
1s funoidn politios de 1l inflacifng explicm por qué la infleeién he

sido Biempre un importante recursc ds las politiceas de guerra y ra-
volugién y par qué 1ls hallamos tambidn =) metvicic dol spoimlimmo, -
Cuanda loa Estados no juxgmn oegesaria acomodAr ous satos & las in-
TS840 ¥ pe Arrogzan el derecho dn aqubris ) déficit emitiende bille=
tas, eu 1declogin 83 purwments un abeolutismo disfrmmado. (TDO.p.238).

51, por otra parte, los inflasiantstas la que deasan ex la davalumaidn
ds 18 momwds, gon objeto dw estisnlar la producaién facilitendo la expor-
tagibn ¥y difimltando laa importacitnss, sntances, poirfamos aefslar lo =~
slguisnte:r El ditwro desempeflia en el cotmercia intermacional 1a niesa fup-
aifn que en el comerclo intermo, tAnto en ol pomercia exiranjerc coma en
ol nacicnal el dinero om media de interoambio, Parv, qué pess cusndo nue-
vo dinerv comienza a afectar ciertas mercanuias vy servicios de¢ un palfa; he
mos diche que el alza de prectos nt e&s preoparcienal ni coetdnen, as{ que
daterzinddas mercanciss ven subir wu preaio y las restantes mantienen, al
principio de la expansiln monetaria, m cotisacibr en el mercado. Cumo -
se pabe, 1a regdp de intercambio smiptente sntre la moneds nacicnal y las
valutas extranjerans ae detearminf en lod mercados de¢ divisag; cisrtacents,
quienes operan ah{ gozan d= zaveor perspicadaim para adiviner 1ap fluctukRelo
nes futurss gque el reatoc de las fentes. De abf que, frecuentements, Injo
tipos de canbio zda bisah flotantea ¢ libres, el zercado js cazbips extran-
Jepy refleje la nuevk relagién monetaria antes que la denoten lod precioa
de muchos bienes o =mrvicios en la econamim; tan pronte gomo la inflacidn
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interna comienra @ afegtar lca precies de alpunus mercancias, y desda lue-
g9, 4ntea de que la oigza hays consumedo sus efectos sobrfe la mAyoria de
loa preqios, el ¢tipa de caRmbio comienza & dopreciarse haste alchAngar la ci
{r® que corresponds Rl . nival de pracios internpa; todo edto, dendes luego,
ri 1n sutoridad monetaris no interfie ol progesg, tretando do mantensr una
rarided ficticia ~sobrevaluada- que = 1a largs, complicand jap cosme y -~
trasrd connecuentims lamemtsbles (AH.p.678). En rsalidad, sl alms de lae
divisad anticipa &l mavwimientc Aacendente das lom precies en el mercado im-
ternmo: la raszfn de 1a devalukeidn monetaris serd 18 inflacién internm, Nt-
Aeg nOB Anlierm estAs reluoiones Bueales, que praludian alareapscte al en-
foque nomtario de 1l& balbrza de¢ pagos dea los modernos monetmristan:

s+s No advertfan la® gentesm que el alza de les divisae meraunmente anti
cipa el mavimienta Bacendents de los precios intericres. Crefan que -
in sudbidn de 1 vmluts extranjera ara consecusmeia provocads por una
dexfavorable balanra de paigos, HR Quoentado 18 desands de divisss, »
soquraban, por 1a deterioracitn de 1l&a balanms comercial o & caum de
laa piniestran paguinaciones urdidas por espequladorss ain patriotis-
go. El mAayor costo de 1a monsda extran)ora hace gue muba el precia, -
an el pafn, da los preductos igppoartados. El pragic de laa msremncias
nagionales, conrecuentepente, tAmbién ha de mubir, y& que, en otro ca
ag, la baraturs de las misme incduaniria & los comergidnters & ratirwr-
las del meraade intericr para venderlas en ¢l extranjero gom prima,

Los errarss Que este popular modo de repopar snaisrmm san fdotlepn -
de svidenciar. Si los ingresca ntmineles de log consunidores nactons-
les nu hublerwun stdo increamentados por le aotividad inflacionaria, las
gontem, &l elavarse ¢l ponto de las divianns, habriapnse viato obligm-
dis a regtringir su consumo de productos pagliondles o extranjercBs. kn
al primer cASo, las sxportfgioned hubiéranse applisdo, mientraz que an
el sesunda hubiéranse restringlao lea jmportacionesa. La balanrza comep
einl, conascuentemsnts, prenta habrie de mostrar un smldo de eoom que
los wercantilietans califican de favorsbles. (AH.p.672).

+ss En Bumenoia de tal inrlacidn, cunlguier alea del precia de leg bis
nes izportados forzonagents ha de provocAr uni reduceiln del aconmumo
ds epas pismhs o de otras mercancias, El reajuste anten mludido plne-
ac np! en marcha. (AH.p.6BO).

Conbideremon el capno de don pafaes: A y B, en el primerc de ellos, 1l&
autoridag monetnria reslits un expansifm dineraria anpliando los créditos;
tientruy sn B el cabjermo o los bance? ne llevan a cabo ninguna politice

ZopetArin extansionista, ta impesible gue bajo tales condiciones, la pari-



135

dad entre apbas monedan permanerca estnble. la expunaifn aonetaria y cre-
diticis proveca an el pais A, o1 alza de los precios y, t™masitoriaasntn,
1a baje dml interés, pientiras en B las preciam y los intereses quedan in-
variados, las expartaciapes de 4, por tanto, tienden A comraersa, incre=
montdndose por contrm las importaciones. Avn mis, loa prestemistas de A
tratardn de concertmrr sus oréditos sn el sreada & corto plaxo de B, Canas
suencis insludidble de todo este progasc sz ia salids ds dinerso de A, gon
lo qual s¢ reducsn las restrvad monetmrile del paism A, 5i 1las auteridaden
monetarias sn A no adandeman su pualitica espansienista, pronto entardn en
una gltuncidn comprometida ineluse devaluando, yn Qus munjue ag tome sats
decgiaifn, ein frepar sl inersmento de 18 ofertn monotaris, que ¢s en redk-
lidad, el definitivo remedia, lu situaciém oe tornard cadtien (vémse mec-
eién IV,2.) (AM.p.683). Epte progesn, hm aido, en opinién de Miees, fre-
cuentmeente ral intsrpretade; mel sa kable de la vital y trescsndente fun
alén de defensu que debe decempefiar an bien del pais ol banto central; de
diaes Yyue es su ohligagién defender la estabiljidad de los cambian extrunje-
ros y proteger las reservars internacionalss contra los atagquep de 1on ed-
peaulsdores antipatriotss, le verdad sm que el banco central, al develuar,
franar la szpanelfn dineraria y tratar de poner orden monetaria, la haags
fipalmente, pArs &BeLUrer sSu propis solvencia, svitando un demastre en el
pain sxpannianints (AH.p.6B4), Al respecto de todam estas ideas, Miaes a=-
firom cop ZTAn entsrermt

«wa Ninguna naoién, ni adin la mda pobre, tiene necesidad de renunciarp
A la esperanza de posesr condigionss monatarias sanas, Lo que hace mu
Pir el tipc 4« camBfa ho &5 la padresa da lon individyos y la apxta-"
dad, ni lms deudas gontraidas corn las nAcionesn extranjéras, ni les -~
uondinicntn desfavorablas de la prcduccidn; lo que hage gubir al tiro
de camhio es la inflaaidn,

Infiérese de esc que gon ineficaced todoo los pedios qua oe empls
an para icpedir 1n slevacién del tipo de cagbio. 51 continde la poli-
tica de itnflacifin, siguen alendc ineficsecsd; ol me se sigue unpa poli-
tice de inflacién, entonges acn tnnecesarios ... (TDC.rp.271-272).

«se En afecte, sdle, hay un medio, cowt dltizo recurso de impedir aue
pign tatando el valor de le rorneda: cesAr de increZentar 1a circula-
gifn d& billeten. Y no hay wide que un medic pAaro elevar eji valor de
1a moneda; reducir 1& circulngién de billeten ... {(TUC.p.275).
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Fodriaxce mpuntar,adends de todo lo digho, qua 108 beneficicscs efectos
precetentas de la devaluacién monetaris, tendmfn influencis sobre 1a eaong
vi{s intermm, s6lo e¢n tanto 1la inflacién no ha afectado » todss lma mercan-
cihp y mrvicios; upk ver qus ve ha kecho el 8justs, desmparecen sstobh a—
fectos, Evidentemsnte, noc se puede tratar de conservarlos de manesra permse-—
nerte, pues tendria gue recurrirse & devalusgicnes freeuentes o a infleaio
nes frecuentes que propiaien la devmluacién conatante de 1a ponmedm; pera
esta porturs, equivaliria & tener que recurrir & desérdenen zonetariam raj
teradsmente, 10 ®uAl, a todas lucem es llegar a aXtremes, Gue tarminarian
por destruir a todo el pistems monetaria de ls nactén EEDC.pp.236-239), A2
respeqte de todo lo Antsrior nos comenta Henry Haplitt:

Ep impgeible ... cantrolmr el valar del dinero sn épacan de tufle-
cidn ..+ *n oxte orden de aozam la relngién de ocmusa & efeapta no rea
pPanide & leyws meracente meadinicma. No cabe, por ejemplo, predecir guae
un suzento del agien por oienm sn el voluoen de dinero sp cireulasidn -
implicard un depaenso del 5C% en la aotiwacifn de la unidad ponetaria,.
El valor del dinerc depende ... da 1lus valorasianes subjetivea de quip
nes lo panecen. Y eatas svaluaciapes no aon conzecusnais tan sélo de -
la cantidad de dinsro gue cada tiene a su disposicifm, nino tambidén -~
de 1la cAalidad de ese dinarc. En tiempo de guerrs, 1a cotizmeifn de -
las divisas de upk pacifo subird en el extranjera con la victoria y
deacendard con la derrots, indepepdientaments del suzmentc o dismimu-
gidn de su volumen. la valoracidn actual dependerd & memado del walu-
men Gue la gente imugine existird en @l futurc. Y coma ocurre eo la —
sapeculacitin mercantil, 18 evalumgidn anignmda por cAds persams & unm
divies monetaria queds influida no sdla par lo que #llé eptima debes —
ser mi valar agtus)l, sina tambiép por lo qQue supene va & per la eva-
luacidn que todos les dexds le axignardn en sl futura.

Ellc asplica par qué tan pronto queds abiertamente implantada la
puperinflacidn, el valcr de 1s unidad monetaris domoiende & un ritmo
cuy sxperiar al de la cantidad de billetss saitidos © que puedan mdi-
sionArse 4 log ya en circuleacidn, Cuando ge inicia este etapa, el de-
santre e8 capsi cozpleto y la bmncerrota se snuncie, (14}.

Aesulta ceanifiepto que, para Mines, la eapesoulacitin no influye, © por -
.o zenas, nc o8 14 gauck fundemental de la determimacifn del precio de lam
Aivises o de 1lu fijacidn de lam paridades. Los ezpeculsdores simplemente
mc anticipan 0 lag previstae variacicoes: si se equiveocan, 81 errineacen-
te mipanen que la inflacifin ha oczensado, entonges, la realidad ne coinpcl-
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de gon pus previsiones y 1es pérdidans sancionapkn tal yerro {(AH.p.681}. ¥
Rgroga Kisea, mostrdAndoss coppletanente s favor de una férrea diaeiplina
ponataris (véame wecoibn IV.5.).

Tap depirestado resullts recutrrir, en cucstiones monetarima m tdrmi-
noE beliaistas, coma es el utilisar tales sxprepiones ml abordar cuml
quier atro temm de ind¢le cataldction, Entre lom bancoa centralsas de
los distintos pafibes no existe “guerrs" Alguns, Ninguna fusres oinies
tra “ataca” ls posaicién bancerin naclional ni scocAave la estabilidnd de
108 cambios e¢xtranjeros, E1l simteza monetario patriac noe pregioa de -
“defansor® que le otorgus "protecgifn® ARlgunm., No od pOr preservar el
patndn oro, por ghranticar ls sstabilidad del cambio extranjerc y, #n
defimitive por frustrer las funestiss oequinaciones de internaclomal -
napdingidn de umureras capitalistas por lo Que ne puede ls banca ofi-
wiml y priveda redugir lm taps del interén en ¢l marcsdo intarior. ki
intardn dal mercado sflo temporalmente cabes sen rabajado wedionts la
snpaneidén crediticis, provocdndone adeaxds, entonces, todos aquellon -
otros afsoton qus 1a teoris del ciclo saconbmico deseribe. (AH.p.6B84).

Sulec hay un mediao pare santensr la momda nacional & 1e par com wl
aro ¥ 1las diviesn: canjsarlsa incondicionalmente o ocuklyuiersa gue le -
dosee. El bance emipor, por una perte, he de sdguirir, & la par, cuan
tas ddvimae y orc le samn ofrecidos, entragundo & cambio los oportu-
nas billetss © la correspondiente moneds nacicnal, a la paridod f£ije.
da ¥y, sin discriminacién alguna, sodas 1l8» divisan y todo el oro que
la ssa solicitado. Tel fue el proeeder osguido por los bencos centra-
les bajo el patrén oro, msfl eomo por los godlermcs y lop Bancoe de —
anteién bajo el mistems wunsitario generdlimesnts denominade patrén da
enmPic oro {(g0ld exchinge standard), la diferencis entre ol patrén -
orc gldusiga u “ortodoxo” Que funciond en Inglaterra deade la segunda
déiceda de) aiglo XIX hants comiencos de la Pripers Guerrs Eundisl y
en difarcntes dpasms en otroe pafses, de un lade, y ¢l patrén de cAp
bio ora, de otro, conelste tan nélc en Que, bAjo aguel, airculan efec
tivamnts piegar suriferss er, al coremdo interiar, Hajo el pacrén o
ro aldsiaco, lma teporerfas de las gentes eetin, en parcs, constituidaa
por monedap de ora y, en parte, por sustitutos monetarion, Paia el pa
wrén de caadlc oro, por el eontrerio, 1lap tepcreri{es eatdn integrn~
das exclusivaoente por sustitutos monstarion. {(AH.rp.689-6B6).

Minen explicita algunae +demp RCerca de las popibilidndap de la palf-
tica inflagionista: bn primer luger, todos 1¢8 finep u objetiven del infla
cionirma puedep cumplirse por otrcs wodien de intervenoidn en lcs asuntown
econémicoa, l¢s cuales sl bien acn disoutibles, quizd troerfan czencren e-
fectos golmteirales, 51 de deorR axizir 8 los deuderes, s¢ pucde deglarsr -

uNe mOrRtoria o hicer cepar la obligoclén do vagar las deudan, Le preten-
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decse dificultar las iwpartaciones, se puede recurrir a im prohibicién de
las mimens o & lan Aranceles, Si Am busch eatimular 1a exportacidn, me Fue
Bubpidiar a emte feftor econfmica. Todas estms medidas intervencioniatas
=tuy diacutiblen, sobre todo & 1a lut de 1a8 criticas hacia el intervencio
niszra por parte de Misas- por 1o meanos parmiten distipgutr cntrd'grupoa da
perschan, ramas de 1a produceidn, consumidores, beneficiarios, perjudicme
doa; €8te ep impoaible de hacer con uns politica inflacionlata. Un povimien
to alainata de los precivs beneficin & tocdosa los deudorss, incluysndo a los
riccs, y perjudice m todos los @greedores, inclunoc pabrea, ésto, dande lue
ga mimmtres el interdn no se mjusta, como sedmldbamos antericrmente. El &=
Juste da lm carga de deudas por media de upm legislacién espe cial, permi-
tirdia lIn diferencimetén, La inflecién provoca unu devaluacidsm, que pudisrm
baneficiar trensitorimmente & todans laa mercancims e irpide todms laas im-
partagicones; en ver de 48to, Se podrian eaplemr a discrecifn las cuutas, -
tarifas, subsidias o algin otro instTumento de polftics comerciml. En se-
gundo lugar, no bay génerc de inflacianisma del cunl ae puedan prevar los
efaaton que scarreard, los cuRlep suelen Fer Tuy pegativos paru toda lm sga
ciedad {rnc.pp.245-245). Adezde, coma suale pugeder con lag madidias inter-
venal snistas, 1lon objativan, 81 ne alcansan, la hacen de uUn N0do notoria~
nento ioperfeato, repugnande incluso & Guisnes ae hellan en 2l podsr y a&
tructureron 1a ¥=dida; nada extrafarfia que los resultadoo pemn nu sdla ocon
tarior a los que ol gobierno guerdsa conaegulr, =ino que frecusntenente, -
rrovocan mrituscicmes peores A las que prevalseerfmn en musencia de toda in

tervenoidén (AH.pp.1133-1134), ARTegn kisesa en tono definitiver

ess CoOnfiderade puramente coze inBtrumento politico, el inflacicniemo
eg insuficiente. Técnicamente consideradco, ea mAala polftice, porque -
ed incapa: de alcanzAar plenarente su objetive y porgue conduce 8 con-
sequencins que no aon, o, Al mencn, no son parte sisapre de B Cble-

tivp. E! favor de que goza ez debido aolépente & la circunstancia de

que pueden zer ccultados surante large tiempeo Al piblico sus Tined e

intenciene=. En efecto, ou popularidad eotd enraizada en 1ln dificul-

tad de entender completamente sus consecuencian. (TDC,p.246).
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Todos 1los intentos de llevar & cabo ume polition inflasionista puponen
necefariaxente ¢l paligro de obrar en demasi{a: Una ver sceptado &l princi-
pio de Que es poaible, percisible y deserbls adoptear medidas parn el abars
taziento del dinero, inmediatamente comenzard lm coptroversia pén enconada
e irritante, scbre hasta daonde habrd Qque paner um mlto & la politics expan
siculate del dinerc, Las phirtes Interwsadas discrspardn sobre las oedidas
que pe habrdn de adoptar, sspecificmmente qQué rubroe neré negssario ¢ per—
tinents dimmiruir; habrd tapbién demmguardc sobre los regultadcns de 1ns oe
didss que yn hin slde tonadas; en cufnto recorter ¢l derroahe, Qué es prig
ritario ¥y que no; cufnia corrupcidn he hadida, etmitera. las dificultades
apirocen inclusc en sl cseo de una sola y ajislada deprecimcién © medids inp
flacioniste (TDC.p.241}).

Quien supongs Que van & increasntarpe lom precios de mquellas bisnee que
norsalments cocnsune, o Que la intesressan sn un momento dado, indudablemente
comprard mayoresa oantidaden de ellas, de las Que adguiriris en susepcin de
tal expoctativa; en consecuencia, reduce sy demmnod por dinerc, For contra,
ia persons que conpideye que van B disminuir loa sludidos preciop, Ao CCO=
prard lan mercancime ¢ incrementard su saldo de tescreria. Cumndo eniks
previsionea, se contrsen sflo & un reducido mizerc de mercancias, no desm-
tan uns tendencia generslirada que scdifiqus la deazands de dinero de to-
dn 1a pociedsd, Pero, los accntecimientos serdpn distintos, #i st prevé une
impartante rutacifén de crigen monetario del poder adquisitivo del dinero:
cusndo as eppers qus el pecio nominal de una gren perte de log biepes va
L incrementarse o disminuir, lsas persopls wmplian ¢ reducen correspondien
tegente wum mdquisiciones, El procesc contimia heasta que sme llege & un con
venciniento general de que lsa variaciones de]l poder mdyuisitivo del di-
nerc han terminado; 88lo mel, se deevanecerd mguells tendencie u comprer
© B vender, comenzAndc las peraorAs de nuevo B incrementar O B reBtringir
sus tesoreriss & lp manera, digmmos, de coptumbre.

in gensral, 1lss inflaciones, mientras no pe detienen sigusn ¢l gureo -
alguiente: on un principia, #1 husyo dinero provoca el Alpa de los precioa
de detercinmdas mercancies y servicios; loe dexds precios sélo =de tarae
subizdn. Los precice de los diversop bianes y asrvicios, come anterlorcen-
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te pafinldpreos, AURSntEN en Bomentos ¥ gradon diferepntes, Missp pos dige
que oBta primeérs etaps del procesc ipflaciopario puede mantemerss durante
un tiexpa ogonsiderable, inclumafos; mientrss perdure, los precies de mue
Dtroscs bisnse y servicion no estén mjustadoa & ls modificade relscién me
oetarid; hay persanas que todavis na hep sdvervide clarmmemte Qus pe sntd
llavapio a efeqto umk revolucién de precioe que, a la pastres, provoomrd un
alga copsiderible en todom wllas, sl blem la subids no merd igusl para to
dup imp mercanoime y etrviclor. Siguen mquellas perponas creyendo =-muchas
vegsp lagenuaseGte- que los procies up dfa habrdn de bajar; ez sspem de
eme dia restringen sus mdquimiciones, inmorementendc en eqngrusncis —de nex-
pusihle- mu tenencis de dinere. lientras se sintengn osa generalissds -
eannis, todhvia enbin & tiempo lhx autpridades de abepdopar su politi-
o inflacisghsts (A pw.638-639). Pera suando la opidém pibiios supons
Que va& A contimiar insxgrablsments 18 orekoiém de dinera, de thl maners
Que lae precias de todos low bierms y servieios haun de goptipuar sublendo;
entoncen, npadie dejs da adquirir cuantas mercancins puede ni de reducir
al ainimo su tenencie de dinero. Este fendmena es natural en talen desm-
forunsdos cascs, en resén ds las pérdidas derivadss del descensc prograsi
vo del poder mdquisitiveo de la monada. Prente & lag venisjma que lm tanen.
gis de mumerwric implica, sus inconvenientes se torman de tal ssgnivud, -
Qque B fadis ls interese mentensr cantidad Rlgund de dinerc & is vipta, ©
pars trensacaimmes sptes confidersdap de 1o cdn comin. En las grandes ine
flpeiafies europeas de 163 aAflos velntses, tal fenémenc se llamd huida hmcim
valores realas (AH.pp.631-636). Misen destmga 10 trascendente do este fe-
nimeno econdémico y socimll

Lo més notable del fendmenc ... (de huida hacia valores reales) ea
que, &l incrementarss 1s cantidad ae dinsro sxistente, la dezands de
dinerac s contree, Esm tendencim a la bajn del poder sdquipitivo, de
satada yor el sumento de 1a oferve dinererin ae ve & gu ver reforph-
de por la genersl propenciln a reatripngir la tensngis de mumersrio -
que squella engendra,. Asi las gsomke, llegs un acoento sn que lom prs
aios & qus 1lms gentas eatdn dispuestas & desprenderse de los blensn
Yreales” reflejmn hests ta)l punto 1l futura baja previasta del podsr

pdquisitive que nsdie tiene ya temorerim baftante pars pagar las -
correspandientas susas. El sisters monetaric Queds deatropsdo} 1s -
¥Blute de que me trots deja de utiliszarse en lay transacaicnes sar-
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oaotiles; el pinico reduss x cero sl poder adguisitivo de 1n mimas,
las gentas retoroan &)1 cARbDi0 Airecto 0 sidpptan UNA NUevs sansda (AH.
rp.638).

Pero. 1llege por fip, sl 4dis on que lan masma Adesplertan, Advierten,
ds proasso, Qus 1A iAflnailin sanstituys delibereds politics, que va u
prossgutrss sin iptermpeitm. S profces el smabtin, Aparegs 1la erimis,
Todo &l mundo febrilmente pretende omanjsar mu dinerv por bienes “res—
len~, los weaiss o no, suesten la Gue cuesten. En wuy peoo tiempo, -
0 URAS DOGRS Semssks © inclusc en ssomsce diss, squello qus ss utily
sba como dipero dejs de amplsarse cesto medio de imtercasbia, Le valu
ts ap cusstiln ss treasforsm e sucio papsl. Nadis ewsd dispuesto a
Adsr nads s omabbo de talen papeluchos. (AH.p.639).

Ia inflecién, si es contimmds gon tiosiatsnois ¢ Saintersuaptdsments,
conduaird & cnalguier pads, sventumimsnts, ol fraehed, al desastre: sl poler
adguialtive dal digern ird dissiyuyendeo cads vag sis y mis, hasta provocar,
on ol exirean, 18 ruins del sistews monetaric, Es posible imaginar este i-
CACADALLS procesa de deprecimgidm, en &L que el poder Adquisitivo del dine
ro dissimuye contimamnénte, Sin llegar a desaplrecer del todo, &1 tiampa
gue 108 precios van subiendo A pReo moslereda; llegéndose 8 uns sltuscién
tal, &1 Qus hapta las traneacciones sl por senor ssrdn en térwinos de mi-
llones & inclusive e sifres mle altas. Do oontinusr 1s polivios inflascio-
niste,. & pasaar de 18 yu diffwil aitusgién que se vive, pusde aobrevenir -
upk verdadars oatdstrofe, no sélo por la rulme smetaris, win» por la ne-
vars orisis que 1a sgvnowia wuy probeblements entéd viviendo {véasa ssoaidn
Iv.2.). Es 0lnro que eswm imsgiraric swtsdo de somme, diffoilmente pusds =
satar dentro ds 1loa limitvas de lo prudente; = & largw, corecerd de utildi
das srewraiel el dinerco Que eitd dismimpendo contimuamants de valer: no
poityd seguirr siepds uthlismdo womo patrdn de pagos diferidos, adn péds, la
ncneds qQua as deprecisa en forme continun se torna inepta hrote pars lan -
cperanlienss meroantiles al eontado. Todod intentan redusdr al minimo sus
redervep dinsrariss, que se han convertido sn una fuente de incesantss -
pirdidan; el dinero ipgrasado se gasta 1l¢ antea pozible, Cympdo no se no-
ceritan lae p-reancies ©, &) REmOA, NO 18 necesltan en el pomINtO el quUe —
son compradas con el fin de evitar la tenencia de billetsp, entonoes ha -
comenssdo ya el procesc ds empulsién del dineroc en su funcifm de rediac ga
nerk), de cambio -rFu funcién hisica {véase peccidn I17.1l.}=. Ba &) tmialc
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de 1a demmonstizeaitn de squellics billesss lanmmdos sin furimsente & 1l -
aireulagién. Bl procesc #e putde tornar acelerado, convirtidndess o un -
verdadero pdnico, diffcilimente controlable (TDC.pp.241-244). 51 1a depre-
clactén del dipgerc ha llegado & esntos sxtfemox, 18 demands por al miFmo awx
reduoe notablsoente en tods 1m sociedad, Exigte tamildn el hecho adiaional
de que ldw peracnas empiemun & uti)issr la meneda sxtranjere sn ves de la
nagional, que pusdse incluno verse desplamda totalments de la eirculmaidn:
Todo se autism en thrminos des mormdm exrranjers.

wre PRrS quUO une ccBa pueds utilfsarss cona medio de imtercasbto,. ew
preaiso que las gentes pilansen que las existenaimg deo dichp objets no
van a incrementarse sin limite. Ia Iinflmaidn es politiea autodantruc—
tive (AH.p.639}.

Un. sccuonivte famcso, No hace mucho, ncs informabe de Que *"a la -
largs, todos susrtoa”. Cisrte, paro ;mmfitc durm ese "s la lArge™ ...
El tiempoc pasa wuy rdpldo y la Que parecla gue tanto habfa de durar
mibitemente pe mmrchite y sucumbe. El demmatre inflapicopario «1m erd
pis— wntalla cusmndo Adn 1s mayoria pienss que todo saraha, que "nm p-
sa nada™,

¢Haata cufndao pueds ¢l banco emisur persfstir en su politiem infls
cioninta? S6lo wientrss las genses orean que el goblerna proato va a
datenes -na s ssbe céma, puas emn epc ¢l pdblico reiiyw sl entrar— la
eacalada de lom pregigs. Ferc parm alla hay qus dejar de crear dine-
noy ne se pusds rebajer ispinesents ol valor unitarie de sads upa ds
lan plesfo saustardsa s ques 1las gentss tiemsm en =l bolmillo.

Tan preotce como Squells gonfisapsa ss plards, en cusnto o1 pikidca
advierts que 1a adginistrawién va a ssguiw, incanpabis, provocands in
flsxidn, de podo que los precios van & obptinukr sn alok inexorabls, -
wl pisteza monetaria ee viene abmjo, pues yn madie quiere, ni per un
momento, tener mstflios en la mana, prowocando asl una ulterdor suble
da de low precios, (SILC.pp.66-67).

Al respecto de low deolrdenssa inflaoionarion, Miaes nos hatla ds tres
casos histfricos en difsrentss peisas: La “ocontinentml surrency™ en Esta-
do= Unidos hacia el afia de 1T81l; los "pandstsa territoriaux" frenceses de
1796; y el “mark" alesdén de 1923, la primeras monada zenciGnada, fus pues-
th en girculsaién por el Congreec, pAra finanglir la guerrs da Lndependen
@if pnorteeapericans, Tefricamente, mu valor necinal podia per, a la viata,
tranafornads en oro o pilsta, previaldn que jamdps fus respetmds, Intgislzen
te, se autorisaron dos pillonss de délares, en junio de 1775; cuatro afios
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dempude yr ge habian amitido casi doscientos cincuenta millones; asi quo
pada nos sextrefid que bmjo ezte desnsdido ritme de craocipienta, para 1781
baya dessparecido de 18 cirqulsmcién. la moneda franpgesa, por su jarte, fue
amitida en febrero de 1796, per sl gabierma revoluciamaria franchs, supues
tamente con €] reapalda de lar fincas confieemdss a la gorons, ¢l clero y
la noblesza; ae smitierun unoa 2 500 millenes de francos, cantidad que fue
creciamdo & ritmo vertiginoso, pur lo cusl, e wsenos de¢ un afla, quedé en-
temaants desvalorisads, dajendo oficialmenie de gorar de curaso legal en
mayo de 1797 (AH.p.639). D¢ la evoluctidn del sircu alemin ya hemos plati~
oedo entericrments, al recordar aquella increible inflaetém que se vivid
on Alemania Al término de la primers guerrs wundial. Al respecta, cabe &—
ETeghAr que los ciudadanos geroanod creyeron algin tiempo, 4que la inflaoién
ora un fenfmena reracente tranaitoria, el cual pronto termimaria. Pera -
um dia, ep el veranc da 1923, deppertapon 8 18 reslidad, copprendienda gue
arm zomento de comprarloc todo, o sea, habia gque deshmcerse lo néa pronta
panilile, de aguesl dinerc. Mada deo dar ofedito m nadie, la mejor ers endeu
daroe y cudnte mds, sejor. La inflagiép crenfs oomo un odnaer alicenténds
oa & 8f mismn (SLC.p.67). Durmnte snte trista perfiodo de la historia ale-
marm, se ha oalouimdc uns thsa media de urecimientn de mda de un JOO peor
cientn repmal, ¥ 1la avolucién de los pracios fue similar a sayer (15), -
Pua exnatamente el dia 25 de agostc de 192) cumndo oe produjo el inevita-
ble desmatre monetmaria ..., pero, dejexcs que Miseps nos lo platique:

El dis 28 de mgasmto de 192) se produjo el inevitable desnstre. -
Habimneoe, ml fin percatado 1lss gentes de que aqualla inflacionada -
valuts Qu¢ durante tantos afios habfun considerado dinero, en verdad
ya& no lo erm, A los trebajadores se len tenia que pasar, din a dia,
4l comanzar 18 jornada. FEl obrerc acudisa & lu fdbrica acompafindo de
la oujer, & 18 gue innediatamente entpegaba los millones de marcoa -
mlarialeo, la espoas salia corrienda hacia ln primera tienda que an
contraba abierts para cooprar lu gue fuera, cunlyujier goam, puens ad-
vart{a que la ooneda perdies diariagente un cincuenta por ciento de
mu poder adquisitivo, bl dipnero oe deshacia en el boleillo cemo un
chopolate caliente, Esta ditine fase de la inflaeibdn alecena, 1A -
veardad es que durd pococ, 2l gqueder pin valor el tradiciconal kark a=-
lemdn, gue hebo de gustitulrse pOrF UR nUevs Signc mcnewario. {HIC.

p.6T).
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Feariamcn redordar tambidn, el gren Aumento de precios oourrida en Hune
gria tris la pegunda guerrs mundial, el dinero on efoctivo auments s una
tapa redia de nds del 12 000 por ciento mensusl m 1o lerga de un afip, ¥
los pregios & una tash todavia mayor, cercana al 20 DOU por aienta mensuml
{16},

Pare Lises,cd importants destacar,que un orden pocikl fundAdo anterdmen
te en ¢l uma del dinero y en £1 que todm la contabilidad ee verifiom sp -
términos da dinern, 1a dentrucaidn del siftema monetario significn destruir
la tmpe de todc caablo, Pero hay gue sefialar qus le inflaoién na eo um fa-
némenc gqua, ComO0 un BEteoro nos coige del cielo; no se trwmia ds una plagn
incoptrelable; ni la provocan zovimientos teldricos © se debe & 18 mAle -
voluntkd de lops dioses. Ep clazre gue, & 1a lus del enfogue misikna, 1le -
causa funimxzental ds satom desgquiciamientons monetirioa es la polition se=
guide por la automlitdd mons taris conolistenia sn AbRIEtAr ol dinero -ep oca
tiones parf supuermsamts evitar el dedemplec—. (SLC.p.73}. Viate asf, 1Im
inflReibn ea un fenbmeno egandmico, pero cen eamplios mntices politicos, re
265 por 1a cuml, pusde variarse radigaimepte, es degir svitarve o controlar
aa. Gué duds cabe, de que la inflecién se he convertide en uno da loe me-
les nfip perniciasace de la épaca contempordnes, Un pais con ura alts tapa
inflpecianaria dif{cilaesnte tendrd emtabilided polition (véare asscoldn V.2.)
domogragia & inflmaién es una combinscidén extrefin de darae sn 1a realidad,

+ee I moderma politica monetaria es cosa essncimlmente nueva; se di-
forencin fundazentalmente de 18 apnterdior sactividad del Estado an sows
eaferm de accidn monewmria. Anteriormente, 8l Muen gabiearmo en nego-
tios manatarios -depde el punto de viste del ciudadanc- consistin en
llevar o) negocia de 18 acuflacidn de mpdo que ne pudiess fagilitar
Rl gemorcio monedss qua pudlierdn per mceptndas por todo el mundo por
ou vilor nepipal; €1l mal gobiernc en negocias menetarios -tambidén dep
de 21 puynta de vista del ciudadmano- equivalim, por psrte del Estado,
& abusar de la general confianrza depoaitada en 81. Pero, cumnde las -
Eatadonm ervilacieron la monedn mevdlica, ajempre fue por motivoe pu-
ragente fischlep. El Goblerno rnegcesitabs de Byuda finapajern, y sao
era tod0y no 18 ioportaban las cuentiones de politica de emiaidn., -
(TUC.pp. 229=230).,
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No deberian sorprenderncs los resultados de ruestra investigaclén
80bre el deparrolle y ls significagifn de In politica monetaria, Que
el Eaiado, tras haber hecho uso por almin periodo de tiempo del po-
der que tisehe en nusotros dfae de influir hdnta cimrte punto en 1ls de
termineaddn del valor en cambio objetivo del dinerc m fin de que =
#1110 afects a 1a distritucién de 1a rentsa, tenga ques cessr en sl ejer
cigia de epap facultades, no persaard extrafic & quienes maben el va—
lor que tisne la funcidn del Eatado en eme Orden Dccisl gque deacansa
en 1a propiedsd privada de los pedice de produceidin. Fl Rstado no go
bisrpa ml weromdo, el mercedo en que son intercambismdos los productos,
en muy posible quet nea unk partes podercen; pParD, Sin enbArgo, no ee
mdp que ups pArts ds las wuabfs que alli sctdsn, y nads mdn que sno.
56la pusden ssr hschem gan 1os ipstrusentos del moroadao todos sus in-
tentos do transformar lus ratiocs de ommbix sntrw lon biapes .sconémicos
qus sow detsroinadas #n el mearcfdo. Hunch pusis praver amsgtamsnts
qudl serd el resultsdo de una intervencién particular. %o pusdn pro—
dugirT el resultado apetecido sn ¢l gredo que &1 demst porgque los me-
dian que &l influjc en la dsmsands y la ofsrte pone & mu disposicién -
solanents mfactan al proaseda de pregiss por medic de lam valuscionss
subjetivag ds los individuopi pere no ss pueds formar juicla ex ouan-
% & 1a jntensidsd de la trapsforpacién que resulta de esas vslormoig
nes #Xcepity culndo la intervencidn es ligere y as limita & uno o &
unor pooos grupde de mercancimp de msnor ispartancia, y, sun en tRl -
cant, sblo pusde ssr un juiclio aproximado. Todsap lan politicas mcneta
rias han de vanosr la difigultsd de que lon efoctors de los medidan -
adgptadag & fio de ipflnir sn lms flugtusaciones del velor en cambio -
cbistivo del dinero no puedsp sor previstos por mdelantado, como tam-
PoOCO BU paturaless y wagnitud ni aun despuds da haberss producido ya,
{ThG.pa256).

Podemos fipalizar la presante negaidn, con una olia del buen discipule
wisimnc Henry Hazlitg, mceraa de lo perniciosc del fendmeno inflaclLonario:

Ia inflaeidn cubre gualguier proceso econbmico con un velo de ilu-
sién. Confunde y sngafin & la jrmenss meyorin, o inolusc & quienss su-
fron ous conpecuenciap, Estamop todos agostumbradosn & medir puestros
ingresos y tviquesa an términos monetarion, Este hAbite mental ca tan
podarosc gque ingluso econcmintms y entadisatioon profesionnlens no pue-~
dan dephacerss de &1. Ep dificil eptar atented alexpra cn lag relacio
nes esgonémicen & 1¢s bienes y Lisnentmr remlesa qus 1B mugitan. gwuidn
de noactroa no se sients mda rico y satinfecho cuando oye decir que -
ls ranta macicnal se ha duplicmdo (en déluresw por supuesto), en compa
meibn con 1a de algin periodo preinflscionaric? Ineluoc el expleado
que percibia 25 délmres y akorn gana 3%, cree que ha rejoruso de ai-
tuagién, munque ahora todo le cuente deble que cusndo ganaba 25 déle-
res, No emn gque permAnezcs cisgo snte &l alra experizentada en el cop
to de 1la vida, Fero no mdvierte tan gleymrente mu rituacién real ac-
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tual gomo lo hubiers hacho si, permaneciendo inaltersdo el motual cos
te de la vida, ls hubiera aido reducido el salario al objuto de mmwig-
parle ¢l mismo poder sdquisitivo mds reducido qus ahora pomes aomo -

aopsegquencis del mlzd en los preaios y sun a pesar del sumento conss

guido ep términos monetarios. Ia inflacifn es la sutosugessidn, la -~

bipnosis o anentesja que amortigun el dolor de 1a operwcién. Es el =

opio del pusblo. (17).
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11I1.68, Inflacidn y taem de interds.

"la inflacién e«s aquel estado dal tiempo,
an «]l oual,agquellos gque han shorradg pi-
A snfrentar un dia lluwioso quedmn empa-

padog.* Anépiwe,

Los bienes pressntes, tisnsn para sl hoabre, mayor wvalor que los bienas
futurgs, Inovarisdas las restantes circunotapncians, prefisre satisfacer sus
necesidades lo ndp pronto pesible., Coma vimos en la secuibn IX.6., 18 pre-
ferencls temporal, constituys, pagw Mises requisito categlrico del actuar
huasno, pAra 61, &0 impensable un tipo de actuaciép en 18 e¢udl 1A satliafac-
aifm wds préxima no sea preferida a la patiofacoién nds remopta, E1l per hue
toanp protende mleanzar los objetives o finas que ambigions la mde pronto -
po3ible; el miema bien 0 sarvicioc va pardiende valor cuatito Béa lejano sme
halla del momenta de poder- disfrutarlo; asf, &l interdp Aparsce como Algo
inherents A 1an acguién husana. Ahors bien, Mizes pos plantes lms complicamdns
ralaciones entre 1la tash de interds, la compimmaoién de 1 misma por varia-
aianes de precios y 1la neutralidad del dipnero, en las aiguimtes citas:

El dipero resultar{s de oondiciéa neutrm ai las variagiones da ori
zen dineraria registradas por &l podar sdquinitivo ds monecda afsctaran
a los preciop de todap e mercancins y servicios al mismo tienpo y -
an la mispA preoporcidén. Sobre 1la base de un dinerc de fndole neutmml
cabria pensar, slespre y cuando no hublers pagoes aplagadeo, en una ta
sa taphidn neytra de interds, En 1l cmao da existir pagon aplamados
wdejando eperte 1la condigidn ermpresarisl del acreeder y o1 correapon
disnte ncapomente ampresarial que, an Bu conmacuencia, incluye el in
terds bruto- las posibles veriscionss del futurec poder adquistivo ael
dinerc habriap, adendps, de 8T previntas an las correspondientes eati
pulficiones comiractuales. El grincipal del crédito habria de per pe-
riédicagpente incrementade o disminuido con arreglo & un wédule porcen
tual que reflejaria las wutaciones del poder adquistivo da la mane-~
da, Al variar el principal, cazbiarin tambifn la bade de cdleulo del
interépn, Tal interdp resultarim, en mu ccnoeguencia de indole noutra.

Contande con un dinero neutro cabria, por otrec cimino, iguslmente
neutraligar el interés, riempre y cuando lops centratantes pudiersn -
prever con toda preciaifn lsp ulterinorea varisciones del poder adqul
witivo dol dinero, Cabriales a foteos, en efecto, estipular un inserén
"ruto compenmmtoria de toles mutagiones, nediante 1B aplicacién al -
“1smo de determinado porcentais de sument¢ o Ja reduccibn de la tasa
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del interds originarioc sepin procedierw. T8l resarcodimiento am lo que
dsackinamts conpenaatifh -pRsitiva 6 negativa- por varisciéo de pre-
aiow, En el copo de una promuncisds deflacidn, 1o nagativa cocpensa.
elén por variacitén d4ws precies no a6lo podris absorbar I{ntegTaments
ls. tansa del interésm originario, aino iptluso llegwr a hacer negativo
ol interdée bruto, al cual vendria entoncas representadc vor una mums
que, lajons de ser cargada, seria wbonnds al deudor. Calculada torrecs-
tasante le sludida compeneacidn, ai acresdor al deudor veriaase afec-
tados por lss posoibles virjaciomes del podar adquisitive de la oone-
da, El ceprrespondiente interdée resultaris ds condiaién anvutra.

Talaw plantrapientos, sin emberge, no atlo son quimdricos, aino quse
sdendin, no pusden asr llesvados A sus dltinmaas codascusncian ldgicas.
Dmda uns soonmmin cAmbimnte, el interds ounea yuade resmultar neutro,
pues na aziate ea alls uns tans uniforwme de interds origimario; tan -~
#élo upa tendenais que dpunta haoin tal uniformided, Antas d¢ que tal
tasa finol asa Rlcensade, 1R constants autRaidn de lan cirsunatancimn
del meyusdo divierte el movikientio de los tipoa de interés que pasan
& tapnder hauwis distintape tapag finales. Donde tado o3 caadlic y varim-
cién, jamds puede habver inerts médulo de interds. (BDC.pp.T94~T785).

En muestro mundo re&l, los preaios fluctdan, debiende lios howbrea seomg
dar sut Aptuagianes 4 ggtas transformaciconee, Yravisamenta porque 34 pra-
vén camblos en laps gondiofiones evendomiane, y de sllos prstenden cbtensr —
punanciea, loa empresarios fe lanzan m Fuk sotuscicnwe mercantilss, varidn
doae las invarsionss en las indusirias o ssctores aconémicoe, y wn las mag
nitudens que ae considers oportunv. Come vimos en la secaidén I1l.4., la spa-
ncemia de Eercado =8 Un pistema soalal cAyRpterigado por el  perwantnie ex-
refio de mejormpiento que en sl niszo prevalece; en &3ta, loe individuons -
mda eoprendedorss burcan el lucro parsonal, Teadaptande contimusments la
rrofuosidn, pars, dol mode mejor posible, atvender las necesidadae de loa

conpumidores, tanto laa nue ya aAfsnten, coxe las que todavia nl siquiers

ran cdvertido, uyichua proyeccionas smpresarieles, revolucioman a diario lo

eatruotura de los preciea, provocands las correspandlentes variaciones en

el interfs bruto del mersads {AH.pp.79% y BO6), Ahore bien, la tasa de in

terds originnric estd determimmds per lo razfin correspondiente sl depcuen-
to de bierm futurca por bienes presepfed; wqui neo imports tante la cuantia

e los existencias menetarime, si bien, indirectamente, ia Tadsa del mismo

cuede verae afesctads al) variar ias disponibllidades dinerarisas., &n &l 1n-
terés bruto de mercids, por contra, influyen de nagers dirsgia las modifia
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caeioneasr que puads ragistrar la relaecién monetariad; cuan por emta rdxén,
¢l interés del mercado varia, tiene gque venir un reaguste de axbas tabas,
Tratando de congretar, diremos, que sl Rjuate de 1n tasa de interds a
lmp varimgicnes de pregios sepgin Irving Pisher -enfogque que Misws va & el
TtioAr, QOMO Veremos~ e8 el aigulente: Gulen prevé el Alra de clertos pres
cios, Gparece en el mercada de capitales busanndo oréditos, d iapusato a
pPRERr interenes superniores & 1ca gue mbonarim en ¢l cano de epperar un al-
8 menor © la aussncisa de toda subida de precioa. Per s lado, el prestamis
ta, cuBndo supope que va & producirse un encarecimienta, 88lo otorge arddi
tos 31 el interdp bruta de mercado tambilén sube por encima del que preova-
leceria an unn situacidn en 1a Que no se previera alzda algund o pélo ung -
menor. El prestatario no teme & estoa superiores intereses, a)l copnsiderar
que mi proyectc obtendrd una rentabilidad que soports f’acilmente el mayor
acste, k1l presmtamiasta, de otre manars, nc concede crédito, ew decir, cuan-
do el interés bruto no resulta suficientementt elevado como pAra compensar
lo por completo. la pravista Rlre de lod precioa, deanth una tendencie al
encarecimiento del interds bruto de mercado, cientras que un esperado dea-
censo de aquéllesn, provoca una tendencia & la baja del intsrés. Cuande ol
epperada cnoarecimiento da deteraminados articulon viene comps nsado por sl
descenso del preclo de otrom, coma sugeds nal po varie 1a relacitn moneta-
ris, lae dor opuostas tendsnoiss pds 0 menos ee mRnulardn, En ckobilo, al ve
riar 18 relaciln conetaria, previéndose un alra ¢ bajn pFeneral en loa pre-
cias, una de ellop prevalece, incorpordndose entoncesn, B toda tranpaccién
er. que hayu pugoa aplazndos, unn especifica compenoucidn yn seu positive o
nogRtive, por varinalém de precica (1€), Ahoram bien, para Kises, ol andli-
sis de Pinher, repulta hnipotético ¢ impracticable; vu que la2z fluctuacio-
reg en 1¢n pr €cica NO AON CORD Unh DMFeR Gue ceobia uniforzmeccente, oino
gue ae trata de un soviziente no provorcional ni coetdneo, ccmo hemos apun
tadc repetidimente; precisamente vor ello, la cozpenmcién del interéda per
variagiones en las preeion, nunca eo perfecta,. He llesn la nisms 4 snuler
enteramante, ni siquiera en 14 ercfera crediticima pure, len efectos de lon

cazbiop refFietrades por 1a relpcidn menataria: N 16FTR provocar tasds de

interés de condicifn enternmerte compenmhterias. Aunque todes log sujetcs
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interesados conccleran plenn y exactanente l1da medificmolones cuantitati-
vAg registradas por 18 cantidad de direro, asf{ como los momentca en que -
tales variacionen habri{an de produairse, y lams parsonas que, en primer -
términa, serfan afectadas, no por allo #e eabris de Aanteosno ai 1a demon-
da dc dinero variarfa, tampoco se conocesrfn luo mugnitud de tal variacidn,
ze lgnoraria igualmente la efoca y lu aquant{a en que oudarfan los pracica
do lap davereap mercancius. Ln compensacidén par variacidn de precios po-
drf{a balancear loz efectos que provocan en lcs créditoo,loa cawbiap de 1la
relacién xonetaria, 2610 nl apareciers antes de gue ne produjeren lua va-
riaciqoren de precios provocadan por 1a modificada relsaidn manetaria, Se-
rian, para elle, necesaria, calvulAar de antemano el mcmento y 18 proporcidn
an que se producirfan las variaciones de precics ean loes bienen y serviclon;
avidentecenta talsr milculos on nueotrv mundd real son impenmablas, puesto
qus requeririan un conccimiento perfeoto del future {AH.pp.795=797).

Lu ¢ompenpaailn por varimcidn de preaios no es unk operacidn aritmétion
rroagias a la cual el fer humano muprize la incertidumbre del mafana, 8ino
gue prcviene de la idea Que lco apentea econdémicoe ae formen de las futu~
ras condiciones del me cmdo monetArid, Se vid geatando paulRtinzmente, & be
dida gue, primere uncs peogca y, d spuée, meyor nimerc de perscnap adviertan
que la tconamin se halla bajo los efecton de una variseidn en 1la relmoién
ronetarin de origen dineraria, 1a guml haprevocado especificens tendencinas
o los precian, Sélo cunndc lan gentep expiesan, <on baee &n la nenclane-
dn terndencia, & cORBPrar o & vender pare ludrarse, se aaterialira la compan
asucifn. Conviene subreyar que purge nl amparc de connideraciones relativen
a cambios previetos de la relacidn manetaria (AH.pp.7%7-759). La provocan,
an al! cadc de supanerce €1 nantenimiento de tendencims inflacionistus, 18z

primperas mRAnifestociones de ese fenbmeno que, luego, &l Remralizarse, ne

eiificArd, como vimos, en 1la Becoldén II].5., de hufda hacia vuloren reales
ve dt lirguraa 8 inflaciones extremas, terminarfaccs er el ccmpleto desgui
ciapientt cel platexs xonetArio. Como ccurre con toda previaidn de circuna

ehncias futurng, catas especulaciones, pueden resultar erracas; cabe se -

actersar ¢ reduzcan lam motividades inflacionarias o deflacicnarias, re-

pultandec los pregios distintos & los espersdos. Por ctra parts, ¢35 fre~
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cuenta que la increcentads propensidn a comprar o & vender, afecta mdas -
pronto y en sayor grado al mercedo crediticic a corto plaro. Cuando ae{ su
aqede, los préatamos a corto placo regintren, en primar términe, la compen-
sacién; poatariorments, debido a lm conomtenacién de lae pertap de marcade,
aqQualls o translmda m loa crédites de large plaso. Tambuén puede, sin em-
bargo, sucedsr gque la compensacifn aparszca en dstoe dltimon préstemoe oon
votml indapendencia de lo que mconteron con loa de ccrto plazo.

Hemas vimto que, Al comprender loe sujetos ecohbmicos que la aituseldn
inflacionaris prevalsaerd,eapiass 8 dirse und gompensicidn por variaciénes
en los pracion en la tasae de interds, la cusl pusde smortiguar, psro rnca
muprialr por competn -como ayuntdébanos entericrmente-, lox efwctos que ne
ragistran aobre lés condicionts econfmicas: L8 ccrpenmcifin siempra ee re-
eAga ¢On respeato a los canmbics del poder edquisitivg, puee no 1a engsn-
dran lag variagiones regiotradss por 1la cantidad de dinero, nino ques, al
aontraria, e gonsecusnaim provocada per lom sfectas, forsosamente poste-
riaren, que dichae varimciaones producen en ln satructurs geas ral de loa
pregica, Es, Unicamente, cuando el periodo inflacionario ym ha aide dilata
do, cuando las gooms cambimn, De persistir la tendencia inflsciopnaris se -
desmrtionla el aisteps monstario, pudiepndo mparecsr, en capos extremos, un
alea desxeoursds de todos los precices asi como un incremento tambidn exage-
rado de la ccoopenmurién ponitive por varisaién de precion en la tasa de in
terdén. En ol dltimo de los ceasce, ningin interféa brutc, por grande que gea,
pueds contrarreastar lap posibles pérdides que trme copsige 1la incontreola-
ble dismirucidén del poder adquisitivo de 1a moneda; bajo santa ajtuacidn, -
pe dejan do hacer préstamos, paralicdndose el mercada creditigia.

t.s LoB vurisciones de crigen dinerario registradas por la relacién -
monetaria puedepn afectar, en detercinados cesos, al mercbdo orediticio
antes que al proaic de las mercancise y del trabajo, El incresento o

la disminucién de JRa exiatopcide de dintro (en senvido umplic) pusden
aumentar ¢ restringir lsa aferta de nurmeraric epn ¢l nmercedo crediticie,
provogando consscucntesente, 8lga © baja del intarés brutc, pese m nc
haber reglstrado la tasa del interds veriacifn elguna. En tales supuep
ton, el interdo del mwercado pe Oparta del que correAponde a lng dispo-
nibles axiatencina de bierma de cApitul y & la tasa del interds origi-

pRrin, Dejs entonoes ¢ cumplir cu especi{fics funcidn, la de guimr y
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arientlr las degisianas empresaridlan, y tranatorra lag cdlgulon del
expreserio, apartindole de aguellan vias que mejor permitirisn aten-
der lus pde urgentes necepicdaden de los conmumidores., {AM,.p.B02).

see L& inflmoifn no abarmta el crédito, antes &) gontrario 1o hace -
wis oneromc, provocando sl aita del interés bruto da mercade Al paas-
sitar el acresdor eppeaifice compansacidn por el riesgo que asupans un
pealitle opnvilscinmiento ultericr del dinsro, ¥ sl la actividad infla-
ciomiste se prosigue, llege un momento an qua ) arddito desmparecs,
pues nadie satd ya dispussto & aplessr los cabros, (AH.p.1134).

Uno de loe aopectos ads ippartantes de 1ms relmpiones entre la inflacién
Y la teepad de interds es 18 llsmsda por los zonstiristme sotumles, ls "pa-
riédojs da Gibpon”, que conBliste en 1o miguienta: Al aumentsr ln oferita ma-
netaria, en sl corte plago, 1m tasa ds interés dimsinuye, perv, poco a po-
20 RpaAreds la compensmgidn del tipo de interds por ol mumentvo de pxrecian,
heaisntdo qua, sp el largo plmco, la tRsé Sumspnte considesrablemente, G Das
& piveles zucha mds altos, Que cudndo ss inicid el pracsso. De tal forsa -
que uma politien expidnaioniata de la ofsrta monetsris, provoca que 1l ta-
pi de interds suba, ya gque —entre otras resones-, suzentan las expectati-
vag de inflacién, lo cunl presiona ul alra al tipo de interés, Pars los -
monethriatas, 1B tass de interdés -y dicho pon de pasp, teabién la tapa de
desumpleo- me f£iis wn o)l sector resal de 1s economis, por lo que po hay s
zén para que lu politics manetaria buaque afectir enids varimblen, Ls pao-
litice monetaris debe per un fector que de sstabilidad & 18 econceia, y -
nunca ser la caupn de los demequilibrios en 1 misma (viémee secoidn IV.5.).
“t tdenl, entonces, serd gque la ofertn wonetaria crezcs % uns tAsa igunl
A la taoh naturdl de cregimienta de la eaopmmis {19). Pero, ¥y hamom vie-
to como ¥isep anticips todas eatia ideas, pareciend?® inalusao, gue poOr =mo-
2entoB lana aclars y explice adn melor -con payor prefundided- gque los pro-
Pion mcneterintast

ese Al Butentar o disminuir les existencias de dinerc (en sentido sz-
plio), invariadas lms restantes circunstancias, grovocdndose, conma- -
guentemente, ung general tenduncia ol alra ©0 & 1a bLAajR de los precioo,
la correspondiente compensacidn positive © negative habrd da incorpo-
rarse &l interés incrementand® © Zengusnde la taps de mercudo, Cuando
Aain smbargo, 10s sludidos cembios de 1é relacidn monetaris afectan, -
an primeér término, &) mercado crediticlo, los tipos de interés regin-
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tran viriacicnea, pere pracimnente de signo contraric. Nieantraa ne
requarir{s uns compennacidn positive o nesmtiva, al objeto 4de TeRJuse
tmr loa tipos de interds de garcado 2 las varisdas extatenmias nanata-
riax, las tapas del interés bruto bajan o suben en mentido contraria.
He mgui ... (otro) motivo por el cuml 1& repetiada c<ompenbacidn no pue
ds entersmonts rasarcir nt mmisr los efectos que 1as veriscionss de
erigen dinerearim registradas por la relacién mooetaria provocsan en ¢l
qauntenldo de lco contomtos gon pagos aplagsdan, Porque 1o glerto. es -
que txl gompensaciln se produce con retraso; aoCo ¥y anteriormente ha-
&immos gonatmr, la misma se ressagw trag Ilas yu anaoontecidas varisoiones
Tegistmadas par al poder sdquisitivo del dinero, Ahora, ademds, advar-
timoa que, ® veces, RpRricen fusrras actulndo en sentido dinmetralzen
te gontruric al de 18 compemsacidn tanias vecss mludidas y que murgen
Antes ipolusp de que spta dltima tome muerpo, (AH.p.BO2).

Iara apreciBr mejar el peralelissc entrs el Aandlisis mistena y el mone—
tarista, hogemos hablar s Nilton Friedman, sirespecto de las relmociones en
tre inflagifn y tesa de imterds; sunque cibe Rclarar, que pars esve dltimo,
inflmoién, es ol susento seostentdo y gensralismdo en sl nivel de preacian,
¥ nao 18 gmivién de dinero, que como hemon visto, es 1la definiciémmisiana
de inflacitn.

wve El afsato inigirl de increzentar la cantidad de dipero 4 un ritmo
oAs acelermdo del gue ha venido prevaleciendo, equivmle a haoer qua
lap tapas de interds ee redyrcan por un tiempo, mis de la que habrian
hegho ds no producirse aguel incresenta, FPerc &ate, ea sbdlo e) prinag
pig del prooeno, no ¢l final, la task mda rdpida de aunento del dine-
ro entimzulard el gawto, tanta en virtud de)l efecto & jearcido sobrs 1m
invereién por 188 menorss thcas de interés del mercRde, com0 por lan
repercuaionas sobre ¢tros gastos y, en consecuensia, sobres lom precios
relativos derivaden de la posesidn de aaldon en efedtivo payarsa que
109 desamicn, Per¢o sl gusto de un individua repressnta el ingreso de
otro. £l ingreac apcendente sleviard la gurve de preferencia por 1a 1i
quidez y la demanda de préotamos; y puede también detsrmipar un alrza
de precions, la cua! reduciris la cantidad real ds dinero, Eston tres
efuctoa invertimin con basteante celeridad 1a preaidn iniaisl 8 1p be-
38 aobre lae tasap de interds .., En realidad, dada la tapdandia de
la eccnomia & redgoionmRr cOn eXoeso es Juy probAble que Ee sleven -
trunsiteriasents las tasas por ancime de ege nivel, iniclandose as{
un preoqesc de ajuste eiclico.

Hay un cuartc efecto, gue de operfr, llevard las cosap todavis mdgp
lejon, y justamente significard que una mfs alta tapa de expansién -
zonetaria vo acccpefiada de un nivel mayor, no menor, en lay tapan de
interés, del que en otro cesc ae habria alcansado. Supongason que el
rituo zids acelerade de surento del dinsro da lugar & up alea de loa -
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precigs, ¥ supmegnmos que ) piblico llegarn 4 ssperar que los pre-

eias sontinuarfsn en cles, Loz prestatarics estarfan entonees dispues
ton & pagar, y lon prestamistas pedirien, «n sonmecuencin, mayarss to
saw de interks, segin nednld Irving Fishar huce varios decenion. Eate

afscto 4» expectative de precion ne desarrvllse con lentitud y también
desaphrece lentamsnte ...

~»» Eo 18 prdctica, 1A8 Dajas tasas de interdn conatituysn uns sefial
de que 1k poliitica mumetaria na sido restirictive, on &l oentidce de que
la ganvidad ds diners he crecide oon pausa; y 1AP taRMs slsveadas son
un signo de que la pokitice wonetaria ha aldo libersl, en sl seatida:
&® que el crecimientn de la cantidad de dipero ha @ido rdypido ...

Paradfjicanante, lfs Autoridsdss ponsterias podrisn gursnticar -
Unse bajes thsap nominalsm de interdén, pero pars hscerlo tendrisn qre
wmpeger en 1o que paracearic justamente Ja direcaidn cruestk, adoptkn-
d0 uns politica monetirisa deflmctiaparis, De igusl zodo podrdan puran
Tizur unso 2ltms tasas aonivales ds interds enprendienda wna polfti-
e inflecionaria y acsptande transitoriekente Gue las tapas de inte -
rés s¢ muaven en santido cosatraria.

Estap gonsjdsrscianes no ablo erplican por gué 1s politice manata-
e no pusds aostener fijes lap tanaw d¢ interde, Fizo tambidn la ceu
e ds que Batmeg wemn un indicsdor ten emguficso ragpecto & a3y ls polf—
ticA monetaria es "eptreahs™ o “liternli*, For 31al rawdn, es mucho e
Jor obaervar la tnoa de variacidn de la centidad de dinero. (20},

aee {(BEximta) leg sendencia de los piscutivos de 103 haneds comerqiwles
& fijAT su atencién eun 1o que na debsn, Tienden B goncentrares sn los
appeatos orsditicios de 1o politicm wonstaria, en lgs préstumos y eme-
préstiton, sn las tasun de interés, y no en los efectoe quantitativas
del dinpero, El bénpyuora me incline & pensar Jue hay estrscher moneta-
Tik cuando leas twsas 48 interds son sltns ¥y Que ¢l dimeroy abunda cunn
do soti bejen, ¥y ea8to lo lidva 4 errar el cwning. lermitBpeme recomen-
dar gue se abmerven los heahon realep. 51 progunbo an qué parten del
Tundo son &ltan lan tapan de interés ... {(#ae verd que} acn pafses don
de Ja cantidad de dipsro he ausentiado son Zucha rapides, donde los
proctop han estade subitnde con gran celeridad: ¥ la rendn por los -
que lap tepas de interdm son Altes eptd en que &l linere ke oido abun
giante. Pero, sl lo gue preguntc es en qué partes del zundio ason re:nt:
vazepte bajas lag thsda de interés ... {oe e responderd) que Bon -
painea gue hap paptentde a un nival bajo lag tashs do aumento del cir
culante. e tR]l sucrtm, en cnte cazpo, los hechos ecpiricon generdlen
pon juste 1o opuegty da Lo gque la zaycria de la pente supone. Zota du
por supuesty jue, 21 se incresents rfpidamente la cantidad de dinerc,
alle reducind la tned de interds, LHin ezbareo, inpioto, el heaho ag -
que dopndequiera que e ho husentadc rdpidemente la centidaa de dineyo,
1e Lana de :nterds ha side alia, Zondequiera que 2¢ K increcrentBdo -
al voldzen de dindro con lenvitud 1a tann de interédp ho m1de bBa)a. we
node gque 1o reisacifn en precisaments lo contraric de lo qus ls goo-



15%
te agpern, Ahore bien, seho scoimrar que 1a situncifdn we un poce mis ~
cetplicsds nue cowmo 1s he depeorito, tues sucede que £l eTecta a acrto

plazo de Ip cantlidnd de diobre pobre la tase de ipterés vA en un senti
do, ¥ *l efeavo & wds largo plaze, en &l otro ... (21).

Ya Ae hi heblads de)l hecho de gqus lep donsesusnciass saomixmicme geapreles
de ias verimoiones 4ol valcr en cambin del dinsro, proavienan, en buena ne-
dida, de)l heoho de que 368 VRELRCIGNOE RO pe prenentwn n todms parten sie
zultdoes W uyniforsesente, aino que expleran desds un punts dstarsipkde ex-
tendfendone £Hlo gradunlzente por toda 1a aconomimi en tanto contimis estn

process, se producen ims gunsnoles o pérdides d4iferencinles, que impactan
diracinmente s sistrimucién del ingresn. En genwal,

atn 168 emproverios o2
prigercs en aer alectades por los movimlentos alatiaten de pregiony sans el

apprenario al Lkjh al velor del dinero, porque nodrd todsvia pAgayr pBrie ae
sut contos de profucuién B precion que no corresponden Al mds ®lta nivel ge
preaian, Sianitrn Que, yor otre parie, poird disnoner de froa produelios & un
preaia gue estd confoyme & 1k vEriasifm Que me ho produstde entra wanteg. w2
ruber doflaciém, pisrde e} empresaria, vorgue séle podrd cbtener per ras -
peoductos un preaic qus esid de stusrdo con el descened del tivel ae ore-
wicg, En 8l primer owno, desde Iuego, augenterd los veneficics de lon enpre
Birius dursnts el pertode de trengicidn, mientrea que dipwminuirdn en ol ne
Fundg. Lo Anteric? no pusde dejar dr influchRCiAT & in tema de interée: un
srpreserin que ohtienc tAyores ingredcas, esturd Jigpuestic, de fner negesaria
o pEghr un Lipe de interdsa e elevado: ls competencin ie oires probables -
deydaren, 8 lon quo atrss la mlems perspuctive de avtercifn de sde arunded
nencficion, nard nteemrio al TAFC de Uns tass de snterds ohs altr, For auv
farte el ezprearic & quien lf wGreh® gal el hesodid v4lo nodeh parBr un bt
ro do imtardn mia reducido, y is prenidn ds 18 cowyetencin ablipard a 1oz
preeteniatas & contenthrse con wl snterés mla baje, Asi puen, B is larsa,
1l dintre cuyG valor baxs Ve Lergbnhdi con =l interds Lve gube: vicsverea,
e} dinero cuyo vhRlor sube, e relogiona oon el Tige f¢ inlkrédy nué vsta -
(The.ppe 382~ 384) .

Rl iguRl que cuniyuier ctry cunbio en lay eircunstentian 48} sercnde, ~
tap verisoicnes en la relacifn sonéteria fuedon influenciar 1a taps de IR~
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terds originario. Alpunop econocistsas piensan que le inflacidn, Fenerdlrcen
te, ipfrexente las gananciap de laa expresas; ratcnando de esta Danera: su
bven los precios de ips zercancian zédms pronto y en mayor medida que los po-
larics; svidenteoente, lom trabijsacores, sCn peroonas que RLorron poeg ¥y
que Auelen cansuzir la payor pArte de ous ingresop, entonces, debidc m la
inflecifén, se ven prrjudicados, tenlendo que reptringir forcosamente sun —
facton. Se favorece en camblo, 8 los spprepariop, proptnios & ALOTTRr bue-
na parte de sus ingresos, ain incrementar proporoianalmente el conmuma de
tienes, 1o cuml tercind por ref@rezar le actividad ahormadora, la gorunidad
en pu conjuntad, reglatra de esta forza, ung tendenels a i{ptensificar la a-
urulacidn de nuevos cepitales. For ello, invernidn sdiecicenal, es el fruto
cbrenidu rraciss a ln restricaifn del conmune impuesta 8 loe grupons sccie-—
. lem gque guelen mmptar 1o mayor parte de sus ingresos. Ese shorro forsaso,
robaja la tapa de interés, sgelerando el pragreso eaondmica Ba! como la ip
plantacidn de adelanton técnicos (AH.p.BO3). Mimen sefnla, que enmte mhorro
forecso, en ronlidad, af pedria mer provoecado por agtividader inflaciona—
TifGn; exarinandc lod efectos que les variapicnes de la relaaién ronetaria
provocan en ¢l nivel de loes tipece de interés, no debe pasar inadvertiida la
roaibllidad de que dichop carbias, baje cletasg condicionen, pudiernn alie-
ror 18 tasa ae interées originarioc. Ho cbstanta, existen otrf serie de rem
iidaden que jpuslzents deben consideraree: Ante todo, en neccgaric nefalar
que 18 inflecidm, cowo d4ijimos, putde genenrar ahorro, pero de ningin moeo
ccnotituye éste, un efecto Yue invariablezents hhyan de cRuDdr las BCti—
vidades inl)esocloparifns. Depende ae lap particulores circunpténeias oe cada
caoo el gue efectivaceonte ¢l mlsd de lot salsrios se retrepe en relscifén
ccr’ 16 subida de laof precios, L@ bajs del poder adguisitivo de 1o manedn,
rer 3l sela, no provoca un descenpo ceneral de lop salarion reales. Puede
darse ¢l cago de que lo® salarios nominales Be incrementen nds pronto y en
ruyor proporcidn que lop precion de les mercénaifsas, Por otru parte, no de-
v clvidarse Que lé propensaidn A ahorrar de las perfgnas oe gpayoren ingrg
#ca ¢® 8610 Aank circunstandia psiccolbégicAa, no constituyendo en modo Akmunc,
it zue Iises llaxa, un imperativo proxeclérico. Pudiers darae el caso de
tué los individuos con ingresos aumentados, producto de 1e Betividad infla
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glcperin, no shorren talep excedentes, JdedigdAndolos en cambio Al conmumo.
Resultf imposidble predecir con todd cdrtezs -apodictica certera, como Mi
sns quiere que tangAn todos lod teoremas eponbmicom-, la oinducts dua n—
doptardn las parsonse & quienses la infleeiém privilegia (AH.pp.B03)-B04, y
ThC.p.235)., Cabe apuntar shorm, 1 hegho de gque l& infleacién ponme an mar-
ahe fuersma econbmichs, que preoplcian el consumo © desgaota del cApital:
Unoc de 1los efactom de 1ln inflecidn,conoiste en falvear el ochloula econémi
Qo ¥ 1ls gontabilided, apareciende bepeficios puramente fleticios en lom
entadon financisrcs de 188 skpresas {véane sacaidp I¥.1.); =i lo sportiza
aifm no pe aplica considermado Que 1a reposicidn de la miquinaris desghe-
tada exigird un gRoto superior & la sumk que costd en ¢l pasedo, resulis-
rd, B todaa luces ineuficiente. Par ello, es errdneg, sn casc de inflacidn,
edlifichr de heneficlaes, & 1la totalidad de 1 diferencia entre el aorren-
pondiente comto y ol preaio efectivamente perciblide, No es menoe ilunorio
el considerar gensnclp las algsp de pregiorp experimentadss por los ifroue-
bles © lap carteras de valores. Precisamente, entcn quimérigos e infundo-
dop beneficion, acn los que hacen 2 muchos creer que lo inflacifén troe con
8igo proaperidad gepsral, guandc lo que en verded ocurre es derrvahe y dep
PRITAreo de Teoursoet

ass (La inflacibn) provoca en efectd, alegria y desprendimientc en -
ganton y diversiconat. Las gentes eabellecen zus moredms, ne conbtru-
yesn musvom palmgivs, proepertn loa eapectdoulos piblioos, Al gustar
unae ipexistentes ganancian, engandredas por falseados edlculcons, los
intersmmdos 10 quet en verdad hacen ed consumir capital, Ninguna trea
omdenais tienen qQuiénes perscnalments senn tales melgpustadores, l-
fual da pe trate de hombroe de negogics o de jornhléros) ial ver =~
stan spalarisdos cuyns demdndas ds mayores retrituciones fueron ule
grements btendidma por peironoB due Se considerapan cads die mds ri-
cos; o genies msntenidep con impuestos, puen, seneruwlmente, oo el fin
¢o quien Rbsorbe la paycer parta de epme Rpursntas gapnuancias,

A wedidn gue progresa la infliacidén, un mimero cada *e: mayar ve -
advirtiende 1n creciente depvalorizacién deo in monedsn, las peracnan
imperitAan en Rauntcs turcdtiles, yus no se dedican & negcclons, nor-
nalmente Whorran #n cuentas DANCATiIAS, cosprendo asude piblica o pu-
gando segurop de vida, La inflecién deprecin todo ese ahorro, Los -
phormadores pe desanizan: la prodigalidad parece izponerpe. la poa-
trers reacaeifn del pidvlico, la conocida "huida hacia vulorea reales”,
copstituys dassopersada intentona pPor DRLVAT Blgo de la Tuint ya in-
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inscalayable, No ne trata de salvaguArdar el capital, aine tan séla
de protager, zediante férmulas de ezergencia, algunm fraceidén del omio
mo. {AH.pp.B04-B05).

Come s8 ha visto, el prinoipal wrgucent? propuesto por los defenscres
de la infleeién y 1a sxpanoidn moanetaris on baatants poco afortunado. Pu-
dierm ser fque an alpin womento, la inflacién hays provocado mhorro forzo-
20, incrementdndoss mef el capital disponible. De allo, min smbargo, no
se puede concluir que siempre habmin de darse tales efectos; s» suche mis
probable gque prevalexoan laa fuersis que llevan al conmumo de capital, so
bre los tendencias a 18 acumulacién del mismo. En todo cmeo, los efeaton
finalier saobre el ahorro, ol capital y 1a tase de interds dependerén de -
las circunstenaiens particularesn de cade casoi pero, clunamente, an uns -
mfleelén alta y prolangnda, diffollmente no predozinard el congumo de cm
nital y el derroche de recursocs {AH,p.805). Lo antariormente axpuesto, -
rutatis mutandis, se pusde decir aceras de los afectos y conssquancias -
de lan actuamiones deflacionkirias o restricclaniatan.
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111.7. Inflaglién y reasignacidn de recursos.

.2+ on el oomento Actual pe esperm de lom
econmmintas que digen cdéwo ha de extirpar
se del sundo libre la seris amepnaga dae ls
inflsoién acelerada que ~hemos de admitir
la- o8 8l resultada de lm politics que 13
mwyor parta de los scopnomistés hen recomen
dado, s jinaluso urgide, @ los gobiernoas, -
Hay por hoy, tenemon pooos motivos para -
sentirnos orgullosos: como profemidn, he-
moa greado urma confusién snorme.”

Friedrich A. Hayek.

Ya anteriormente habianos expuesto, Que en una sconomia de libre marca
do, contipuaments sme reanignan recursop produativos da lan indestrise o -
sactorap an aontracnidn heoia las actividedes sconfmiohe en eXxpansién (vé-
mms pecoibn IX.4.). Dijimos que tman importante &5 pare le salud. de uns -
eaopnomis dindmica dejir que se Tesagusn las industrias agomigantes, oomo
perultir la esxpansién de las industriss florecientes; y que éstve procvesoc
da reasigmmoidn as puedw llevar m oebo mediants 8l meomnismo de 108 pre-~
clons, Ahora bisn, permapegiendo imvarisds 1a relagidn moneteria, ni una -
prenidn inflacionarisa, ni tampoco une 4 flacionaris pueds ufectar el co-—
mercia, loa negocios, la produceidm, sl saplea ¢ nl mecapniemo do renslpnn
oibn, de recursas Al yus sptas mlud{smos. Opinan lo contravrio, quienes ne
ven perjudiemdpa, por ne hober pmbido acomodar su condugte sgpresarisl, a
lps depaos de 1os dezds seglin wstos se expresan én el mercado. No em una
supue 8ta eacaser ae dinero 1l& que reduce lcoa precios de loa productos a_
gricolan o industrimles, lmpidiende tanteo al agricultor ¢omo Al fabricAn-
te mabmarginml obtener loa ingrescs gue &1 desearfa: 4 eatos agricultores
¥ productores, lo que epn verdamd les afecta o perjudiea, ss 1a existencia
de otros, que logran producir & zenor GOBLOt de& MmAnera s eficlente.

Cualquler incremente en 16 preduceisn mejord el biepeatar de lus nersg
nad. £ate aumento provoch und disrinucidén en el precio de squellss czercan
cfdn cuya produceidn hR crecido:; fero esta bajn, de ningin modo resctringe
lon benefiaionos efectos provocsmdcos por lea adiciopal riquersa producidae,



160

he ae puede decir que 1a ba)m ocBcioneda por el Aumentc da 1a produceién
sonwtituys prusbh evidente de la exiatencis de un desequilibric que re-
quiers un increxento de la oferis acnetarim para ser acrregido. Como hemon
viato, cuslguier incresento de la produccién, ya sen de algunos bienes o
de todon, exige nueva redistribucidn de lom factores de produceiém entre
len diversos sectores eaonémiwor, Aquf, 1lm cantidad de dinerv on acircula-
¢ién no tiene mingdn papel a dessppefiar; toda la reasignmacién de recursom
ar realiza zediante el mecaniamo de loa preaios:

Datersinnde producoiones devisnen mds lucrativas, mientres en o-
trwe loa beneficiasn pe euntrnen ¢ incluso aparecen las pdrdidan. La
mecdnica del mercato cormige as! Auellun tun mentados desequilibriaas,
Cabe, deade luego, mediants un aumento de la cantidsd de dinero, re—
trasar o interruapir el aludido process de mooplamiento, Pero no hay
modo lgune ni de eludirla ni de haaerla menos doloroso para quienms
hayan de noportarle. (AH.p.644).

Jentro de epte complejo y delicado progeso del cregimiento egondmico y
de expannidn, asi ¢omo de cantraccibn de industrias o seatoras de lu eco-
noeia, no parece nacemaric detensrss & exmzinar Inas consedurnciAn de unn
continuads polisica deflacianaria, que tmmetcenria Al wecaniena de 1908 pra
cion influyendo en la reasignacidn de recurasan. la verdad es que nadis a-
boga por la deflmgién; todo el mundo -el acmin de laa personas, lon efcri
vores, loa paliticos- sabiéndolo © no Tumonn y propugnan ¢asi siempre po-
1iticas inflaalonarise, Esztando asi las coma, convient destadar trew rea
liiaden gue serdn exazinfdas amplinmente #n &l capf{tulc amiguients dedica-
do )l aiglo econfmico: Una politica inflaciomaria provooard nobreconzuno
v malinveroién de capital: por tento la expansidénm manetarin deagasta ¢ 21
nipa el capital, dificultandc la patisfuccién de necesidadon futurns, -
cueationande el crecimiente de 1la ecencmim & largd plasc. Por Otrm parte,
: rreceao lnflacionaric no evita el necesaria reajuste de Ia produceidn
zrilante und nueva aaismacadn de lcs factorea productivos, WniceRzente re—
trasa lu op:mcidn. ln cual se torna entoncen zds dolorosa, Adends, und
terzanente politica inflacionaria ep :ccensakle, ¥ya gque terminaria por -

geatruir el aisteces mopetArio.



161
IV, Ia teoria cisiana del cicle econdzico.

I¥.1l. la oxpanaifn menetnris y crediticia: ol perfcdo de auge.

",e+ Lop austriacoa ,., son 108 predsceno-
res de Lucas, Larpgent y ous asocimdes. Al
tgurl gue Iudwig von Kises y Prisdrich vom
Hayek, ellce sop 1los que se propusiercon la
tarea de produgir una teorfa del ciala eop
nénico con flrme base en la nccidn de que
todos loo fendaencs del mercadc representan
sl armopniosa resultado de alsceiones volun
tarias de individuos que tratan de paxlni-

AL e.® Duvid Iaidler,

"ew. [A Gran depresifin en testimemio trdgi-
co desl peoder de la politica sonetaris, y -
na, ¢0tmo Eeynos y muchos de fug cunte:pcr&
newoa eatigaban, prueta de mu izpotencia.”

¥ilton Friedman.

Deade principlos del indubtrinlisso y &l comicnzo de la woderna asctivi-
dad econfdmica, o¢ habfa percibide claramante un misterivso e inguietante
fenfrenc: el alclo econbmico. Fatas €rigis de coyunturf, en c¢cacianes go
convertinn en pronuncimdne cafdes en el nivel de ectiviosd eccnémica, 1la
vando & la miseris o miles de trabajadores junto con gus feamilima. swulén,
por ejempla, no ha easguchado sscRlofrisntes historias acerea de 1la tricte
sente incoeps crisis de 1929, que de heoht ecvolvid o todo el orbe buje Ju
desantroaa oleadu? ;. ué proveca entos fenfmence? ;ich perfodicos y roau-
rrantes? ;San inhersntes a)l funcicperiento del lidre rergado? ;Por qué -
guelen accophfiarse de desdrdenes ncenetarics, coskbios en ler preecios y de-
sastrescs pinicos financieres? ;Se pueden evitar?,

“i btien no hay des eicloe egcnfcicor exnctarente ifudles, Junzd au cau
DA BQil 1& DI1SML, ¥H Que presentan comuney Jencminsdcrea. MNficilmente ac
ruecde degir cue veAn herranes semelcs, pero ce advierie sue peértenecen u
unf Tuuza fanilis, &n 3R ovelucién de lca cielce esenimican, Nt te Tuede

unlicur rinmuna féroula ccme la yue deterzink las estaciones del oilo o -

1t COVarmiCrniesd ZLares: 1or €e) wentrarig, 13g fluctuncicrep ccendmicmn
a¢n eTIMLTiCAI @ '.rre&:;lures: deprodacner BifML 238 RL, oo :,A‘.I C Tenoa orow

runcicdos, Ipvclucrandc a tcdes lco aecteren de o metividad econfrica,
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Wumercnos tnvestigadcores de 14 ciencia econénmica: Ralthus, Jevono, -
Schugpeter, Keynes, ontre cuchos otros, han ofrecido los pde diversas -
teorias para exylicear el ciclo evondmico; perc esobresale in explicacidn
=iziarmp, caracterizada per mu integracibn nl aiatems econfmico en conjun-
tc (i), Como vereman, bajo el enfoque misimno, 1n explicaciln del ciclo -
ecanénico surpge directBmente de su catnldctice o teoria del marcade, y -~
oidn méds, de su praxeclogia o tecris general de ia aceifm humans, Y eato -
es ag{, y8 quo como expusisos en las seccidamen 1,2, ¥y l.4., para Miees, -

ia clencie cconbémiea conptituye un todo unitorio, #in coopurtimonticp eotan

cc3: integral cuerpo annlitico, ecuyo agonte operative fundagentul ce wiem

vre ¢l fer humuno que Acwis trus valorar y preferir. la economia no sdoi-

“e rubdivisiones ni secalones purticulares, de tal zanors que olempre se

e de tepar presente, en guslquier andliois particular, la interzonexidn

de tcdos los fenlmenoe de la Becidn humana, Cabe recordsr mqui, que la -

traxeologia pisisna trata de dar concluasiones vdiidas para los puablos -~
de todas lsn dpokaa, reres ¥y claser scoimles (AH.p.25). Por sllo tumbién,
ro exrlichraidn del ciclo egcnbzict pretende ser universal. Puen bien, B -
Ag

i1a luz del nndlinis tedrico sisienc, junto cen el de todh 1p cacuels bup-

triacu, 1a econmmia bajo gus propioe impulson, tiende intrinsecumente &l
egquilivrio, al pleno empleo, B la estobilidad monetaris; por ella, oabe -

sregurtarse: 4For guf epn reiteracidn d¢ Aauges ¥ depresiones cn la econc-
1]

a? ;ilo cerd acogo, due las fluctuacicnes clelices ee presentan debide -
B8 un factor extraflo al prapio siatema? ...

Hrszos diano que la tscris misluna oel cicio sconbmico deriva de todu -
ru concepcibn prarxeclégice; adends, b impartantes eefialar,que Iln cotTucty
sacibn oe pu er.foque, parte de tres idean del penseziento vconémiec Bnte-
riLrseénte incconexta: Le tverfu monpetaris ricardiens, lon ectudice acbre la
+agn de interéds natural del sieco Fnue Ficksell y 1z tecria del capitel, -
wef ocpo de 1o esgructure temporal del sistema productive, del tacbién -
zustrisco tupen von Bbénm Bawark (2).

—oondclo dedde lejorc A fin de ir zds de nripa, diremos que unc de loo
cagtorug clave a gernlar dentro del enfogue misiane del ciclc ecenbrico,
scnpiote #n qQue uUnk baja deol interde del mercado, produnto de¢ una expan-
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sién warearia y crediticia, influys notablemente en 1os cdlculcs del en
presaria modificando 18 rentabilidad epperada de mus proyectos u operacig
nes futuras, El mantenisiento artificial de 1lns tasanm cde interds, por =g
dio de irpupcionts de dinero en la ecaonoeia, trerdh coneigo a 1a largm, eri
818 ¢ inflacibn -eptanflacién-, 1A reduccién artificial dei tipo do inte-
rén eptirule 1a demands de créditos, 1o cual favorsas que se traten de
realirar avepturas econboicks irrealas ¢ incapages de Bobrevivir cuande
desaparecen 1las arbjtrarias condiciones monetariss y crediticiss que no-
tivarcon ou inicio. las zodificaciones de 1a tasa de intsrés, alteran la
avaluncifn de proyectos del hombre de negociam, y& gue éste ponders en di
ahop odlaulos el totml de caotos B incurrir y el total de ingresgm previs
tos de una operacifin ezpreparial futura, El resultado de talew evaluncio-—
nes lo indics Bi &l preyecto es remtable © no, inforséndole qué  inversig
nes cabe efsctunr, dada 1a reedn ealtente que determipa el valor ctorga-
do por los individuyos s 1loa bienee pressntes ¥y & los futuros; obligkndolse
8 agoradfr sus actuBclanem B extk valuacifm, e ilzpidiepndole realisar pro-
yactos que los comsumidores rechachn, debido A la exceplve dilntmceidn del
correepindisnte pexri{oda de espers y, provocendo tsmbidn, gue utilice lon
eittantes bienos de capital del nodo como mejor satisinsen @ lap necenidn
des de las persopas (visse meceidn II.6.).

La entrada del muevo dinerv en la econcmia, producto cde la exransibn
sanetarin, afectd Rl mercade crediticio, provpcindc tagbién unn expansién
grediticia, 1o que desordena tezporalmente 14 adepuncidén norzal antre lap
tapta de interés brutas del merchado y la tman de interés originarie. Cozo
cenciondbanos en ip seceddn TIl.6., &) inicimrme la expanalén ccnetaria y
crediticia, la tasa de interés tiende a diamirmulr, ya gue 1o compensneidn
par variancidn de precios todavia no actda; v@ toxando cuerpo & medida que
el puevo dipero Aimpectn 8 los precios de 108 diversomz blenco ¥ serviciose
Vientrop e gantiene el ¢recgiciento de 1a oferta mconetaria, insafldndose
d¢inoro ain aspar, lu tasa de interds sze holle artificielmente baje; an
realidad debe ria elevarse & causa de 13 poaitivae ccmvensaciin per varia-
cién de precice, vy efectivimente, los incrementcs del interép se dardn en
el large plaze, aunque Auels suceder 4que se rerogan notablemente en rela-
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elén &l vertiginoso Aurento ds pragion.

En el andlisia del desenvolvimtento del ciclo sqonbmico, bajo el enfo-
que misiano, presenaiamos clarnrente up heéche nueve y extrafio: la irrup-
aién por sorprema dentro de la armoniosh eogonimfe de meroado de dinero -
frepco, de¢ un ¢cnjunto de medics fiduciariocn antes inexistente, producido
B inotancias de 1l prenién estatal, por medic del Panco centrml, lo que -
viens a perturbar la adequacién del sistema econdmico & las eirqunstanciss
ael propia cercndo, alterdnacde las tendencias hacia determinados precios
¥ tapap de interds finmles (AH.pp.808-80% y TDC.pp.396=-3499). Al Aumentmyr
la oferva monetaria, los banqos pe vaen foremdos a8 disminuir el Iinterds por
doba jo de 1a tAsa natursl o norwal de 1a economia, para as{ poder colocar
e ¢l percada loo nueves recurncs dineraripos, Existe, por tanto, una pre—
aién & la baja de la tapa de jinterds, Hablemos agui, desde luego, da cRm-
bion en los instrumentos pRra controler 14 oferta monataris, los aualon
provacian el increcento de 18 mismA: operffcidnes an el mercade ablerto, oo
ficiente de encaje legal, t6pa de redesgusnta 0 1A llmmada persudcién me-—
ral; nof por ejemplao, ai dismminuyen los requinitos de reservas en los ban
cos, ni baju la tasa do 2nCARje legml; lod banaps tendrdn CAyOres recursod
pira prestar y precisamente Al trutar de &olocarloa, oo dardn guenta da
gue =e rwguiere una disminucidn en las tasas deo interds. Kl misma resulta
40 do expanmidn conetaris y baja del tipa de interds se logTs wl ippactor
ce cumlquier forma 1 bagoe mopstaria o 8] sucentar ¢l cultiplicader mene-
taria, la que en definitiva hard qumentar ls oferte xzanetarim (3). Por su
fruento, el lnerezento zonetaric pueds aer consecuencia de un défiolt mRu-
bernamental, finoncindeo con bRBo en emioién de nueve dinerc, Le todas for
oone, pera Kisap, el perfodo de auge me inicie al aumentar del modo que -
ses la ofertn monctiaris, principhlzente cuando al nueve dinero irtumps en
+1 s:stemn crediticie, forrando m una dismirmiaién de i tapk da interén.
Ahora bien, producto de este incremento dineraria, amplieaan u canifeantar-
pe lus presionaa &.la alze en loa preaios de los difersentas bienes y #er-
vigios, desde luego, como yi se ha diche, de maners no proporeignal nil cog
tinea (véase seccién !11.3,). For otra perte, la diminucién en la tasg -

sa de interds, falsea el andlimsia y evalumcidén de los proyactoa de inver-
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sién, haciendo parecer rontAblep aventurans eppresariales, que cn realidad
no lo sun: 2e inlcia anf{ un peribfdo de smupuesta bonanza en la esopomin:

En el capo que exanimexos, la aludida baju del interéde viene a -
falsear ol cdlcula empresarial, Pese & que no hay una mayor cantidad
de bienan de ocapital dispanibles, incliyepses on el acAlcula pardmetron
Ques serisn procedenten s6la en el supuesto de haberse incrementanda -
las aludidan existenoims de¢ bienes de ompital. £1 resultada, aonne-
cuenterentes, induce & error. Los gdloulon hacen parecer rentablas y
precticables negocics que na la serian sl In tass del interds no bhu-
bierm eldg artificigeamente rebvajnda medinnte 18 expanfidn creaditicin.
Los empressrios cfumgsdos, lédnxanse a talers nsgoolan, Comienea un pe-
riodo de auge (bocm). (AH.p.BO9).

Canviene repaltar shore, que 1la tnsa de intords tnizial, es gecir, la
que registra ol percedo sntes de qQue munsnte la ofertd moneinria, en 18 -
qué aoincids con 1s preferencia tempornl de las peroonsws, reflejando real
mente la situncifn del mercado an cuanto & consuno s inversidén, Hasta ha-
@or BU aparlceidn los mevos recursca dinernrias, todo aguel gque esatoba dip
puestc 6 phgar la tose de interds prevaleciente -con independencin del -
" comptmente empresarial especifico de cada caso-, podim cbtener cunnto erf
dito desoars, de tol forma gque una wAyon omptidnd de préstamcs eblo pe pug
de aolechr rebvajundo el tipo de interds. Al llevares a gubo ente disminu-
aién, los expressArits tomAn 108 requregofl mon¥tiriaos excedentes y omplian
lan egtruoturns productivie, Wpureoiendo procescs tdns remotos, mds dilata
dos; invirtiendo en maquipAaria, materios prigas, nuevias indiatrios, eteé-
tarn. Fraguentemente, la incrementidu denenda degatads por los empreparics
al noplimr puns cperzciones pone en marcha unm tendoncin 4l alze —-noainal-
de las preciop de 108 bienes de produccidn y de lon salurics; al incremen
tdrss éaton, se reafudrza 21 snoprecimiente d=2 1o bietwn de conouma. Lea
azpregarios, por pu parte, contribuyen &1 mencidnndo anchrecimiento debi-
d0 a Gue gutdn deslunhraden ror und {lusoria pFanancin que su contabilidad
cAnifiaatn; 108 hepbrez de negoclos confunden 1a expansién menetfrln ge-
neral de 1a ecopomin -que =8 1o que en realidnd eatd ocurriende-, con un
in¢tremento en el precldad relAtive del productd gque vanden. En eate ncmento,

10 teaad do dedemploo dimsinuye de zanera artificial, nl necesitarse zayor
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antidad des factores productivos para tratar de materializar 1as mievay
exintenolne da blenee: la nueva produccién, La mubida de varios precios
ae lod biepes y perviciou en £l mercado, engendra optimisme. 84 vinicamean-
te se hubierap encarecido loB factores de produccién, manteniéndone esta-
ble ol precic ds lom biensa da agonsumo, los smpresarios sa habri{an induig
tado, ouasticnando 1ma fagtibilidad de pun rpoyectoa, nin embargo, la mayor
depands par bienee de conpumeo y el consiguiente aumento en fus precion, -
los trapdquiliza de momento, dindoles confimanem pars continuar sun opera~
cioneés & pesdr dol paulatine incrementoc de log costoa. El optimimmo exn-
ferando, o wdas bien la irprealidad, ee vuelve un lugur comin: lems peroonae
rablan de admipnistrar 18 abundanciea, Todo el sundo s2 engafla creydndone -
Togeedor de riquezans inexistenten: los hambres de negoclos prosiguen pro-
Yoctos de dudosa rentabllidad y gustosons glerran los ojon snte 18 reali.
dad. lAs personss no ven, ¢ na quieren darse cuantm, de dénde surgsn las
recursos para la construgridn de la enorme plrfimbde en que ae ha converti-
do la econtmia: olvidoen que éstom vienen nimple y sencillamente de 18 pa-
vor oferta dineraris. Por au parte, las cotizAcionas ds la Bpolsa empierzan
& auzentar conaiderablemente, en busphn medida, debido A meras sovimlentos
eapeculativon, Tambidén se incrementa ¢l precia de loo mgtives fljop o in-
movilizudos, )o qua viene A reforsar la creencia de los ciudadancs de ha-
Serss convertido, de 16 noche a 1lm mnflana, en nueves ricos.

Todoa los ompresarion, inclusc quienes no hen incrementado la escals de
suy opervciones, requieren de mayores fondoa do miniobra, debido n que ae
ran elavado los costos de producecién, 5i la expansifn monetaria y crediti
cim eonpinte en una dnien ¥y no repetidn inyecoidin de especifica gantidad
ay dinere, el perlodo de auge tenird cortp vida, devidor®’ que los emprens-
rios no conoeguirdn lca fenaood necesirics nparn continuar con ous cperacit
ray., Adendo, sparecoerfa ] tendencis en &l mercado craditieic, % que lp
tuen de interén mubiernm, ya que el efecto de 1a nucvd demands ie crédizce,
no ue conlrArredth,con Subsecuentes incrementos de dinero pars continuar
rregtAndo. bn cote mozenta, la aetiviaad econbitca tenderis o contruerne,
rars luego estnbilizarsee, Terninaria el poricdc oe ouge, Bimplemente, pur~
que les fuerzup Que 10 engendrarcn han dejudo de Actuars ayuellons adicieons
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les recuraos mcnetarios y crediticics han agetadce su capaeildad de {afluir
sobre la sconamia principlamente pobre precics y salarios. las variables
econfmicans se van reajustando conforce a la nueva relsciédn mometaria, me-—
vidndose hagia el nuevo satado final que corresponde B dicha relacidn, ain
qua tate xovizientc ae Yea pertucbade por otra expansifn dineraria, Pare-
ca ¢lAapro entontes Gue sin el incrementt #n la ofe¢rta Tonetaria, ol peric-

do de auge no as daria:

£l defscto fundamental de cuantce pretenden explicar el pericdo
de Buge ~0 sea, la fenerual tendencin a la amplincién de las activida
des zercantiles y a la subida de precics- sin aludir sl jipcremento -
de lap existengius de dinerc o zedlas fiduciarios gonsiste precgipa-
oonte en pAzar por Altc tal rcalidad, Pars gque se produzena un alza -
gcenaral de precics es preciso, o blen qus diszimiyan laa emsiastenciaa
de todam las mercanc{as, ¢ bien que se incremcnten las disponibilids
des de dineroc (en sentido azplia). A efectos dialiécticon vahos a ad-
aitir la proaedencia de las aludidas expliciecionas no monetarias del
auge, Suben lca precilos y se amplian lae ¢perucicnes zercantilem peooe
B no habarpe registrade incremento alsunc de laa exiptenciana dinerm-
rias, Pranto, 8in emtarge, en tal caso, habrdn de comenrar a bajar -
loe precios; aucentard, fcrzosamente, la dexzunds de créditon, nuava
dozanda que ta de elimentar un alza de interfan; el auge, apends nact
do, por asg,tiene que desplcoaraes, la verdsd ea qur tcdas las teorias
nt ponetarias del cicle econdémico tdcitamente presumen -c, ol Tanco
ldgiocamente, as!{ debian hacerlo- que la expanoidn crediticia o8 un -
fondzeno que no pueado dejar de agoznafar el aupe (4). Se ven forza-
dan & admitir que, en susencia de la repetida expanaidn crediticla,
8l auge ;umAs podria preoducirce, conptituyends el auzensto do laa exig
tengian de dinerc {en sentido amplia) cendiciir necesaria paru que &
padrezca 1k tendencia a) alza de lod precios, Hemldta, vuea, aue, exi
zinadus cédo da cerca, tales exrliicucicnen nc Sanctariayry de las fluc-
tuagiones cfalicar lipitanse a afirzar our le cxpencidr creditican,
pi bien os requisito indiscensable para 12 uriarioidn sel nure, no =
gonpatituye, por of scla, condic:én bastunte raru Jue el &Sifmc B2 nro
duzca, siendec ml efectc crueciaw la eccncurrenain de otray clroungtan=-
cina.

Aun en cpe reotringido Auspecto, yerran las aludidas tecrfas no mg
netarias. 58 indudadble, ern efecto, wue tcdi capunsifén crediticinm uor
" fuerza ha Je provecir ¢l ouge de referencin, T4l rctencialidad de la
expansién arediticin #2410 gqueda enervadh en €l cabno de que wl tiem=
EO ApArezcur Niras circunbtancias de 212D CentTMrio. o tal Fenati-
de, pf, per ejecrle, Tede u que lon banecy intentan ansliiar el erédi
to, loa gentes caotdn cenvencidas de que el gokbiermno confiscard, con
medi1day tributarias, 16er “exiruordinarios® bejneficion del cansc, o no
dudan gue 3a aludide actividad bSancaris serd cortade %an pronte cona
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comliencen a pubir loe precics, ¢85 iovosible que se produzea el auge.
ke ampliardn en tel supuesto, los empresariop wus negocios ni hardn

upo del crédito barato ofrecido por la 3ancs, por cudntc ningin bane
gictn persorml podian tales sctuaciones reporturlea ... (AH.pp.ELZ—_
"iE ).

e tal panere que, pars Misen, el nuge perslstivd aflo mientrhs se ran
siens, B ritoo c¢adh ver néda Rcelerado la expRnpibn monevaria y crediticia.
¢ dosfonde tan pronte cowo dejen de arrojurse tuevoe recurscs dinerarion.
Teiavin mds, mungue ge zantuviers sl crecimientu de la ofertn monetaria,
el auge terminarin, jemds podrd tener upa imdefinidsa temporalided, ys que
Trinte entrarian en juesgc facteres que impiden proseguir de formd ininte-
TTu.xpida 18 expanaién dineraria. De sontiruar emitiéndose dinorc, lo que =
seirevendris serfa la hiperinflacién, la ruins del sistessn monctarto, de
valuaciones frecuentes, depacnfiany genernliradn y 1la quiebra econfmhcsa,
For cirpg parta, Kisen nos detalla el pericdo de mauge, relaciondindolo aon
ipz veEriaciomes de origen dineraric de la relacifin monetaria y sua dispa-
Ter efecton en 1ln Acciedad:

la boae de 1lm tecris monetarie coneiste en proclamar gue lsa varia
ciones de origen Qdinerario de )a relAgidén monetaria npo nfectan, ni en
la zismé épocm, nl en 1a pioma proporeién, m los diversos precigs, 83
larion y tipos de interds. 5i tal didparidad no sa produjers, ella -
siznificarin que o) dinero era de condicifsny neutral lon ganmbios re-
g£iatrados por la relacifm monetaria o infuirian on lo estructura de
lcs negoaion, en 18 cuaptia y ccrdialén de lu produccidn de ias dis-
tintee remis industriales, en ¢l consumo nit en los ingreges vy las -
fortunua de lop distintos sectores de l& poblesién, E1l interédn bruto
de¢ mercondo, en tal capo, tampoco seris afectnde ~ni tranpitorin pi -
definitivanentes por lod capbiop regiptmmdop en 1w ebferd del dinero
+ del c¢réditc girculatoric. TRles variacicnes influyen en 1a toasa del
interés criginario precisupente porque Aguella diopar reaccifin de o=
LTeCicE provess Sutaciones en laa fortunas e ingresce de¢ las génten,
=1 que, con independencia de 1ka varincionts del interéo originario,
tacbién se codifique temporaloente 1A thRsa del interée bruto de mer-
cadc e3 unh pruebtn TAs de 1o existercia de aguelle dipoAridad en eri
zer tépzino mludida. S1 1ep adicionalen sumas diftrariss acceden 8}
@ercudo Bliuiende vien que, da mozentc, sluden el sector crediticio,
que sflo ¢35 :nfluido despuds de heberse preducido 1as correspondien=
te3 alZas &n lot precios de lasg gercanaims y del trabajador, lce e~
fectons que el dinero en cueatién provoca sobre el interés de mercado
acn zuy exigllop ¢ totalmente nulos. Cuanio wmip tecpranc aguden al cer
cudo crediticlio lac nuevas existepcias de dinerc o de cedios fiducia



169

rigs, geon tanta peyor viclencia pard afsctade 1a tasa del interés -
truto de mercada, (AH.p.513).

En el mozento en que, Dajo uns expanesifn crediticia, buena pRtte de lop
adiciontles recursos maonetarios pOps & cance del smpresarisdo, la sotivie
dnd econbmica ee incrementa, las egprepis o axplisn lpteralmente la produg
cién -as degir, sip mlargar el perficdo da produceién de la industiris-, o
la acplisn lngitudiralzente -0 ses, dilatando ol aludido periodo de pro
ducaiéne, Eatas nueveas operscionen mercantiles, en cumlquiera de los casos,
exigen fadicionales mdicionaler faciores de produccién, loa cuales, como -
vimod, Be e¢ncArecen; ani que, los receptores del nuevo dipero, producto da
la expansién conetmria -asalerindos, fabricAntes, preopietarios ds bienes
de produceién-, sl no haver modifieadn su prefarenacin texporal, generdlasen
te iNcTeentAn s cCREumc: G4%0 &B relevapts, porque destaca el hecho de
qua Lo gentws pe estdn ahorrande pds 6,A) tanaop, 1o mflicientes GORO pRrs
finangisr lmg reaientes inversiones superiormente capitalisadss, lo cusl,
coza veremas, provocird le quiebrd de eatan nuevAas instalaciones (5). la
produccién sdigional, solamente podria caoncretarse, de hoher nueve aberro
que increzentmye las dispanibilidaden de bitnes de capital, pero e¢ntos M
plevorian bilenar de ampital na han eido producidos, sencillacents no exis-
ten an ol romento en que 1a sxpanmiin crediticia yrovoco el muge de ln ecc
namia,

Denocinerzcs p 8 las existencias totsles de bienes de capital diapp
niblea Bl comenrar 1B sxpansién crediticia y £ & la cantidad total d=
bienus de consumo que p pusde, durante un ciertc lapsc de tiazpo, -
produclr sin perjuicic para 18 ulterior prcauccién. Apf 1ms cogns, los
exrremmrios, instiamdos por lao expansién crediticia, ldnzanse w elmbe
rar une cupletorias contidad, g3, <e bienes de 6 missa class gus lop
anteriorerente producidos, y una cantidmd, g4, de mercancina yue Rntes
no as fabricaban. Mara la produccidén de g3 se neceaitan unas gupleto-
riay exjstencias, pl, de bienea de capitel, y para &4, tienes de ca-
pital gque genczinaremcs p4,. Pero, ccozequiers Sue perranece invariada
1a cuantia de bilenes de capital dispcnible, ni p! ni £4 cobran exiss
tencia real. frecisaSente an €310 estribe la diferencia gue ulstingue
un auge *artificlal™ :ingenisdo a base 1e expansién crediticias de un
"normal™ aunento de preduceién, que pdie con el sfective concurao de
P} ¥y p4 puede provocarse.
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DencoinAremOs r 8 Gguellos bienegs de cspital que, detraidces de 1a
produceién tCtal corresponaiente & deterzipado periode tezparal, ea
preciso reinvertir al cbjeto de repaner el desgaste mufrido por p du=-
rante el progeso produativoe, Si r se desavina m 1a sludida reposicidén,
cabpd preducir de nueve g durante ol siguiente perfcdo; en cazbio, ol
T no e & tal fin reipvertido, la cuantia de p quedsard disminuide en
ia centidad r y, entangced, p~r ya na adlo prodmoird g2 ean el Biguien-
t¢ perfocda temporal. Podemos igualmente ouponer quée ss uns econcmisa -
pProgresive la afactRda por 1B expanoibén crediticim que pos ocupa. El
aludido sintema, en el pericdo anterior a la ropstids expansnién credi-
tigia, predujo, ccmo si dijéremon, "aoraAlmente unos aiieiopales bis
nto de capitel, que depomimaramos plepl. En susencis de¢ tods expAnoidm
areditiois, pl bubiers wido dediomde & produoir uns sdiciopel omntidad
El de biena s ys sateriorcente producidos, ¥y p2, » la elaborsaidn da -~
unas mercanuias g2 de rueva condicifm. LOs blenes de capitml que loa
enpresarios tienen a su libre diepoaiciém replep2, Canfundidos sin an
targe, por 1s sparicidn del dineroc bveranta, los empresarios procedan -
cocee 3i dispusferan de repl+p2+pl+pd y cowa 8l, conseguentemante, s~
tuviere en ou sAno el producir no sdlo gegl+g2, siwmo ademds ziegd. Pu
Jan antye Al por unas sxistsnaiuns de bienwa ds capital = todas luaes
insuficientes pire llevir adslante aquelloa sun tan axcesivamente am-—
biclasos planes, (AH.pp.BLA-B15).

Durants ol Buge, el alza de los aalarias y lan ganancias de los empre~
sarios, & inclund ds los agricultoren, sl bion en pran medide pon noeing-
188, susentan 1le dexdnda 48 bierms de conmuze, lodudablementa astm inten~
pificada demunds afects 2 1a sconuais omaho Antes de que lus nueven impver
pianen heyen podide engemdrar sus correspondientsn producclionen. Ue esta
formw hay uns desigusldad entre lom precios de los bienen pressntea y lan
¢m bienea futuras, provocdndops una tendenaia al alra del ipterés origina
rig, que contrearrest: s la inicial tendencia & 1a bajade 16 tapa de inte-
rég, curacterfetics del inicio de lan expaneifn zcnmetdria, Esta fuerpa ip-
. vulacra hacin intereses més Bltos se junts con 1A compenoaciln por suzene
to 40 preaion de 1b propia tauw de interés, Como ros especifiopn Mimanm en
28%TR iTportante cita:

{la) tendonaia al Alza del interés origipario, as{ gomo la apari-
eibn d4e uns popitiva cozpenpcilin cer variacién de precien, nos ner=-
mite cocoprender determinndas circunstdanciss sccepBfAntes del Buge. -
Lca bAnCOB ODe encuentran con incrementadn dezania ase eréditos y dem—
cuent.n, los expreoarios eatdn dispuestcs B pager mBycres intereaen
bratos. Siguen concertnndo préatamoo pefe 8 que lop bancos eobran -
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ods cere el oresdito. las tasus brutas de interésa aon aritméticaments
superiorea a las que regimn Antes de 1R expan#ifm. El cregimianto de
las xigman, ain enbargo, desds upn punto de vimta econdmico, se ha re-
zagado, siende au cuantia inmuficienta para cubrir el interés origina
ric y, adends, el gomponente empresarial vy 1a ccmvensacidn por varia-
alén do precios, Los banquercs estdn aonvencidos de que, al hacen mde
tmerosas mus condiciones, han heaho cuanto astaba en 5U REANO por Su=
primir lee espeoulaciones "perniciopas”. Consideran infundadasa 1ss =
criticas de quienss les Bcusmn da atimar sl fuego de 1a expansidén, No
advierten que, &l inyectar en sl marcado zés y mis medios fiduasiarics,
avivan el auge. Es 1o aontimum creacidn de oedios fiduclarios lo que
produta, Rlimsnta y acelbrs el boox, El &l ael interds bruto da pey
cada o8 tan sSlo consecuencia mccompafiante de soms aumentadan existen-
gian de zedics fiduciarion. Para averiguar sl determinads saonomin mu-
fra ¢ no una expansaidn creditioiam hoy que exazipar la sxistente canti
dnd de medios fidualarios, no 1la cuantis aritmética de 1xn tasas de in
teresasn, {AH.pp.Bl6-8117).

Al inigiarse 1a expansidn monetaria y crediticia, se materialiran todos
Aquallax proyectos que, dodas las glircunntaneias artificisles e irreales
dal mercadc parezian ser bepeficigeoa ¢ rentables. Perc eat® nuyeva produg
eidn dnicaments se pusds llevar a cabo planamante, 61 Miavo RhOrro -un ex
asdontea de la producaidén. mpbre sl consuxo~, viene o incrementor las diapo
nibilidadas de bienss de capital; sin embargo -y agui estd lo trdgico del
aMunto- eptom supletoriosm bieneasa de capital no han aido producidesr smenci-
lilazente no exiatern. Al momentao del auge, ae ha estructurudo 1a produccidn
y la inveraifin en desacuerdo con las efectivac existenoinms de bienens de
eapital, tratdindose de llevar a cabo nroyecton irrealfzables, que zdf@ pron
to o zdn tarde fracasardn,

El periodo de mugs pno implica excesc de inversianes, sino que éstas han
sido hechas & destiempa, ®on inoportunns, desatinadns y corenten de renalis
me; su factibilidad es dudosa, la realirAacidn del rroyecto se verd parali-
radh antes de llegnr a)l final, pues pe carece de lés recursos necupatrlos

rars llevarla & cabo:

%uele degirse que ol Auge inplica tnverasiérn excesiva (averinveot-
ment}. LO cierto, 8ip embarzo, es qua aoflo cate inereamentar las in-
versiones si Be dispone de rueveos blentns de cacital., Comequlera que,
aparte del whorro forzedé, el aure on ef, no resiringe, ainc que au-
menta el consumo, es ippoasible que n £y través sirjan loa nuevoa ne=-
diom de capital requerider pcr la ultericr inversibn, Ll auge, en rea
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lided, nc supone :nveraiopnes exgesivas, sing torpes invessiones, ing
pertunas inversionts. Loa expresarioe pretendesn ezplear ias exiaten-
cias de replep? ccmo BY de rerl+pZepiepi pe %trataru., LAnrAnse A sz~
plisgignes mercantilen, para alissntar las cuales remilian insuficichy
%8s lca iispanibles medias do cAapital. Tales preoyectes ro pueden te-
ner tuen fin, pues, 8l afecto, nc bastin los existentes bienes de 1.3
pital. kds prontt o zds tarde, tRn def-eduredas cperaciones han de -
venirse absjo. £1 desaptrada final de todan las expanmlcnes crediti-
cias hace, de propta, ver clare los srTores otreora codetldos. Hay in
duptrine que na pueden funcicaat pcr "slt.nrlls compleaentarian tsntn
res que todavia wo 5@ producen; hay cercanciss que no es posible co-
locar, rpues 103 adnFunideros prefieren otros blenes gua nog se fabri-
can sn suficiente cantidad; hay inatalegiones & medic coanatiuir gua
ng 0e concluyen per resultar canifiesto que 8u explotacidén habmd de
produpir pérdidsan,

Zas crrines creen:is segin 1la ounl el Auge consiste ne an invernig
res inopeorvunad, aino excegivas, viene & Jer ¢cnfecuiencia del in\'e'e
mde hdbito de les gentea de julgsr ims c6sAd #&1lc por sus mapeotos
vieirblen y tangivlea. El chaervador ccontezpla lap perceptiblee calms
inversiones gin advertir que zon i=procedontea sflo porque Sa carece
de qtras induatrins, las necesariAas purn fabriear los preciacs faeic-
red coaplenenitArion de producciém ¥y cirop bienes de confrumo que ol -
piblice mdps urgentecente precisa, Por razinfe técnters, toda smplia-
alfin de 1& produccifn th de comentarse Increfentunio las existencian
da aguellnp fmctcres consumides en lcs catadics mds alejedcos de los=
corTespondientes Dienes de ctnfuag. FPRr8 increceniAr la produccidn da
sapdtice, te)idos, eutozéviles, tabiliarigs y viviendas, es preciso -
comensar por Bprlior la fabvrichacifn de hiaerru, de acerc, de cobre y
dorda mperoanoias andlcges. 51 se pretanden inVertir laa exintencing
T+pl+pd, qua percitiriun producir as-glsgl, Qozo 51 npe tratare de -
Tepleplexiert, ccm lane cubles cabria produdlr A+glesi-siecd, e¢8 pre
ciso cuidaroe 42 ontesanc de aopliar la produccifn de aoguellas mevcapn
clfes € inmataldziones CUYS CCnRCurad, poar rArcnes zaterislas, nerd pre-
vipments requeridc al Ta de llevarse & Tuen fin ocae AEpliR de proceso
sreductivo, La elasde ecpresarial, ar su ecpjunto, De Sfexcjs & un -
QInULILotor que, don UnA iimitéde cantidad de coteriales, pretende edi
ficar unb cass, Si sobresstiza pus djenonitilidedecs, trezurd proyecicn
que ¢xcederdr la chapacldad de lop eerréspondientes medics. Dedicurd «

uns parte cxcesive le 1085 niszes & $rabu)cs de oxplonseilin y 8 cizen-
cacionan, Ta&rs después BiAverzir gue coen lop materinles reoiantes na

pucce ter=indcs sl edificic., Il verrc de Taeatro cunstructor no oonAis
tif en cfectunr inversim.en €xXzeaivas, zipo ep practicarias dasatina-
dezente, rAbida cuenta dp lop medics de gue 2ispenia. (AH.pn.B17-819).

Zeczec hezmca mencicnhde, 1ot pegcclos ceotimaiardn anplidndase clentran -
oo bdngls, suspifiados peT 16 politiea de dlnerc taraso dal goblerme, a:

san estande dispuestas s intrecentar el crédito: sip ezladrsC, noa vioos -
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acercendo 8l momentp de tener que pagar con 1A crude de la depresidn, -
lok excescp del auge artificial. Pistéricamerte sc¢ han dadc casos, en lce
que los gobiernoa -quirds un tantc irresporsablexente-,han tratade de szan
tener vivo ¢l pariodo de boransa econémice, meratente ficticie, rocurriep
do code ver mde y mis B medios descarndaments inflacionarios. En buenn =g
didx, lo enterior ss ha hegho, para tratar de polventar laa ineficientas
¢ infundaces aventurus acconfmicas, que el propls Gparato estatal ha ini-
elnada en la micpia del auge.

Es errinsoc igualzente suponer gue 1a erimis fue pravacada por ha
ber sido "inmcvilirada” unn parte excesiva de capital "circulanta”,
El empresaria individuml, &) enfrentarae con la restriceiln de eré-
ditaa, con cemcién de la crisis, lazentord, desde luego, el haber -
invertida dezasimadop fopdos en 1la acpliacién de mus instalAcicned y
an 1a adquisicién de equipa duradero; su posicién serin hoy ade hol
&gedn al pudierw disponer da los aludidos fondos para 18 noromal ges-
tifén del nogacia. Cuandec el auga ae trenuforta cn depresifn, no es-
canean, bim exbuTrgEQ, ns 188 muterins primas, ni las mercancias bdai-
aatd, ni loa sexiprcductos, ni len Articulep alisentjcice. Caracteri-
z8 & la crisie, por ol contrario, €l que le oferwn de tales bienca
28 tan arurdante que eche poxr tierra el precia de log minzan,

Lc wntericrmente expuesdtc rnao hace ver par qué la amrpliucién de
las slenentans productivos y de la capreidad de lps indistriss posa-
dea, apl aotmo al reforzar la fabricmoidn de tienen duradercs, es ti-
pica de todo pericdo d¢ auge crediticlo, ias publirucicnes y lon e-
ditorialistns han e¢steado &n lo cierte ~duraste cds at cien SAcE- Rl
var en las oifras de produccién de lae clitudups indistrieo, asl como
en lan de la gonstrucedién, indiecaclén clare del cicle econbmico. SO«
la inciden en sl error al hoblar de inversiones excasivap,

El auge, desar luegoe, influye tazbién en lag industrios producto=
88 de bienens de cotnsuzc, £ Jue Sucede es que Zuchad vecea 105 nue-
vep centros productives y lep azpliacicnoes de loo anteriormente exig
tentep no cfrecen a ios congumidores aguellos merzanefns jue éates -
ocn mayor intensldad depean, Lo ods rrobable es gue los cerresren-
alentes expresarias tacbién hayan trazado rlanes preterndiandc pro-
ducir reglegl+glesd. L1 exnperadc cardcoter de tal prepdcito Rdcele
1viable, (AH.pp.B18~81y).

Durante 18 expansién mconewnris y crediticia, 1¢ cue lnnaa, en defini-
tiva, al erpresario s vretar de ccneretfr especificos yrovectoo de inver-
gién, ea la dircrepancia entre los cestor de rroduseidn, incluldo er cllica
el interds del capital rnecesario y el rrecic creviato ¢ eapersde de loa

cercancian a producir. 18 diszimicidn de Ia tasa de interés oue ncrTAlmen
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te provech ¢l ipcremento de 18 oferta ponetfria hace parecer rentables
Proyectos gue no 1o eran; esntences, se estructura la produccidén v la in=-
versién en desacuerdo con las efectivas ¥ realens existepcins de biepes de
capital, conetruyéndone de epta fOrwa, goco dijera ¥ipee, un “gaetilla de
natpen®,que inexoradblemante tarde c© teoprano se ha de derprushar.

E» mAnifissto qus, en ninmin caso, manipulacién bancaria mlgune -
putde engendrar los jpproducidos tienes econbmices gque el cercado -
precisa, Pare una efective expanaidn de la produccibn, 1o que se ne

cepjta acn nueves bienes de capital: an modo Aalgupe, dinero, nl medics
fijuaiarios. El @uge entd zantado scbre 1lne povedizas Brenss del pa-

Fel conedn y el dinern bdancaria; per esc, Al final, se viene abaja.
{AB.p.B20),

El ingrerento en la ofertd monetaria trae ccnaige un periodo ds wugs,
Tecuentecente acocpaflade de auzentos an 108 precios; ¢abe no chstapte, la
rcaibilidad de que esta tendencia se vea Copnirerrestads por fuerzas de sig
nY £CptrBric lar cuslee redurtcAn el alra o ipcluso la ruprioen. ¥ises nos
rabais al respecto, relacicndndolps con 18 impresicnRpte industrializacién
ilevuda B cRUO en @l rundo coccidental 8 1o largo del algla XIX:

+sa EBa periodo histérico durante el cuknl el puave y ordapsdo funcip
paziento del mercado se vio, una y otre ver, descoyunthRda por metivi-
dnden expansicnistan, fue unk époce de contimic progredo eccafmico.
1A inge sAnte acurulngiédn dae nueves cAapitales permitif icoplantar loa
ditimos progrescs de 1e téentce, Se incrazentd le productivided por
un:dad de inverpidm y 1a scwvidad cercantil anegd loa mercadoe com
cantidadea crecientes de Garticulos baratos, S5&, en el Bludido perio-
40, el aumentO de 1os existencias de dinero {(en sentide samciia) no -
hubiera mido tan mefalado corxo efectivacente lo fue, hobriase regle-
trade una tendencia 8 18 bojn de los precioe de todee las cercancies.
las modernas expanpicnes crediticiaan, nistfricamente, ae han produci-

o ajezpre scbre un tresfcondo de pederomin fuerzap que se openian al
plen de lo% precios, in tal puRna, #in esbarge, previlegieron naroal
zente las tendencifs encarecedoras, Tacbién hudo creos, 8in embargo,
en que 1la mubide de les grecioe fue zuy reducida; un ejezple hien €90
nocido pea 1o brinda 1A expansidn crediticia de 1920-1929, {(AH.pp.
Blo-E20).

In e8te mementd, podencs hafer un pAralsiisma entre 18 explicacidn =i-

aiana del aicle scondmico o eiclo de los neccoios y, 1A expliescifn cone-
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tarista del xsissc. Faru acbas pcasuras, ia® cumssa de todo el fenémeno son

tdsicamentes mcnetarias y peicolfgices o de expactativae: resulta tpposi-

ble explicar el perfcdc ds &uge sin que emisthA unk expansidén conetaria y
grediticla, ss dedir, tn increnentd an lk cferta Sonesatria, debido, y& -
Bed & un déficit gubernamental financiadc con bsse en eciaién de dinerv,
© dabido & upa pelftica monetaria bBolgade., Farn 108 dos enfojuss, 18 aX-
mansifn Sonstaria tresrd cunsigo inicislmentes una bajs de la tasa de inte
s, la cuml induce ~en buens modidm-~ al empreparia -y en ocaoicones 4l go
bierma- a4 tratar de realizar proyertoe que en realidad no eon del Ttodeo -
progedentes y algunus son francRmente ficticics; dusante aete perfodo de
suge, disaivye frtificial sante 18 tasa do desexplen en la econvmism, &l
tiexpo que el incretenic de la oferta genstaria va Lgpactande 1ce precios
de las difersntes cercanafss y serviaios. Foateriormente eobravienen pre~
slones pATa gue 858 Tedjydten & pFud niveles pgaturales las taens de intords

¥ de demanplec; eate reajusts del percadp ccnllevs uns recesidn, 51 la ex

pansitn conetarisa ss frecuente en la econoria, sobrevendrdn inflacicnes -

cada ver ceyares, Rcozpafiadan de crisis, tanbidn wmis pronunciadas apare-
ce ael ol fenémena de crimsls ogrm inflmoidn, mejor comocide ccao estanfla-

alén. Pero,dejemons que el prupia Eilton Piredman nos lo expliquer

ass Sa BoStiona cominemente que el aumento del dinsrc tendard & eatli-
mular sl exzpleo en tanto que 18 contlacclén lc retrmgacd. Entonces,
spor gué no podrfa la suterilad oonetaria adoptar un obyetiva pars
al sxplea © el dessmplea y soer restriativa cuAndo el dagezplea eatd
por debaja de eae nivel y liberal cuandc eatd ror enciza .., la ra-
zén de Que no pueda hacerls es precisazente 14 3is=a Jue en el capo
as lag tesap de interés: la diferencla entte las gonsecuencine inme-
diatas y zediatas de ta} préctiea. Gracias a ¥Fickeel) tcdeos eatimes
femiliarizados con @l ccncepto de tass "pAtural™ de (nterés y cocn la
poaibilidad de Que exista una discrepaneia enire 16 tasa “navural™ vy
la da “"zercado". L1 anterior andlisis de lap tasas Je interés ruede
traducirae bastante dirfectamente & térzincs wicksellliangs. laa auto-
ridadess Tenetarias pueden hAfer que lu thsd Je xercado naed Zenar qua
1a pmaturnl Unicarents: valiéndoze Jde la inflacibn, y séle =ediante lu
deflagién rueden hager que la tasa Jr zercadc seA SAyor qde 1A netyu-
rai. Nuda =492 un pequerno detalle Rexcy afalide a “.crzzmell: la digtin-
cién hecha por Irvines Yicher entre le tésa de interén real y la no-
tinal, Supongwzos jde La Autcridad zcnataria zmantiene durnante aladn
siappa 18 tasu napinGl de mercadc per debaja de la nAatural, valién-
dose de la infiscifn. Zato u su vez, clevard A rnrovia tasa nosurul
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nominnl, cuando se heysn geaperwligado las previsiones de inflacién,
1o que exigird urm inflacidén todavis ody répida pars congervar la -
baja tasa de morcado, De maners semejante en raedn del efecto de Fi-
ghrr, nars nantener 14 thasn de mercade por encima de im "natural®™ i-
nicie), pe reguerird no simplemente la deflacién, sinc una defincidn
cads vez ode rdpldn,

Este nndlisly tiene una contrapartida muy siniler en 21 meronda
de ezplen, En mumlquier somento, hay algin nivel de desemples gqus —
tiene la propisdad de ser compatible con el equilibrio en 18 eptrua-
i de lap tasas realep de palaric. A swe pivel, las taasp reales -
de eelariac muestman una tendenciamedis /& Crecer A uns taes fSegulAr -
“normul”, es deglr, & unt tasa que puede Bodtenerse indefinidamente
mientres Id formacibn de cupital, 1c# avangen tecnolédgicom, atedters,
no ge desvien de mis tendencilas 8 largo plazo, la exiotencia de un -
nivael de desempleo vdp baje tpdics Que hay dn exceso de demunda de
ong de obru que producird une presidn al sl de lag tApun remles de
salarip, Un nivel sds elevodn de desemplec conatituye una 32301 de -
Que hay un exoesp de oferts de pina de obra gque determipard una pra-
pifn a la bajs en lap tasas reales ds salario, En oftrns palabras, ia

"tasa patural de desemplec” &8 el nivel gue vendrim determinado por el
oiftems de emingines genernlep de ogquilibripo salrdsinnee, siecpre
que on alle astén contentuas lag enracterinticas estructurales gue -
efectivanente correspondan 4 leos mercade do  do mano do obra y bienes
de gonguza, incluso lon isperfeccionens del mercado, 1la variadilidnd
estoedntion de lan demandas y ofertnn, el pooto de reunir infurmiactién

gohrs vacantes y tradbajdores dispenidllea, los qoantos de zovilizecién,
stedtera. [6).

upangaros gue la autoridad sonetaris intsnts oanteper fija s o
an de depemples de "gevende” a un nivel inferiar a 1o taps TREtUral®,
En bien de 1n precisibn, supbnsmee que dicha autoridad fi1)0 el 3s c9
Ec 18 tzsa buncada, y que 1ln tasd "natural™ es wAayor que 3%. Supbn-
fFane thmbién que comenzAmos oa upn ooaento en qué loa precios han gi-
dg eatables ¥y el desomplac esstd por encica del 1%. En consenusncin,
la wytopidad intrementala toss de aumente Jo) dinero. Egto aerd ox-
panatonaric, Hscliendo que log ealdes en efective nominnles asesn mdo
clavadon dé 16 juc desea ol pdblico, 1a sutoridad tenderd inicinlmen
t0 a reducir lne tAses de interfs y opn #ats y otrag Torzan A ebtitus~
lar el pasto. :J anpreob y el s68t0 eopezardn & erecer.

Por principia Je suentnn, Fren parts, © 18 teimliled, del wumento
aeil Ilngrepo tonard la feroa de un increnuntn de 1la producuibn ¥ el -
erplec mds que el de low precien, El pdblico ka venido esperands gue
1oa rrecios gean establen, ¥ lca salarios han sido eytAadblecidon para
determinude perfodo de tluempo rUturc sedbre esa buse, In sSente tArda
cierto tiampe en &justursc o wnk nueve condicidn de lo demanda, lao
rreducterey tendardn B orenccicrir ante 18 expundidn inlciwl de 1o de
wanda BEredndh incrementsndc ia preduceida, los asalarlades, trakmoang
d¢ odw horas, ¥y lea iesocupduds, acentando coplecs gque entoncec oo
cfrecon o lop galapies noninalen gasadon,



177

Lo santerior ac¢c npega bastsnté a la teoria tradicional, pero des.-
eribe s56lo lop efectop inicinles. Debide & que log precica de venta
de loa productos cardcter{ipticemente responden & un Alge imprevista
de la deadnda nozinal con moyor rapidez que los precios de lon facto
rap de 18 produccién, los salariocs reales recibidos haon deacendido,”
sunque lof salarios reales preaviptos por los apalariados ve elevaraon,
¥8 que eptos implfcitamente evaluaren los salarios ofrecidos al ante
rior nivel de precices, En realidad, la caida ex poat de los palaripg
relaen pars lo8 patronoe qua se produja sicultdnesmentc con el alzn
ex ante de les oiomos para los analariadcs, es 10 que peroitid que el
emplec se incremsntAra, Pero la deolinncién ex poot de los ealariop
reales pront¢ emperdrd a nfectir lan previsiones. Lon sanlnriados co
menzurdn a tener en cuanta el alea contimua de precics de 1os lr1lcu
loo que cozpron y 8 pedir para cl futuro aalarics pnominAalee mép Blton
El dosocpleo de"mercadc™ estd por debajo del nivel "natural“., Hay un
txceso de deranda de pano de obrn de manera gue leos zalarios reoalepn
tenderdn a elevarge bacia su nivel inieial.

Aun cuinde perdure la maygr tasa de sumento del dinero, el aleza -
de lon salarioo realews invertird el descenao dol dossmpleo, convirs
tiéndolo en un mscensa, ttnt 1o que ¢l denaoplac tenderd a recuperar
gu nivel anterior., A fin Jde guntener el depemples en fu nivel busca-
d¢ de un 3% lo autorided manetarin tendris que norecentar todavia -
rés ol Bumento del dinero, Al igusl quo en el caso de ln taga de inte
rﬁn. 1a tasa de ceoreckdo pucdc congarvirae pcr dobija de la "natural"

£1o pedinpte la inflocifn. ¥, tanbldn couc en ese cuso, oflo ncele-
rundo 1a ipfleeibn. & 18 inversus, supbngmuce gque la autoridad poneta-
rin elige unf tasus tuscodo de denecplep fupérior w 1a natural: enton
ceu me verd conduoidd 4 produclr ups defloneibdn, pero uns deflacifin -
ncelersada,(7),

Y ecncluye Friedsan refiriéndooe o la curvd do FPhillips, que puram 81
as fundosentuleounte unm relweién vertigal entre toman de inflacidén y ta-
cat g€ dubemplea B largo pluzod

Dicho en otrng palebrne, aiempre e¢6 temporal la contrapopiciém en
tre 1a inflacién y el desemplee: perc no 1a hay perumanentes . Lo con-
traponicibn temporal procede no de 1o inflecién en af, Bino de le im
flacién imprevista, lo que genaralmente significe que proviens de una
tasn cgreciente da inflacidn, la creencia comfin de gque hay una contro-
poaiaién psrmanants sp una verailn compleja de la confusidn esntre "ele
vado" y "creciente® que todos reconocemos en sus formas mdo mencillas,
Una tasa creolonte de inflacién puede reducir el desemplec, una tmsa -
nlta no. (6},
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Hnotn agui Xilten Prisdoan. El nanente adecunde phre prevenir el adve-
rinienta do une depreaién es el auge, pere,norcalmente, mientras énote exia
te, nadie repara on alla, lmn euftria ciegu a todos c a casi todeoa,.

llegado a eate punto, 1& tconamia ss parece a4 un navegunts A quien 18
brdjula indica gua vB & 1& deriva -a 18 depreaidn-, ain poder dirigir su
ruobo; cada Dozento #e olcja zds del camino recto: y reconogesr este movie
mianto que 1o ezpujn, ea también reconocer 108 errcres coméetidos on la di
recaién de la nave.

Je sparecer la ecuanimidnd y la razén por parte de la autoridad moneta-
rim, reaogendsndo §ata un cese & la expansifén dineraria —gque muchhe vetao
implicn uwna reduceidn drdotica en el déficit guberramental-, cl ouge oorta
vidu podrd tener, Pinaliza el perfcdo de biranza econdmien debido a gue -
lup fuerzap que lo provachren hon dejado de actumr. El puevo dinero ha per
dida mu capacidad de influir en 1& tapd de interéds, las preaiecs do lens mer
aanciis y iarvinion, loe precioa de lop factores y 1a tasa de denemplec.
la sconomia tlendo & regrecar -normalmente bajo un #juste clelico, comd
Priedoan apuntabm- A sup variables naturables, aobre tode on lot niveles
de tapa de interés, tann de desxecpleo c inflacién espersda per lea mje-
tco econdmicon., Despuén del desdrden monetario vivido durante el suge apf
recerd 1A dapreseidn inexorablewente, & psBar de quo oe cambis da rumbo en
1n direceifn de 1la politica econézieat lop dades cstdn echadan, Ente inavi
table renjuste ¢ robconodo del siktern prcdudtivo, lo consigus el oercada
mediante la reaesidn, verdadero zal necesario gue tiene gque vivir lm ecc-
roxia, pare ldgquidsr lae desitinfdes inversnianes del perfedo inflacionn-
ric ¢ vxpunoionista, hocienda retorner la plants productiva a 1w corracta
diastribtuaidn de lo disponible entre inversldn ¥ conmuimc,

la crigls sparece en cuantco éntralec inquistudes 4 los bancos on-
te al acelerado paac de 1la inflaeidn y pretenden reduoir 1la expanribn
creditieia, El auge a6lc ruede mantenerse mientrag alearescnte sifmn
cencedidndonre crédito: a lan ompresss riere ccptinuar sus exnseradcd
nrcgruzsn, # todny luces discunformes gon las reules exiotencian Jde
factorco Jde¢ preoduccidn y las autdnticas valoracicrnes de lon consumpi-
doreo, Aquulilor quimdriccs clanes que, nin cmbargo, pearccen practiiche
tles, n cousa del falseaziento del cdlculo eccnézice, provocads per
1a polftich dy dinerc barato, élo pueden fer fimancindood medinnte -
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créditoe otorgados con un interfa bruto artificiaimentes rebajadc en
ralaaibn oon el que regiria en un cercado crediticio insdulterado, -
Bprealeanante ooe widrgen hAace rentadlas, en apariencis, lor aludidos
proyeotos. No es el c¢aphio de actitud de los bancos lo que provoca —
1a criais. Tal xutagidn lo dnico que hace eb poner de manifiasto el
dafio provocado por los disparates que durente 8l periodo de suge ha-—
Yian. nido ya aometidos. {AH.p.820-821).

Acerca del pariodo de reajuste del mercado habdblaremos un poco mis am-
pliemente 8 contimuacién ... Ronda el fAntasra de 1B crisis,
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IV.2. Kl reajuste del mercado: 1la deprenidn,

".es Ea oclerta, sl dinerc sflec er una migui
oa, pero extracrdinariamentes eficiente. Sin
61 no habriamor enparado m slcanzar el pas-
xop0 erecimjento da la produscidn ¥y el pi-
vel de vida que hemos diafrutada en lcoa das
dltimon siglos; come teapoco lo habriamos -
8lcanzado sin esas otras mararillosas mdquf
nas que cubren gusatro asapo y noe permiten,
ey Fu mMAyOQr parde, simplemente hacer de ma-
nois mip ¢ficlente lo que ein e¢llas sw Hm-

. bria hecho com mucho mmyor costo de trmbdbajo.

Parc el dinerc posee una carscteristias

que npo aompArten esas otras adquinas. Como
oy influencis &8 tan generkl, cusnda no fun
clona gozo debe transtorns 1s operaciln de
todon loo demds inatruzentos. la Gras Depra
sifn es ¢l sjemnplo mds espsctaculur para pa
o) dnico. Todao 1ap demdn depramicnses impor
tantes on este pafs (Eantados Unider) han mi
do produdidas o sy AgTavadas, por unk per—
turbaaifin mcnetaria. Todms les inflacionas
principaless han sido producidas per 1l ex-
panaién ocmetaria, principalments destinada
a hacer frante a lag desbordantes axigencian
de 1m guerte, gue han forgmdo 1la creacidn de
dinerv pars gozplesentar la tributacifén.

Milton Prisdman.

Al inicio de 1a cripis ApAregen claras 3o de las principales snferme-
dudes & padecer yor la soaciedad debldo & loa axcasos del muge: intoxicaciém
mogetaria e improductividad de lag inversiones, Uno de los aspectos impar-
tanten para aomprender per qué rapén as detiene ol pericdo de suge, om wmin
dude, a1l aunento paulatine en la tasa de interdés (véass meqcién I11.6.), -
que oomo vimoa pe llevae a cabe antre otras rasonss, dabido 8 la compenaa-
cién por variaoiénm de pracios; de tal forma que el tipo de interdés ird wu
hiendo hapta cubrir el interdn originaric, el companante empreearial del -
erédito, aa{ como la compensacién por variaclén en loe precios:

see 81 mumento del stock de dipnerc ez sentido mxplia Qus lleva aonsi-
go ol mupento de 1o cantidad de medions fiduelarios reduce el valor en
cambio objetivo del diperoc ... an tanto contipde egta deprecimcién —
dal dinero, el tipao de interén pare pfectamos ba de msgulr sibiendo -
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basta alcanzar un nivel superiar al que hubless sido axigido y pagh=
do sl po bnbisre gurrido alteraxién el wvalar =n caabic abjestivo del
dinsro, (®DC.p.399).

Il fenémano de la crigle scompafiada de una slta tasa de inflacién, pus
de sobrevenir, inolueo nin que I palitics de expansidn memetaria y credi-
tigis bagw terminado. De hecho, Ae han pressmtada epipodics de la hiatoris
saonfuios, en loo que uns ves mpArscide Im crimis amm inflscidn, nes sigue
pretentianda supersr la primers, con bass en unm polftica monetarie expan-—
siva, cbteniéndoss lamentables ecnsecusnoies:

Aunque las institucicnes craditicias persiptiseran ocbstipadmmente
en tu actitud swpansioniets, no por ello el suge podrin mantensrse o
terpanente. Tiene que frammaar par foerzn todo intento de reemplnrar
wnoa inexistentes biencs de capital {es decir, 1lam exprecliones p) ¥
p4) par suplatordiocs mediocs fiduoimrios. S{ la expansidn ecrediticisa na
se detiene a tismpo, sl muge da pasc & la catdatrofe monstaria { The
aregk-up boom) aparece lm lmida haeia valores rexles Yy todo el ninte-
na ponstaprio se visne adajo. Por 1o general, bhasta ahora, los enten
preotamistan no llevmron las copaps hasta el fdltimc extremo, Se sxus-
taren cuando todav{a astaba lejop el demmptra final. (AH.p.821),

e++ Los Banaocs, por sdp spfuerpom que hagan pars sumesntar la circulae
cifn de orddito, po pueden detener al alza del tipo de interés, Avn
al quisiesran y pudiernn peguir sumentando la aantidad de mediocs fidu—
ajsarias hasta llegar al punto 4n que ya no fuens posible el aumento,
tampocg podrfan lograr el regultado apetecide .., Ur torrente como -
éne de medias fiduciarios, sl po se pudsde prever ciiando y dindea se «
dwtendrd o podrd ser detenido, hard descender cop rapider Gue dard -
pinico hapgta qus caigs en insondable abisao sl valor en cambio obje-
tive de 1a unidad monedm y crédito, Entonces el tipa de interfs para
priptamos he de subir en parecidos grado y forma,{TDC.pp.399-400).

Tan pronto como termina el proceso de creacidén de nuevo dinero, el caa
tillo de naipeps del auge oe emplara o desmoronar: lon szprasarios ne ven
obligados & restringir sus actividades, Al carecer de lon fondonm sxigidons
pars la gontinusaidn de leca proyectos & la exagerada eocila cozenzéda. Cg
mo menciondbamos antes, 1& soonomfa tiends A volver a sus variables naturs
les; inclusive,la tasa ipflacionarin puede reducirse conafderablexente y
llegar = niveles afniwos, Hay empresan que ae deshacen de sus inventarios
& cualquier presio. El ajunts del mercado puede ser auin zds fuerte: fdbri
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4Us alerpan, proysctos que se interrumpen, instslmaiones productivas & oa

dio BCALAY; ApArecen empresas que requieran fondos para evisar la quiebom,.
pero 1la concenidn de créditos, antes tan gensrosa, shorm o torna dificil,
tendiendo a subir inacdersdapents sl cosponsnte sapresarial del inserds ~

bruto; por mu parte la tapa de desemplec puede mumentar, llegmndo a un ni

vol mayor de guando fe inicld el muge. S¢ evidencis la deszxesurs, la sim-

Ple y llena improduatividad.

Cirgunatanaise aceidentales, ds ordan instituaiomal y peaicoldgico,
suelen trmnsforsar la iniciacidén de 1s criais en pdnico ablerto. Po-
demge dejar 8 loa historisdores la deacripoffn de lss ten lapentablen
sltufcionesa que entonGes ae producen. Wo tompste & la teoria catalde
tica el exmminar c¢on detalle las calamidades propiss de los dims ¥y
las semanan de pdnico, ni detenerss en lan diversos aspectos del mip
RC, & veces raaloents groteacos, [a sgonomf{s no ss interemm por leo -
que és puraments acaidental y depandiente de lad aircunstancias histd
ricaes de cAda caso concreto, La aienelia desbe, al oootrerias, distin-
guir y Aeparar lo essnaisl y apodicticamenta pscemmric de lo sélo ad
wventicin, deadefiando las facetas psicoligicaa del pdaice. Interépale
tan sfIo advertir gque el auge, ingenimdo por la expannién craditieis,
forzosapantes ha de dar paso a esa reslidad que suele denominarse de-
presién, destacando que en eatn dltima esatl tommndo cuerpo precisamen
te el reajuate, el procesc ds reacomadar 18 produceidén & las afectiwma
eircunstaneins del asrcado; es deocir, B las disponibles existsncias —
de factorers de produceifn, & las preferencims de loa consumidarss y,
aobre todo, & 14 tmsa de imterés originaria segin gueda reflejada en
les vElorssiopss dal piiblice, (AH.p.822).

La expapnslén momtaria y creditiein dio lugar a inversionts exceaivms
en las industrias da bienea de capital, s insuffici{entss en lna de bienes
de Oonpfuke, la reaeasén eof up proceso ilnacslayable provoaado por las dis-—
toraionse gque pufre la aconomfa &n 41 perfodo de Rugs artificial provoca-
do por la inflagién. Parn Misce, la ecanoafa debe retormar a la dindmica
dal libre seromds {vésne secoién II.4), ea degir, al orden orisntade ha-
cin satimfacer del major modo pooible los dessos de loms consumidores. la
agononi{a se recupers cuando sl procesc de reajuste gueda completado; sin

anbarge, las condiclones de la mimms pon Ahora wuy diferentes:
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ees {lus) circunstancizs {de la economin} en modo Algunc acn ya 1dén
ticas 2 1as que prevalecian sl iniolerse el procesc expansicnista. -
#uchas aoses han ossbisdp, El ahorro forsosos y, adn mda, al coxdn,
pPositlemente hayan producido nuevos blense de capital, bienea éatos
que, an su totalidad, es de esperar no ge habrian ssfumado a causa -
del sobregcnmume y lan malap inversiones, la desigualdud tipica de 1s
inflecifn ha hecho variar la fortuna y loe ingresos de lop diverscs -
grupcs & individuoe. El ndaerc de habitantes, independientemente de
i expansitn arediticis, tswbién pueds hmbar cambiado, an{ como la -
oomposicién de los distintos mseotorew. de 1o podlaaidn, Tal ver hd yap
ap registrado progresas téenicos y cabe haya mudado 1a demands da las
diversas mercancias, El estado final al gque al marcndo tiends ya no -
en al mirmo ol que ayuntaba antes de lan perturbacionss provocadans -
por la expaneién creditiacia. (AH.pp.B22-823).

Iurante sl precesa de roajuste -ya proplacemte la deprealéin- se sani-
fiesta clarcasnta, que muchids de las aventurns oopresarisles, inclufdas -
lan gue el gobternc se metid a realipar -probablemente traspasando mu ag
fare de responsabilidad y oxtrelimitdndoses en sus funciones-, carecerimn
de fundamentos adlidos pars llevarse & onbo, nen ineficaces y mu situscién
financiern #8 deplorable; tipicos elefaptes blancoa. Lo productividad po
o8 un criteriao que suelan considerar los dirigistas, Deberfa aerlo, la fa
praverbial en lo gronde, «n lo pirasidal, en lo gignntesco oe detisne poco
© nadid en un aapecto fundamental: la rentabilicdad,

Hay inversicnee efectundas durante el auge que exanminadas friamen-
te, con 0JjoB qua ya ne nublan lea espejipmons de la expansiln, carecen
de nentido y utilidad. En forma alguns ruedon ser aprovehcadsas, puens
al pecio de los correspondientes productos no compench la cunntin de
los fcondos que la axplotacidn de tales inatalaciornes exige invertir
ean lan pilemas; tal gaplital “ecirculante“i¢e precicu, con nayor urgencia,
para patiafadger diferentes neceoidodes, segdn dexzuestrh el hecho de -
que el mismo deviene ndr rentadble en ctrop cometidos, Habrd, en came
bic, terpes inversiones también, cuyms perapoctivms nc sean tan peai-
cistas. De haherse practicado un cdleculc objetivo, el correspondiente
eipital, dende luego, no hubiern aido invertido en tulen proyecton, =~
lon factores inconvertidbles utilizados kan de estimarue dilmpidados,.
Abrora bien, por su propia condicién de incenvertibles, constituyen
foit accompll (hecho consumado), que plantea a la accidén humane nue=-
va cusatién., Si los ingresos que la venta de lea correspondlentes pro
ducton reporth sunperan los costop operativos, ep provechoso contipuar
la produccién, Aun cuande, dndes lom precios que los consumiderea es-
win dispuentos a pagar, lu totalidad de la inversién no reoulta ren-
table, una parte, por paquefla que aen, de 1 nmisma a{ lo as, La pro~
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porcién laproductiva ha de estimarse perdida =sipn contrapartida, on-
pital caldbaratado y perdido,.
las aludidos realidades, exeminadans desde el punto de vieta de los»

conmnidores, nop sugleran les gismas Apuntadas aonclusiones. las ng
cepidades de 1ap masae se verian mejor atendidas sl lop espejimmos
provocados por el dinero btarato no hubieran inducido s loe exprosae
rion B calgantar los slemprt escanos biesnes de capital, datrayéndo—
lon de coretidos en lo8 curles hubieran permitido patisfacer necesi-
daders xda urgentemente sentides por lce consunidores, para dedicar-
los, oo caasbic a la atencifép de otrap xenoa Acucihntes, Se trata de
realided, deade luego, laganteble, perc que ya oo cabe modificar. Las
gentes, de momento, han de renunciar 8 patimfacclones que podian ho-
bar diefrutadc de no haber vepnido 1a eipanpién & provocar depatinndns
inversicneos. Puedan, El canos, conaclarse paralalmente, peasando dia
frutan de bienen gue, de no haber sldo perturbadn la agtividad qconﬂ
sice per ol deppiifarro del auge, hubléranles repultade prnhibittval.
Pleach ed ciertBments tal coxpensacidn, pues Bquelleos ctros biepnes do
lop que 5o puedén dispoper por la torpera con que bhAan sido inverti=-
dons 1los disponiblen factores de producelén, les interesan muaho mén
qus epos “muceddneos” gque ahora se les ofracan. Fero no hay mds al-
ternativa, dadas 1as circunstangias y realidades concurrentes. [(AH,
Pp.BT2-824).

A pesar de 1las reitsrsdas fluctuacioner ciclicas, 1la historis econfmi-
cd de los palmsp donde ha prevalealdo el sintema de libre mercado, regle=-
e un progreeo econfmice mostenido, mayores disponibilidades de biepes -
de eRpital ¥ un alea en sl nivel mudio de vida, Ente progreso paterial, -~
en ochgionen, se ka producide tan rdpidnnante. que ha logrado compensar -
en qgilertc gredo las p'erdidas provocadas por el exaesive aopmuca ¥ las de
sagertadns inversicones que acarres la expensidp monetaria y crediticla. -
Yo obetante lo anterlar, la expaneiln cepetArina y crediticia suele traer
consigo la recesién de la mctividad, la c¢usl muahas veces se torna progun
giada genvirtiéndose en una severe crisis, que suele acompallarse de altams
tarae de decemples, dealrdonss monetario, pAnicos finanolsercs y camblari-
os, deflaglén —como Zucedifd en 192%-, inflacién o hiperinflacién ~cayéndg
ae entences en 1lp entanflaciéne, fuga de divieas, devaluaciones, demcon-
fianza generslizada, disminucidn en lme tapan de inverosidn, desajustes en
lom pregics relativoa tanto de bienes y servicios como de factorer produg
tivoe; en definitiva, las depresjones retridpan sl pals en su camino hacia
el desurrolla econdmico. No parece sxagerado afirmar, que la expansidn di
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neraris empobrece & la gente, a larga perjudica wde a los mds pobres y &
lob grupos moainlap mids deaprotegidon, ee decir, & quisn poniblepents, de
muy tuena fe, se queris ayudar mediants la propis expanaidn dinevaria. -
Puede haber pereonas gue hayan sabido aprovechar la coyuntura parn enrlque
coras, pSTACHAS Cuyc intelacto no se hays obacurescido y que hayan santoni-
do la prudencis en la direcciéc de su patrimonio, ain caer en ilusionea -
monetarias de ninguns alens y wuy frecuentea, sn este tipo de convulalones
egondmicap. Otros sujetce, £in mayor mérito personal, puedan salir favors
aidon, simplemente porque lap mercanafans vendidan por ellos se han enciAre
¢ido antes que 1a mayoria de loa bienes que compran, Sin embargo, el grus
g0 de 1 poblacifn: le cless baja, la cluse medin, loa pequeflos comercinp
tes, los oampesincs, los obreros, los ampleados, los pensicnadoa, los ju-
bilsdos, lap perscnas de mayor edad, pagardn {ntegroments en su carne, gen
tavo & cantaveo, el oacnsumd inwodermdo, 1a torpers inversora y el derroche
gonsralimdo -incluida la corrupeidn- del epiapdioc inflacianista,. del oual
en términas genarales, sebeneficisrcn poco, muy poco ¢ quitas nada, ym -
qus, aungque sus ipgresos nominales aumsntaban; en términos reales dieminu-
fan. acnaiderablesente, En fdltimo de los capson, ol empobrecimisnto genoral,
ea par la menod realtivo & las posibillidedes de mayor propperidad que han
sido deaperdiciadans, Y, la mda triste del capo, consiste en qua, e) dafio
moral & lon ciudadanas susle ser mds grave gue el matarial: lns personas
al verne en 1a cadtica aituacién econdmica, muelen perder 1A fe, la con-
fisnca y el respsto en af mipgmas, en su pais, en lan institucioneo, ep &l
futuro, Aparecen lop lamentos eatériles y 1o autodenigranién. Algunos caen
an 6l ciniemo. 5o vags sin rumbo, B 18 deriva, perdidndoss un tiempo que —
na puede perder, sobre todo, un pai{s wtrasado en su progreso econbcico. Su
conclencia de 18 grave situacidn que se vive es nda aguda porgue entravé -
que 1la gaido no era ipevitable, y que finslmente, aunque sed muy duro de-
girlo, ha aido reecultado de fallaa humanas. Errar ea husano, perce hiatéri
camente se han dudo crimis tan severas, acompafinlan de fenbmenes paliticons
y sociales tan denigrantes -corrupoién generalisada, persecusiocnes, con-
flictos com el exterior, represifén, carencle de garuntias individwilen, -
fplta de libertades—, que &) error parece fuera de¢ todun proporcibn, Por =
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supuesto, 1o importante as intentar lavanturse y sobraponerps. las perso-
nae s¢ hallan tanto mda descorwconndas cusnto sayor fue Antes Ju Optimis-
mo; ahora se sienten victimas de un gran engafla, wiviendo el nacrificio
cotidiano ¢ incierto que impone la crisis. Se foras un nudp diffeil do de
batar, hecho de azoroe, corrupcién, arbitruriedad, angustim y, sobre todo,
ingooprennifn de lo. sucedido.

El auge, depsds luago, empobrece. Paro los quabrantes morales qua
‘ocaciona 8son afn ods graves que los perjuicics paterimlas, las gentes
plerden 1a fe en sf{ miemas, desconfiando de todo. Cuanto mayor fue -
primerc su optimisme, tanto wda honda enm, luege, la desespsreanss y 1la
frustraciln, Suele ol hombre stribuir los favares del destino & la -
propia wvelia, comsiderpandolos justc premic a su laboriosidad, talen
to y probidad. Para los reveses de la fortunz, en cambdio, busca slem
pre & alguien & quien respansabilizar, noliendo atribuirlos a la irre
cionalidad de las inetitugicones politicas y socinles. No ase quejn de
las gobesTnAntes por haber producido sl suge. Cdlpales,en cambio, da -
2u ippoelayable reaultudo fipal, Pare el piblico, el dnico remedia -
gontra los males, hijos de 1a inflsaifn y la expansidn crediticin, ap
triba en inalstir por el camino de la expanaidn crediticis y la infla
cifm., (AH.p.841).

Y afiade Mimes con decepcidn:

vws Paro 1o peor &8 que los hombres son incorregibles; al poco tiem-—
po, redescubrindn 1s expanaifn crediticis y, upa vexr més, la triaste
historia me reinicisrd. {(AH,p.B43).

Durante el periode inflacioparia ¢ de auga, suels preseptarps un incre-
mentd en las iamportacianes y un drenanje al sxterior de reservas internmaic
oales, lo gual presiona al tipa de osabla pars gue sufra una devaluacién,
Como vimos on 18 secoidn IIT.5., ae puode decratar esta dltima medida por
parte de la autorided monotarin, pero devaluar no 4s una verdadera molu-
aidn Al problemm; puede solventarla durantes algdn tiempo, ain ombargo, lo
yue B8e requiere €3 detaner al aumento de la oferts monataria, de no sar -
aaf, se tendrdn que renlixar devalusclonss nuceaivan:

El que lus Butcridades puedan sctun)lmante ... decxetar la devilua-
elén de la moneds ha venide a modificar, hastm alerto punto ... (el
ajusts que 8a realizaba bajc el patrén oro). El gobierna, Al verse n
mennsadc por el drenaje exterior, en vez de restringir créditos o e—
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lavar el tipa de descuento, devalda, 18 =medida, sin emborgo, no re«
suelve sl prodlama, 54 no inquiets ml gobernsnte el alra de lae divi
sAS8 oxtrenjersas, durdnte algdn tiempo podrd continuar su politica de
expansifn crediticia. Pero,un 4fs, ln euforin ase iterrumpird, hundién
doss el aistons monstaria. Por eso, =l lam autoridadas no desenn ver
48 forgadaw & devalulr & un ritmo chda vey mds adelerndo, obligeda rs
sfltalea evitar que mu sxpansifn credaiticio supers IR que prectignem
aquallos painca com qulenes dessan wantensr squilibrado ol cambio X
tasriar, lm-po1149) .

Ho daba agonfundirse 1o qus en proplasentes uns pituscitn doflacionaria
y contreccionista en la econcmia, eon el proeesc des remjuste que ocaciona
el auge sxpanalopisti® que hS terminmdo. Depende de cirquastancins inptitu
clapalea particulares deal sistema crediticlao en donde se llevd & cabo la
expansidn dinereria, que el procepo de reajuste del mercado efectivamente
46 lugar s una dienimucidn de 1w cferta ponetaria, Pueds produgiras tal -
dieximucién, entre otras razones, sl por ejemplo, lo crisis pane en altus
el1fn de quisbra B BAncos que otorgan crédito desdedidamentea, Bin Gue haya
1o goxpépmaeidn & cargo dsl Bunco central; o, teéricnmente, podemon tom-
bién puptmer,que 1loB bancos chutelosod por 1a receniln que prevocd la ex—
panaidn ereditiais, mhora incresenten mi propis liquides reptripngiendo 1o
concesiin de préatamon; up tercer plantesmisnto podria ser, que &l gobler-
na colooghra un empréptito en el mercodo y esteriliedra los recursca dine-
reri0s por este conduocto recibidea, Perc, debemon sefinlar, gue la contrac-
eifn de la oferta moneterim no en una caracter{stice que necesarinamonte 8
gompAfic & 18 depresidn (AH.pp.%27 y 829). Por otrw parte, la eocapver do -
créditons gue suele precentarse durdnte la crieis,perjudica tanto o lam -
epprepas de antemana condepadss a depaparecer -por la dindmica del merca-
do, O por sus exagerudas pretenaiones en el periodc de aupe~, como & lns
expresas sanuwn, que [odefan prosperdr y amplinr su enonrla de cperaclones
pl dispusiermn del corédito necemario. Ia Bance, oin eabargo, enfrenta el
probless de que los prestatariae no devuelven lop créditon que, en ou mo-
manto lea fueron otorghdos, viépndose en dificulindes para conceder ruevoen
rréstamon, lo cunl refuerzn 1a tendencla & que la crisis se generulice, -
viéndose numerosan ecpressp obligndas A restringir sus Bctividades. Esten

conbecuencins mecundariap de e precedenta expunsiin monetaris oon difiedl
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les de lograr esquivar,

Ahora bien, de presepntarse realments la deflacién al reducirse 1la ofer
ta monetaria, tanto ¢l metosdo crediticio como 1A tasa de fnterés, han de
versa afsctados, incluso antes de que wvarfen loa precios de¢ las diferentes
aercancias y servicios, Aparsce uns tendencis al alzs del tipo ds interds;
habrd entonces, proyectoa gque parecian rentablea y que mhore ya no lo son.
Tanto lob precians de los factores productivos comod de los artfculos de aon
oumc, tiepden & la bajs. las expectativas de inveraidép de los expresarion
na aco Duy poeitives, la vida gercantil se debilits y aparece e] daseaplec,
En genoral, lop precics y los salarios tistieh unk resiptencis acusads a
descender —son rigides a 18 baje- cooa que ng sucede para el Alza, Sin op
bargo la coyunturs adélo varia hasta gue los salarion y los precias quedan
readaptados n lé puevn relacidn monetiaris, la tasa de interdn tambidn de-
be acceodarse & 1o puevn situagifs, tendiendo a bajar en ¢l largoe placzo.
Cczo vemes, la deflacifn ¥ 12 conttacceidn creditieia conntituyean fonfmenas
que perturban al desenvolvimiento norsal del zercado ccacicnasdo malestar
en los diferentes grupos scoieles, al iguml que 18 inflacién y la ewpan~
Bibn craditicia (véase necaibn III,%.). Pero, gomo dfjiros, de ninguna ca
pere, la doflaaién y 1A contraccién son siwplomante el reverso de 1o inflm
cibp y la expanaién. Vemmoms com0 copniderw Eises lsp diferencias entrs as

Yos fenfmenos eaondmicom:

la inflagién y la expansién, Bl principio, producen aparente pros
peridad, Pregisamente resulisn tan atreotivas por cuanto parece se -
sotd enriqueciendo 2 1a zayorfa o ineluso a todo el mundo., las genten
se dejun embtaudmr. Ef precisa una fuares moral poce comdn para hacer
frente o tales tentacicnea. la deflacitn, por el contrario, inmedintp
mente provocAa situagiones cominmente conniderddas depagrudablea, Su
izpepularidad es adn sayor gque la popularided de 1a inflecién. Con-
tra la deflacidén se forma de inmediate la opesicién mds fercz, hacilén
dose pronto irresiptibles las fuersras paliticna contrarius a la mio-

pa. (AH.pp.B27-828}.

El gobierno, financiando su défioit dAjo medion inflacimmarins y crédi
tos pdblicos baratos, ve gun arcsa llenas, Han habido inflacianen Que rTe-
gistra 1a historia meonféoica, &n las cunles s ha llegudp &l extrenmo de no
habsr recmudacidédn fiscal. E) goblernc dezcaradamente se financis coopleta-
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ments smitiende dinero; y la rasbn de qua no halle ingresos tributarios
consista an que coneiderandc 1a alyisimn tape de inflacién, radie paga -
los impusstop B tiempo, 102 Te0BRrgOAs O mUltes Be rezmgen mucho al alsh de
precios; 1o mejor es pagar tarde, cudnto mds tarda, mejor; y si se puede,
de plenc, evadir, mejor todavia., For su parte 1la sutoridad, pierde caphoi
dad pars cObrer 81 contriluyente, prefiers dedicar recursoe & otras dreas
¥ vepuncis a enta agunto, Todo su gusto lo hmge con bape en amitiy dinero.
El chom sconémico, sopial y politico estd en si apogeo, El ambiente on -
propialo pepe golpes de Estndo, fengtiemos, militarismo, represidn y pro-
Tlemas con el exterior. Ia deflaciln sn candbio, depaupers sl fisco. la ex
pansifn creditiais snriquece a 108 bangos; 1a contraccsifén, 1oa inmovilica.
La inflscién y 18 expansién atrden, miepntros 1a deflmeidn y 18 restriccidn
repelen &) conjunto de la poblacién, Ambas 800 8 1a largs nofaustas, aungue
an remrlidad, el papsl que 1k deflagiim y la restriceidn han jugado hiptbe
rieassnts as minima, Ahcra bien, para Mises, en ocntre de lo que wuehop -
piencan, el proseso inflagionaric as peor que 1la deflaaidn:

la disimilitud entre lap dop aludidaps penipulaciones del dinero y

ol orédito no estribm, nin epmbargo, tan oblo en gue una de ellan o —
todon mgyada, olentres 1o otrs & nadie punta, El dafio que la defla-
aién ¥ la contracelén provocan et elempre menor, Gon indapendeancia -
ds: que constituyen medidss que ey 1la prieties cuy contajas veces pe

1legan afectivamonta & mplicar, Paro por 6u propla epsncin, no obo~
tante, conatituyen fenboencs perniciosos. Lo expansibn maldarstn alem
pre & cAA0 factorsn ds producolién, por el exgemivo conpump y 1lne Sop
PeE invereicnes que provoos, Abross, s 1 aanclueiém de la mipms, ler
g0 ¥ tediopo perfiodo de recuperncion hasta compenssr tedo el azpabrea-
eimiento ocagionedo, la contmecciln, en cumblo, no irrigu ni Bobrecon-
gumo nl erredap inversiocnes. La temporsl reduceibn de lo activided -
mercantil gcoincide pustanplalmente con la reduccidn del consuzo de -
los obreros que dejan de trabajar y de los propletoriocs de los facto
ren materinlea d¢ produceidn tcuyns venths se conirfen. Fero no quedan
dafioa latentes. Al aoncluir la oontraceibn no hay pérdidos de capital
a genpensar, (AH.p.B828).

Mises nos resune 15 diaho hasta Bhors, acerca de la palftics inflaciong
ria y deflacionaria:
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la sconumin no recomienda la politicm inflsaoionaria ni tampoca.la
deflacioparia, Jupds alienta & loa gobiernos a inmilaculrse en el fun
cionAmiento del medic de intercambioc qua libremente ol mercado hays
adoptade. Limf{tass simplexzente a proclansr las siguientea verdades)
1. Mo abogan por sl bien comin, el bieneatar general ni los intere-
aag generales de 1R nacién aquellos gobernantes Gue adoptan medidms
in{lagicnistAe ¢ deflagianistas. Tales polfiticos, cuando aafl proce-
dan, simplexente fmvorecen a determipador grupos, con dafio pars el -

reato mayoritario de 1a poblagidn.
2., Ko es ponible saber, de mntemans, quienss, ni en qué medida, serdn

beneficiadoa por unh oléerts Actuacidn inflagionmaria. los correspon—

dientes efactes dependen del conjunto de lmg circunatancias concurren
tes y también, en gran medida, de la vslcoidnd que oo iaprims al mo—
vimienta inflaciopsria o detlaaiomrlo, piendo incluso posible varfen

aquéllos de pigna a lo larga de 1R operwaifin.

1. la expmneidn manetaria provoeca sieaprs mala ioversifn de capital y
pobreconsumo. Ne enrigusce, nino que egspabrece, o ln nacidn ...

4., Una contipunadas polfitica inflAgicnaria ha de provecar, finalmente,
la orisia y la demarticulaciln del siotema monstaria.

5. 1» politica deflacionaria resultn conercosa pare el sraric pdnlico

o impopular entre las wasas. la politios inflacionaris, ep caosdia, in
cTementn los ingreacs fiecales y o3 Jubilosamente acogida por lam ig
noeranten. El peligro defiacionario es en la prdctica despreciable, -
resultande, en chmbio, gravisimo el peligro inflecionario. (AH,p,69%)

Ten pronto como aparece al reajuste del mercxdo, se escuchan 1as queins
de diveraas grupos contrs 1a deflocidn -si esta me presentu- pildidndose -
—quizl un tanto confusamente—, uns reanudAcifn des la polftica inflacicnis
ta, Tefricamente, aln pin disminuir la oferta monssaria en términoa nomi-~
naleyn, la regesidn, en degir, el reacompdo de lo eceonomfa, peodri{sa desatar
uné tendencinm, de origon monetario, per el lade de la demands, hacia el -
alrn del poder Bdquipitivo del dinereo; lasg emprepas desean incrementar msun
tesorerfaa lo aual hace variar la relacidn entre la oferts y la demanda -
dineraria; cabrie llamar a este Tenfmeno deflacidan, perc la disminucién -
dal precio de las mercancias ae deberfu a que loa precion da loe faatores
ie la producaién han ulconzado un nivel muy elevada durente ol auge, El -
precic de los ziszos ha de bajar, por lo cenczen términos relatives, para
que los negocios puedidn ber rentables; por sllo, lco eapesarjos incremene
tar au tenencisn de dinero mientras resiringen lams adyuisielones y la econ-
trathaidn de parsonal hasta que lu estructura tante de precios de 108 hie
nes coma de leoa factores nc oe reajuste B la verdadera pituacién del mer-
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cido, En eate pentido, retrasar el reajuste de la economia -can upa mueva
expaneién monetmria,por ejemplo-, B8lo prolangurd el maramwo de la vida -
zerqantill, Evidenteoente, estm ¢ircunatancin de referencia, es una de lans
fapetas mds tristes dal pericdoc de reagomcda de la produceidn, una ver pa
smdo el Buge, y gue suele perjudicar a 108 grupas socinles de mencres re-
qursons, ofdn asf, 1a forma de acartar sate doleroso rperlodo, condiste en ew
vitar cualquier Actuscién que pudiers interferir el reajuste econdmica.

Cabe mepcionmr que durtnte el perfoedo de suge, previlegs una tendencia
general de parts ds las peraomes 4 gomprar, cuAnto mds mejor, puss ne pre-—
vé una contimia subjds de precios. En la deflacifm per el contraria, las
gentes no gempran, pues saponen Sue los preaics han de asegulr bajando. -
Cusndo 1r recuperaciln comienega & tomar itpulee, espietn tambléa la eatruge
turs de lop precias, 8 reflejar 1& vuriacidn que la relaciln monetarin ex
porisents & cauna de la expapsifn dineraria,

la terminologfa comdn reflejn bien el Atractiwo Ggue gobrea la cen~
te papular sjerce 1a inflacidén y 1o expansidn crediticia, atractivo
sn el gue s& hAn apoyado inmineras tantativas de enriquecer o laa gen
tam por medice expansioniatas, causaz, B au vez, de lna tipicas cb-
eilacionens del sundo agondxlao, El muge conpidérase eariquecedor: ha
blans de prosperidad y de progresp., la consecuenciu innonlayabla, el
reajuste 4g todas lop opesraciones & las verdsderwa ofircunataneina dal
rmerceado, calififcans, on cambto, de depresidn, criels, estancamiento
y rotrocepo. El piblico se alea acntra quienes proclazen y decusstran
que tan lamentadas perturbaciaoner provienen exclunivamente de iws tor
pen inveraiones y dal axgesive confumd del suge, que, consecuonteren-
te, d& &nteZano, hallibase condenndo m)l fracena. S5e bunca con Apein -
la piedra filasoafal gue daria perenme virtualidad al miemo. (AM.p.
B39).

Nadie ha do negar que actualmente cumslquier cedidas crientnda hacla
1a rebaje del interés er reputada por lans gentes cooe alinrzente plau-
sible y waertada, eatimdndose genernlrente que el métode cojor para -
copBoguir tal reduccién es el de 1a expunvidn crediticim. e ahf la
cpusieién al patrén cro. ¥l "expanzionismo” constituye el tépico del
dia. los grupos de presiln y los purtidos politicos, sin discrepsan-
cia, todos ellos cuéatranse faveratles a 1B politica de dinero atun-
dante. {(AH.pp.1146-1147T).
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En epte comento, debe quedar clarc que pars Mises, de ninguns manera
lap criales sconfwicna son un fenémeno tipico = inherente del nistema de
merchAdo «como Marx y mughos oocimlistap piensan-, sine producto da la erra
da sctuacidn del gobinrno en materin de politiem eoondmicar

«e+s parece haber quedads ya cvidenclaso que los pfclioms fluctuacio-—
nes de ln soconcmia en xmede alguno las provona la wmecdnica del merom-
do libre, siende, por elcontrario, efecto exclumivo de aquel inter—

venajonispo estmtal que pretende reducir la tasa del interés por dp
bajo de 18 que el mercado libre fijaria ... (AH.p.825).

Cuhligade remilta, ante toda, destagar que o8 el proceso damaprdti—
co del merendo lo que origios le crisls., Loa oconpunidores no estdn -
eonformen con el zodo clmo lop empresarica emplesn lon faatores de -
produceiém, Nueetran su disconforzidad compréndp y dejande dea acmprar,
Loy empremmrios, cogades por el erpejiopo de unup tasas de interéds -
artificianlmente rebajadas, no han stfectuade oquasllae inverajiones que
pernitirian atender del mejor amndo pamible las mde mcuaiantes negani
dades del pdblico, Talems yerros Guadan 8l depoublerto en cuanto la -
expanaién orediticis se detiens, L actitud de los consunidores ohli-
£8 n lo8 exzpreparios 6 reajuatar sus sctividades, siempre con miras
2 dsjar atondidas, en la mayor medida posnible, lanm necesidades de les
ceanten., Efo que danominamos deprenidn es precisaments el proceso 1i-
quidatorio de lop errores del aupge, readaptacién de 1s producelén a
lop desecs de 1oA gonrumidores. {(AH.pp.B25-826).

+eo Lo marxietas fueronm los rrimerop en deminciar las crisls econd-
nomicas como viclo tipleco de 18 organizacidn gapitalista, copaecusn—
cia ineludible de la "anarquia” de la produccién. Los intervenocionis
tag, asl como les sociwlistus no marxiatas, por su pearte, tienen in-
terds no menor en dexmostrnr que la eccncmia da mercado es, por el ng
la, incapaz de ¢ludir lap reiterudas depresicnos, Iapértalen sobrema
nera inpugnar 18 teorfs monetaria, toda ver que el dirigismo dinern-
ria y crediticio es el Arwa prineipal con que los gobernanten snptice-
pitalistas cuentan para ilpponer la conipotencia estatal, (AH.pp.BaB-
Bia),

Y acerca de lam crieis en la economfa mocialista -~es decir, en una ecg
nomis donde todos loo preclosa estén fijndos per el Aparato gubernamental

u mutcridad centrwl-, Kises nos dice enfdticamente:

tn la econozin apeimlimta, por el eontrario, sdlo cuentan los jui
cios de valor del gobernarr-te; lam masas no tienen wedlos que les per
zitan inponer sus preferencims. £l dictader no 5e preccupn de %1 las
genten estdn © no conformea con 1n cuantfs de 10 que &1 mcusrda dedi
car al consumo y de lo que &) decide regervar pAre ulteriores Inver-
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inverpsiones. Si{ 1s ioportanciu de estas Ultimas obliga a reducir -
drdaticarents sl consuan, &l pueblo pass hambre y ms aguanta. No hay
crinlis, por is simple razén de que 1as gentas nd puedean exprepar su

desaontento. Donde no sxiste vida wercantil, 6sta no puede smer pris~
pers p} advarom., En teales clrcunstancias habrd pobroera e inanicldn,

Pore. nundsa crisie an el sentido gque e) vocablo tiene ep la sconomie

de mercado. Cusnde 1os hombres no pueden cpiayr ni preferir, en forma
alguna gidbaleas protesatar contra le orientacibp deda B las actividn-

dees productives. (AH.p.825).

Fodrd haber sntonces en dichas scononias centrulmeate planificadas, as
tancamtianto ds la produccidn agriaclia e indusatrisl, ssrvicion deficientes,
falte de productividad, ineficienain, carencis de innovaclonen, etodterm;
perc neo habrd proplemente crisia.

En mueahs ocagiones, la opinidn pdblice no suele ver en sl tipo de in.
terds midn que uns trabe que impide la expanalbpn econimicsk, No cosprenden
sl planteamisnto misianc, des que el Jdescusnto de bienes futuroa por bienaes
prasentes conatituye una categorpis del actwar husans {vbase meccidn -
11.6.), impesible de ser abolida mediante sanipulasiones monetarina o bap
carias, Frocuentesente ae adbogs por 1a politica dp dinero dbarato, 1la cunl
se pienss truerd 1la prosperidad ininterrumpida. Humercsos partidos polfti
cos, gobiernus, universidsdms y centros de investignoidn econdmica, splau-
den B cuantos propugnan por 16 eipmnsidn manetaria y el iatervencloniomo
en la enfera euwonémica, calificando, en cazbio, de retrigradan a gquiensa
recopiendan prudeneis, cuntrol y orden monetaria, a fin dr evitar las flug
tuscionee de la actividad scondmicn, gue como hamos visto, lepionan fmve
mente & 1a payoris de lso poblagifn:

ing contipues mleas y bajas de la actividad econfmich, la inevita-
ble pocusle dé puged y depresiapnes, son los inBodlayables efecton pro
vogados por los reiteradon intentos dé rebajar el interds bruto de -
aercado mediante In expansidn crediticia. No hay forme de evitar sl
colapsy fipal d¢e tode mauge desatado B bape de expansiln crediticie, -
Tan s8lo anbe opIATr entre provecar cAS pronto Ia ¢risis poniendo fin
volunteriements & 13 expansién crediticia & dejnr que, por sf solos,
el depaptre ¥y la ruins total del aistexs conetario ow produzean slgo
wds tarde. {AH.pp.835-8363.

Cuanto ae ha indicedc de 1a expaneidn creditiola es fgualomnte -
mplicable & todo incremento de lap exiatencins de dinerc proplasente
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dicho, slempre y cuandg ess dinero mdicicnal aparezca sobre el merca
do crediticic a poco de entrsy en el correspondiente oistera econémt
00, Si engp rmusves sudas dinerarifs vienen & incrementar la cunntfa
del dipero ofre¢ido en préstamo, cuando todavia los salartos y prés-
tamae 1o se han ajustade a la variada relngién monetaria, los sorren
pondisntes sfactoe en nada de diferencinn de loe proplos de unm ex-
panolém crediticia, Con el entudio de la expannidp crediticie, la ca
taldctica gomplets 18 amtructurn clent{fica de ln teoria del dinero -
¥ el intearés, Desenmascara viejos srrores refereptes a ente Ultimo y
pone des manifldesto 1l inanidad de todom loe quiméricos planes urdidos
Bpn;a "abolirlo” mediunte reforwmRs monet8rims ¥ creditioima, (AH,p.
7).

Téoricanente, exista 1a posibilidad de que 1la expansién monetaria y cre
diticie, con su correnpandlenis bonanzs de 1la &ctividad econézmica, no nea
producto de uns politica ocnetiuria consciente, sino de un efacto indessa-
do por parte de la Bancai

la Gnice objecién jamda opuesta a la troria del crédito circulato-
rio ea flacn en verdad, Dicese que la redutcifin del interds bruto -
par debajo de 1la tass que al mismo hublera correspondido en un meren
dc lidbre podria mer ¢fecto engendrado no por una politica consclien—
te de la Bepon y de las autoridades monetnarins, pino indesesdo resul
tado provocado por el propila conserviduriano de tales personia y en-
tidadean. Al preoducirse una situnetén que, por »f{, debia provocar el
alza del interéa de mercado, los bancom, por su apsgo a 1a trwdicidn,
no aumenten el copto delcrédito y, ain darwe cuenta, inicfisn 1n co-
yuntura cxpansionipta (2}, TAles Roerto:s carecén tcialmente de bane,
Ahlors bien, Baunque, B8 efectos dialécticos, admitidrnmes su proeeden—
¢im, ro por nllo habriamos de variur 1n asencis de la explicucifén mo-
neturio de los clclosd ecenémicos. Feryuw no interesa cudler vean lon
motives Gue inducen B lom bAncos o ampliar sl erédito y & rebajar lae
tapa bruts del intards que o) mercsadc libre hubiern impucsto. <o dni-
©0 que de verdpd imports e= fgue los bances y lép sutoridades monetn-
riap considertn perniciosts la cusntia del interdp librepente determi-
nado por ol mereado, rebajnh yue, entlenden, cabte prevecar pediante la
expansién erediticis a2in defiar 4 nadie mde que o unce cudntos paTasi-
turiop prestacipten, Teles jreiulcior inddcenles a mdcptar aedidon -
que, finslmente, por fuerpa preovocan la criele. (AH,p.R36).

Fer supuesto gue eata popiblilidud tefrice carcce realrente de fuerzh, -
¥jentrony no aumente le oferts monetarin, nc se puede provocar &l perfodo
de Buge, aunque 1a tazo de interés ewtd en un nivel inferior =l tue o] mar
cade libre fijarfa, tn este cuoc, sencillamente ne haria un regalo o los

preptatarios, 51 de verdad pe desea evitar unA bonanza ficticie ep Ja acg
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.nomfa, para no padeger Bu Stouela deprenlva, michas veces inflecicparia; -
1o quo se debe evitar =2a 1a expansiln oonetaria y crediticia. Bl hecho de
Qque 1% Banca,redbaje © no el tipo de interés, serfa irrelevante; lo impor-
tanta ep que no se lleve A cAbo 1o mencionnda expansidén. Por elle, pars
¥ipes, corresponde B la sutoridad monetaris, cargar con el pesc de la res
ponsabilidad de las fluctuaciones ciclicas de la mcotividad econbzica, HNo
sa puede tapar el 30l ton un dede:

+s» Correspands actuslmente &l eatado, la pleoa responsabilidad da tpo
da expansifn orediticim. la intervencidn que en lam aventurtin expansi
vipg estatalen tienen los bapcos y banquercs privados es meromente téc
nica y de golaboracién. El poder pfiblico, en 18 actualidad, regula, -
ordena y dirige toda la actividad bancaria; determinan las autorido-
des, oip npelacién, la cuantfa y circunstanciss todop de lws operacip
nes crediticias, Wiepntras 1la bancs privada, bajc el algno del mercado
no intervepido, tiene ripgurcepamente tasada pu capagjidad expanstiva, lom
gobarnantes pusden provocar, y efectivamonte provocan, uns contlinum y
grave expanailn del crédito. Epa expanaién crediticis es al ermit prip
eipRl con que cuentan e&n su lucha contra la ecoromia de mercade. Fer-
miteles on efrcto, aparentemente conjurar la escasez de capltal, re-
duptr sl interdés y, tebricaczente, inclusc podrian llegar a suprimir-
lo totalmente. A su aoparo (inancien con la mdxion prodignlidad el -
gante pivlico, expropisn a lopn capltaliptas, slizentan auforias olels
tas Aaparentemente inscabables y, psegin dicen, hacen pfompero n todo =
el mando. {AM.p.1145).

Tomando ap cuenta lap funeatap consecuenciws socianles que acarren la ex
pansifn monetaria y crediticle, Mises -con mu peculiar ironfa- ae atreve o
llapar retroceng,sl perf{cdo de auge y, en cnabio, progreso, # 1a depresnibn
o reajuste de la economia, Durante el auge, se ytilignn {neficientemente,
en torgep ipversiones, lcs siecpre escagos {acgtores de la produccadng re-
duciéndope, por un eicesc de conmumo las disponibillidndes de capital. la
payoris de ls poblucién se expobrece con la wupuestn bonants econbaica, -
an gontraperte, 1la depresidn ¢ reajuste del mercedo, hnce Tetornar loa fag
tores de la produccién, hecis aquellos cometidom jue peruiten satisfnCer -
del mejor modo poaible, las cds urgentesm negesidndes de los censumidores.
L0 peor que se puede presentér en la econcmin, em inyectar de nuevo racur-
son dinererios, o sea, llevar a cAbo otra expansifin monetarlia, piara tratar

de avitar el reajuste dr i yroduccién & intentar provocar un nuevoe Auge,
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Bato podria llevar 8l pais, s uns estanflacién =uy promuncisda, es dscir,

o tuos eituaqidbn en }n que se registren altes {ndices de descmpleo ¢ in-
fiecibn, y un bajo, mlo, o incluro negativo crecimiento econdmico; lo

cuel harfs dissiriir el nive) de vida de 18 payoris de los habitenten, 0o
bre todo,si existe un incremento demogridfico relativamente alte, y Be cuen
%2 con unk poblecidn jéven que damands trebajo. Clerazents, bajo eate con
texto 80pial tan negdtivo, ocuelen agravaree serios probleass ya existen-

tes: c¢rimen, pobrepa, rubalizentacidn, dregadiccifing, corrupeifn, que son

uwnk verdadera plaga pare la egoledad. For otra parte, mopte este lezenta-

ble panoraZa, se he intentRdo encontyayr aspectos positivos en el parindo

de auge:

Se ha intentado desdmperpdomente hallnr en el auge nlguna positi-
va contritucibn alprogrepo scondmico. Se ha exagersdo la importénais
dol shorre forzoses sn la scumulecidn de capital, El argusento care-
ae de tods virtualidad dimlécticu. Rl ahorro formomo ... w6lo sirws,
en sl zejor de los cason, pard coxpenany pArcialmente el consuma de
capital que el proplia muge provoca, 5i quianen epsalzan los supuestos
teneficios del ahorre forzosp fueran consecuenten, =dén bien propugna
rian la implantacidn de¢ un régimen fimoAl que oconcediera subsidios A
1os ~leos, ioponlendo supletorims cargns v lag gontes de wanorsws se-
dios, El ahorro forzoso as{ ingeniado, incremeptaria positivamente 1ln
eifrn de capital disponible, sin provocar, &l tiempo, por otras vias,
un gopsuy o gucho mayor del mipmo.

Los defenaoren de la expunmlén erediticia hun subrayndo tnoblén
que mlgunsge de lay torpes inversiones efcctusdis durapte ol auge de-
vienen despufp rentables, Tales inveralones pructichronse deansiado
pronto, es decir, cucndo lAap exiptenoinm de caplial y las valoraciow
nen de los conpunilderes todavis no lus aconscjmban. Il daoflo ¢aupado,
ain ecbargo, no Tue tan gruve come podris parecer, pues sl correspon
diente proyecto Dubiera sido de todns puertes sjecutado nlgo odnp tar
de. Lo anterior posiblemente pueda predignrne Jde Blpunes de 1as deag
foertunades inversicnes dsl aupe, Nadie, Bin exhAargo, ilegsn m afirgar
que twl exculpapidn es Bplicadle 4 todo’s y cuunto? proyectos fueron
srrinsazente uconsejados por 103 e¢opejismoe del dinsro barato, Es In
diinble, por otro lado, yue las oludidss circungtuncias en modo ulgu
no pueden cambiar los efecton {innles del muge, ni ercanctear o agis
noerur ia insoslayable depresidn subsigulente. Las consecusncias de
las palss inversiones, al variar después las circunstanciss, lleguen
8 repultar acertadas ... {AH.pp.Rag=-Bal).
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Al reapecto de lam aesacertadas inversiones praaticadas en log pericdoo
de augs fabricndos con base en la expansién monetarisa y croditicia, Eisen
nom di un ejempla terrible, pero abrumadoramente légico, si consideraxzon
todo su snélisis del cilalo eceondmico:

eas QuAndoe, por ejeaplo, en 1A45, se tond{a una linem ferroviarin en
la Gran Breatafia, que, en ausencim de la correspondiente expanaién cre
diticie, no hublera sido conetruida, pars nada variaban lod efecton -
de talees actuagiones por el hegho de que los bienes de capiltal nege
sarios pars obra babrian podido aer invertidos en 1870 o 1880, la gn
nanain que, despuls, repressntd el no tener que conotrulr 4l farroca
rril, con la conaigulentsa inversidn de capital y trabejo, en meodo nl
guno compenad lc» dafioa provocades, en 1845, por m prewmatuly realis
zacién. (AH.p.841),

El hegho de que exista en 1 eceonom{a una cierta preporcidén de inveraip
oes depatinadas o mal fundamentsadams, resultn inevitable y hastm cierto pun
to normal. Lo importante, & eate respecto, es ippedir las &ctuaciones o -
palfticas que, come la expannids monetaria y creditiaia, fomentan Je mang
ra artificial las inveroiones inadecuadaes, Durante el perfodo de ouge, 1la
anignmaplifn de lom recursocd se ha trastocAado; ae utiliza dbuerns cantidra de
facteres productivos sn detercintdes mectores, detrayéndolos de otroa dop
de eran mdo urgentemente requeridom. Eetan mal repsrtidos entrs lus diver
sas rampas induntrisles. Eota izperfecta asignacidn sflo puede remedlarpe
mediantw #1 lanto proceso de bhcugulacidn de nuoeves capitalen, jue igplican
poOr supuesto, nuevos ahorrog 5 su posterior inveruldn en donde rmds ze ne-
cesitan. Mientras me llevn & cabe #4ste, no es posible utilizar plennmente
la capagidad de algunas instalacicnes productivus, pues no me Jdispaont de

los elementos necesarion, Al respecto, irénicamente Mines cocenta:

He oh{ fnetalaciones Zairiles y cxplotociones aupricclan cuya capa
¢idod productive no ae agrcvecha ¢ al renos ne =n el grado que podr?&
gerlo; hLe ahf copiosos anventarics oin suwlida y suzas i+ obrerog ea-
renten de trabdajo. las rasar, ain embargo, dermearfan uzpliar zu cca=-
sumo, cubrir sus necesidsden el modo iz zunplide posidle. Lo jque -
progede, por tanto, eB increcentur 18 concesidn de crfiiton. T2l ea-
panvifn crediticis perpitizd 2 los empresarioe presesuir o ampliar
las produceicnes, hallag2: los 7in trabaje nuevos anplecay que refloer-
zardn su capacidad mdquisitiva, perzitiéndoneles cemprar todun esan
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invendidas cercanefan. =l argumento parcos plausidle, Es, sin embar-
£0 totmlmente falso. (AH.p.841).

El hecho de que 188 inversiones ssan tangibles, no ea buen criteric de
admpinipstradores prudentes, Fabfe alternstivas epn 1a eoopnomin mucho mdp -
praoductivaa y deseadss por los consucilores,

Je 1la depustrada situncifn en yue invariablementa ¢l auge tcrminn
pflo pe puede nalir produciendc nueven shorres y con ellos 1on bie-
nes de capital que pormiten arrcevidicnar arzoplosamente & todas las
traziés de la produceién, pasande asf a un cercado on el cuszl la pro-
gresiva acumilooidn de capital gnrantisurd contirma elevacidn del nji
vel de vida de lan rtmasas. FA preclmao aportar & Aquellecs sectoren, in
debidnzente depatendidcr durunte el auge, lop bienea de capital Que
precisan, Han de bajar los ealarics; lus gentep temporalmente, habrdn
de reduair mu con#utio zlentrus se¢ repone el capital dilapidado en -
torpen ipversianes. Agquellop & guienes tan dolororamente impresionan
ies insosluyableo penslidudes dul Teajuste deberian cuidarse de impe
dir, a tiezmpo, tcda expmnpifn crediticia.

A nada gopduce periurbar el procesc de resdaptagidn mediante nue-
vas actividudens expansionintas, Tale= intervenclanes, en ¢l mejor de
108 cnaon, aélo sirven para interrumpir, dificultar y, en definitiva,
retrapar el fin de la depreslén si no es que, incluso, lliegan u desa
TEr fueve Buge cOn $odida mus inexorables conaecuencian, (AH,p.R43},

Coro hezop viste, la expansién coretaria y crediticia perturba tode la
actividad econénices & inhfiuye poderspacente on 1la conduata de 10a agenten
ceonfricos y sn la orientacidn gque conviens dar a 1lad amprasue, Aectd b-
licnte & 1s previsién y Al ahorro ¢ induce a todo tipo de despilfarros y
averturnn econdricas injustificudas, For lo menos se pueden hacer cinco
eriticas generales al auge artificial provocado per el gobiernc: la impro
duotividad de las inversicnes, s origen creditiolo, el ritmo con que we
ejercirron, el deatine ul que se aplicarocn y la mala seignucidn de recur-
yor recultanta, Precuentemente, el fernbzenc estanflacionnrioc, huce nds -
provechone 1a esreculacidp -con divisme, nceioneo, bonom, retolen, joyans,
etefteru- que el esfusrzo productivo, 10 gunl puede AcBrrear denzantela~
ziente industrisl. Aparecen los fafves de rentistas., Todc emtp destruye -
2u wgtructursa ncrral Jde unup relaciones econfxicas estRbhles. Sus hondaa -~

Eeguelas zoclales hacen desenr o las gentes remedios desespersdcon, que -

pueden hupdir zda al pais, Pronto aczisnza u sclicitarse pdblicAamente 1n
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ipplastacifn de controles totalitarios, 3e sufren amargos desengaflos y
finalmente llega el colapso de 1a economim,

Eventunlmente, el major resultado que la expanaibn monetaris y crediti
cia -0, oomo tembién le llama ¥ises, intervenocionisme monetario y credity
cla~, arroja es el de beneficinr & giertop grupos sociales & conta de o=
tros, aunque no serfs raro que ae perjudiqus m todom, slpn bepsafigimr a o
dis. El dirigismo egonbmico pusde empobrecer a toda 1la nacién, pero oeo -
no quiere decir que oclertos grupos no puedan bajo MU amparo proemperar, ¥
4 veces notablemente. Quienes, en conereto, ae haxllardn gomo perdedcoraes y
Quifnes como privilegisdos, am circunstencis que depends de cada cano en
rarticulsr.

Durente la sxpansidn monetarin y crediticie, no hap faltado intentos -
par crisntar los muevos préptadon, buficando que se lucren oOlamente sppe-
cificos grupos soacialez, &8 decir, tretando de que Layw un control cualita
tivo del crédito; asf por sjemplo, las nuevas disponibliidaden crediti~
ainp no daben explearse en la Bolaa, 1o gual harin mubir lun ootiragiomen;
loa nuevos pristamos, deben oncausdrre hacla actividodes econfmicus consi
deradas redlménte prodiuctivan: marufeactureas, mineria, agricultura; los go
bernantes deben indicur concrethpents & la Banch qué gredltos ha de conce-
der y aiales ha de negar, Minesa critics esta posturs, que en primer lugony
dobe explicar el criteric de discriminacién de und actividad eccnémica a
otra; ocacifn ideal para inourrir en burccrstioma, inefialencia y corrup-
elén; ademds de que no ep remedio contra la provocecibn de un suge fioti
aioc sn 1l ecopomin, acompafado de mavimientos eppecoulativos poco recomen~
dablen:

tes Lln) diacriminaciébn entre lon potenciales prestaturion jacds pue
de eguivaler s efectiva restricoién de la expanniép crediticim, dnila
ap medio que, en la prdctica, iopide el wlxa de lan cotiraciones bur-~
sitilen y obataculiza pueven inverpiones. Porqus e3 de ipportancia -
pogundaria cudl sea el cauce que los nuevoe préstance sejuirdn pare -
gu Bcce#d Al merchdo, Lo decipive ep Sue cl mercado recibhe el inpac-
to de los muevos redlos de pago, Si 1s Bancu, por £jecplo, amplia loa
préstamos a lon africultores, pueder. &d£icn pagar Jdeudums, abonar sus
cemprans sl contado, etchitera, 51 lu industrie recibe fondos frescop
parsn destinarles a capltal circulante, hillane autcndticamente en ~
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aitungidn de aplicar a distintor cometidos las sumas antsn destinndas
a8 aguells finalided, Tncreméntase en cualguier casc las disponibili—
dades lfquidaa, que sus poseedores destinerdr. A cuslesquliern inveraio
nes considerandas de mayor rentabllidad, Pronte tales medios de pago
sparacerdn en Bolsa ¢ oe materialirardn en activon inmovilizadoe. Ee
totalmente absurdo supaner qua quepa hAacer expansidn crediticia sin
&l tvienpo provocur euforias burfatviles o incrementos de las activos
irmmovilizados {AH,p.)l34B8).

Ye habiamos dicho antem yue, como consecuencia de loa errores cometides
durante el perfodo de auge, existen ahora instalmaiones productivas subuti
licadas; 1o cual manifiesta que lap pravieiorme de los inveraioniatas fue
ron desacertadas. 1 mercado reclama con mayor intensidad bienss difaren—
tes ds los que esins inversiones pueden produclr, Aparede unn axcesiva a-
cusulacidn de inventsrioo y la thasa de dencmpleo ea elevada. Ante esta sl
tunaibn, los partidariocs de 1 axpansidn crediticia, opinan que 1o oportu
no es hacer upa politica monetaris holgada; plenman que api, la industris
comenzard a funcionar u plena capacidad, se incrementurd el consumo, las
mercancifn sin coumprader se colocardn nhors 4 precios satisfactorios pars
lop producteres y los desemplendeon encentrardn trubajo e palarios que cop
niderarin convenlentes. Eote peneamiento tan extendido presupone que, a —
pasar del alem pgencral de lom precios de todam lap mercencfas y servicios,
provocads por el aucenta de 1a ofertn monetaria, los eopreparios y lom de
senpleadsns se contentarfdn con los precicen y snlarios nominales que hoy Bo
iicitan, ain importar que en términos reales docaigan. ¥ises nos Duentra

lag errcras de aste planteuciento:

£l cureo del aupe,depde luego, no var{a por la exlatencia de coaps
¢i1iad inaprovechrdus, excedsntes invendidon y cobreros ain trabajo. Su
pongaton que hay ainan de cobre inexplotadas, existencinn de dicho -
metal sin aolocar ¥y aineros parondos. El precio del cobre ea tal qus
70 resultn rentable explotar deterwzinados minas; lop operdrios corres
pondientes yuwddn sin empleo; hay especuladores quo se repisten u vepn
der sus stocks. 10 que ge precisa para que dichos yacimientoa deven-
ghn de nuevo rentables, para yue vuelvan 108 minsrod A espcontrar tra
balo y se vendan lup existencian en cuantibn, B8in llegar a8 reducir -
los precios por debajo de 103 contoo, es un increcento p de lor bie-
nes Jde capital disponiblen, ¢n cuantic suficiente como para permitir
¢l correspondiente aumento de las invarsiocnee, la ampliacifn de 1a -
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produceldn y sl ipcrezenta dal gonsumo. Si esd hinchada dewanda, en
capbio, no mperece ¥, sin scbarge, los empresarion, cegados por lm -
expansidn c¢rediticla, proceden acmo ai la minme efectivamente oe die
ra, mispntrae perdure el auge, €1 mercAdc del cobre oporsrd como 81 -
lop bienes de capitel hublerwn ausentalc en la cantidad p. Cuanto an
teriormente pe dijo de lap conescuenciars que inevitablemente ha de
provocar la expansién crediticim results aplicable Al caso que ahora
exaninamos. la dinice diferencie consiete an gue lo improcedente ax-
pinsifn de 1a produecién, por lo que &> cohre Rtafle, no habrd forpo-
slmente de practlgurse detrayendo capital ¥ trabajo de ctrcs cometi-
dog que cejor hubleren permitido atender lom dessos da los gopdunido
re8. En lo relativo al cebre, el ruevo auge mnduentra capital y tra-
bajo que y&, con anterioridad, fueron torpemente invertidos y 4tue el
reajuste todavia no hevfa lsogrado reabvszcrber,

wuedh, pues, patentizada le inknidad de los argumentcs gue preten-—
den justificny unu nuevd expBrneoldn creiiticia aeppardndos e en In exils
tencin de inaprovechada capacidad, invendidos stocks y obreros sin -
trubajo, 18 nueve expansibn se encuentrs en sus comienzos cOn resi-
duas de torpep lnverslcnes de capital 7 trebajo en eu dis precticadas
que al procesc de remjuBte no ha podidc adn abscrber, logrando enton-
cos bquélla, aparentezente, remediar lco aludidos trunetornos. la ex
pansiln, en talen mupuentos, no sirve nfs que paTs interruapir el rea
Jjustes ¥ al retorno B la eanidad enonfzice (10}. la existencis de de-
femplec y de desaprcvechads capocidad en todo Rlgune arguye contre la
certsra de lu teorfa dal eréaito circuiatori.. Es falmo suponer, co-
£0 hecen lca defeneloren de 1n expunaidbn crediticie y la inflacidn, -
que 1o depresifn ne perpetusrfs de nc ser nplicudos lcs remedioe por
8lleop recogendndos, Tilés remedion, desce luego, no propercionnrian -
vida perenne al Aauge; no harinn nAds que perturvar el precepc da recu
peraclén, (AH,pp.955=-P46).

la aolueldn -cucrcecondoich— aplicads wl Serempleo, conuniplente en lin-
¢er unk exprnnibn monetaris, puede criginur, frecurptecente, unu zula asig
nugiln de lot recursck e iptensificar el Zese=pleg 8 1# larga: 2lile ne -
poryue éete pen causndc deliherudrmente ccezs medie yare comhertiz 1a Infia-
eifin, Bino FOrune PUTrEe neceParianente CCm sapsec.striu jamentabla, Fers
inevituble, e 10 errluec politica renetharis =euldog tip prentc comc la
infiacibn dajn de ncelerarre, ¥ R vecer irziaaive sip gue £ata decrerca, -
cuyerdeo 1n eccnemfs #n lw evtenflmcilrn. .e¢ Zuklauier fofma, 1b ~xpansl by
conetarie putle Convertirse ern el lurgt TLHLO, en caund Je mayor deromyliec.
Susnie cdo dure ix fnflacién sayer ferd ol nidrerc de trabtajalerss cuyce -
ezpleot Jdepepd-rdr de iu contimueelér de la sisne o de su scelerneidn. o

axpannibn ponetaris y crediticin hRce terporalnmente Biractivyre explecz, -
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Rue desapareasfy tap proato termina 1a propia expansidép dinereris; pere, en
el traeyesto, se hi trestocwudo al corcedo impboral, Este es un resultado gue
rc puede evitarse con controlens de precics y salerion qientras olgn Bumen
tando 1n oferta mernetarism, pues los enplece cresdaod pcr 1a Inflaciin depen
den de la sontinua nlza de precics ¥ desaperecen tan pronta como este in-
cregenta ge detienw, la inflacién reprimida, apacte de desorganizar la oc
tividad econdmichs probublenente mds que 1o inflaclén abdblerta, quird ni si-
Juiert tenge lm ventaje de mRntener per un tlampec epplecs artificiales (11}
El maycr depsmpleo vivido dumiate 1 receoldn, indice Sue 1la eptructurs de
Frecica y salarics relativos oe he distorisionado, ¥ Que pira reastablecer
el equilibrio entre 1a decands y la ofertsn de trabajo, en tcdos los secto
ra®, nabtrd que introducir algunce capbios en los precices y oalarics rele—
tivos y ciertap trupnsfarencien de trabajoe. No cf necesdrio resaligar otra
exTapsibn monesteria, qua podrin llevar a la economis a 1a inmovilidad. El
intentc de prepervar los anterlores puentos de trabalo ea sumbmente pali-
croec,

%¢ ¢z que pe recomiende el desepplec ¢como medio pAres combatir lo infla-
cifn, oino gue, frecuentencente, 18 alaceidn consiste on clerto desempled
% GCr'tc plato o uno mucho mayor despuén, Entonder, 1o primero Gue se debe
“acer, ep detener la expansiln ponetaris, pars dar tiecfo & que lu econo-
=fa fe reaptablezca, se rsestructurss precios ¥y sslariop relativos, y hays
un reajupte de expectativae con pracios establee (12). La identifiencidn
is 1as inductriess o pectores de 1la economim dcnde =e ha producido una exce
sive wfluencina de mano de cbra, Gue durente 18 recesi’on en preciso deri-
war hacia ctres ocupucicnes, sélo puede lograrse perxitierdn que el mercu-
ic puepgue librements,

8 teorie misiana, come Ky quedado demoetruic- apoarece gono diRpetral-
zentt cpuesta 8 lus keynenlunas © pcttkeynesiunsc, 1l eccnozista aumtria.
et recozienda que, si se¢ ecatd realicendo un expBn=ifén monetarin y crediti
£im, 10 jue debe hacerpe e3 detener el crecimiente da 1s oferta monoturia;g
+ ;osteriorcente no interferir el prnceso de riwjuate de la ecoponin; £3te
con el Tip da gque vl necesurio perfode liquidatorie ae anteriores errcren

gsa 1p s corto peaible.
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la pueva sctitud, después del despilfarro del suge pe puede sintatliar

en don palabres: aupterided y reallemo. No se debe prometer lo imposible:

en ocagiones 1o reconstrucoidn lleva pucho tiezpo. tuied en los paipesn,

an

los que durante el suge, clhramente oec cayfl en ung escandalosa corrupcifn,
86 debverfa segulr una sccibn judicial contra los funcionsrios enriquecidas
ilegalmente; aunqus itsterrando e} populimso, el repentimiento, 1a satapi-
eaaién y al revanchismo, Es tlegpo de reciedumbre, positividad, discipli-
BA ¥ trebajo. En el momepnto de gprender de errores pRasdos, y de intfodus
oir 1a diseciplina moneteria, ansi como criterion de productividad en tods
1s economia.

Sintetizn
dal fenémena

¥isas, tuena parte de loo expuesto en epts capitulo, acerca -
3ol ciole econbmico y noms abre el panorams pari el siguiente

apartado que tratsrd sobre las sxplicecionss no monstarias da las fluctus-
clonens ciclicas:

lig inexorablen consecusncisms de IR e¢xpRnsibn crediticia zon lnps
gue la teoria del ciclo sconérico prevé. i miqulera agquellos ccono-
olistaes que me rTesinten » aceptar 1o tecria meoneteria de lap fluctua-
clonen ciclicans ponen en duds los inscoslayabler efector que 18 eXxpan-
gidn erediticia ha de provocar,. Venme compelidos a admitir que el mo-
vipiento aleinata es conmecuencin de previa expanaldn crediticim; quo
pin épta lu euforis no se mnantendrie, reconoclendo asimismo que, en
zusntc el progresoc de 18 expansidn del créditc ae frene, automdtica-
mente, ha de surglr la depresifn. En sus entudios sobre el ciclo vcl
ndaico, 1o que mABS se atreven o afirsar ep que 18 expansién crediti-
cia no constituye lm causza inicial del coviaiento alcloete, nino que
pon ctros loa fateres ue lo desencaienan. I expanslén crediticia,
requinsito sine qua non, segin reccnocen, de la euforia alcista, no es
provocada n sablendas para rebajor ¢l interés o parm efectuar inver-
siones de mogento izprocedentes, dada la inguficiencia Jal cupital -
disporible, E1 fenblzeno, vienen a d¢ir, 8¢ arigine, B, en la coyun-
turs concurren determinhdos factores, de un mode milugrose, ein inter
venolén de lue auteridades, (AH.pp.l2i3-1146).
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'I?.J. Los enfeques no monotarics del eiclo econdmico,

".vs Nada de lo dicho por anipguno de min
cr{ticos me ha peroundide de que mi argy
nanto aea falsp ... Puedo asegurarles gue
an Rodeo algunt estoy sobreseguro de mis
idens ,.."

Lignel Rohbins,

£l uspecto fundamental a conaiderar, par os técricos de las explicacis
nee no manetarias del e¢icleo econfzico, conslate en que las variables eco-
anfmicss sufren cazbioa de tipo ascendente ¢ descendente a o largo del -
siempa; prevaeupdndese principalmente -y yuidn no-, de la reiterads apari-
glln e lam Jerresiones y sus trdgicas sacuelan. la actividad econdmica -
no presanta siespre l& miem® intensided: los precioce, el empleo, 18 pro-
ducoién, lu inversién, entre guches otras varimbles, eatdn mujetan a omel
lagionens de alza y bajea. Sin embargo, ol decir de Kismen, los defenscres -
de didhas explicaciones no monetarias, nc han podido dejaur de considerur
10a elementos que Aparta el enfoque ncnetaric del perfodo de auge y 18 aub
peguente depresidn, Q1 que Antes nos hezom referidn. Sclamente quienen epn
tinden el fendmenc del interds cozmo frutoc de lan escoser dinerarias instity
cionaleente impussta por banguercs y autoritsdes gponetarias, pusdan Jdudap
ds 1R rrocedencia de 1a teorfa de los ciclos econfizicos bagada e¢n 1s expan

sién ronetaria y crediticia,

Hubo esguelas pars 18e cualen €l interédsm no era mdp que £1 precia
pagndo roer leé peribilidad de dispener de una caarta cantidad de dine
ro o de suctitutos zoneturios. De tal creencia légicamente deduc{aun
pus dnfensores que, el se pupricfa la eacagez de dinere o de rustity
toa mconetarioe, cubris abolir totalmente el interds, Jdeviniendo el -
crédito gratuito. & fuienes no zonparten tal criterisc, por haber cala
30 ¢n la epencia del interés ariginaria, piwnténse, sin exbargo, un
probleca Sue no serfa honestc rehuir. Kediante la acpliacién del cré
dito, que el ipncregento de las existenciar de dinero ¢ de sutitutos
mopvturio pnermite, cube, dende luego, reducir la tesa del interés =
bruto de wercado. 51, W pesar de ello, rantenemos que el interds nc
¢ mero fenfcene wonetario, habremcwr de concluir que no puede ol mig
Lt ser perzanenstzente abolide ni rebayndc ror un suzento ~cualqule-
ru gue sea su ctant{a- de las existenciBr de Jdiners o medfos fiducia
rions, viéndoncs obligados & aclarsr cémc, deppués de la ajudida reba
is, vuelve a imponerse el tipo de interés leterminado por las circuns
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tanailap no monetarias del cercado., Habremos de indicar cudl es el -
procesc que desvirtda aquells tendencia, provocnds por medidas de
indole dineraria, gue aparta el interfs bruto de la tusa cendicionm
de por la rezén existente entre 1as valuacicnes Sue, rsapectivamente,
el piblico otorga & los tienes presentens ¥y futurca, 5i la clencia -
confmica fuera incapar de aclarar tal extremo, tdcitazente vepndria a
proclamar que el interéds es, en definitiva, un fendfimenu monetario, -
pudiendo,incluso, llegar a aesaparecer una ver practicadas las opor
tunas cutaciones en 1la relacidn monetaria. (AN,pp.R26-847),

ees lons wodernans investiguciones han demostrado 1la inexactitud de -
cuantep doctrinan se busarc en unk supuesta copdicidén neutra del di-
nero, Ha quedado evidenciade ¥ fuera de duda lua existencia en 1sa e=-
conaein de xercado de realidaden inexplicabdles para todo pensamiento
que no admita que el dinerc goow de fuerra impuleorw propila, jas dog
trinas cataldctiens, que proelamen 1p f{ndcle en modo neutre del di-
naro, oaf atmo 1a fuerra izmpulsora del mismo, deben, en cambio, acla
rar cémo infliuyen, primer:, ® la corta, y despufr, & la lares, on i8
tana del interds, las varitcioner de¢ 1R relacifn ronetaria. Talea dog
trinas quedar{an cojas e jnecmpletBa gf no icgruran desentrafiar los
probleras de referencia. “neurririan en {ntiza ccntradiccifén, aun en
ol capc de ne haver Jamde exist{do n! 'os medice fiduaiaricno ni el ~
erddite circulatecrio, hubiene tenlde queasnnlizar im dependencia exis
tente entre lap vkriaciones de la relacidn moretarin y la tasa de ln
teréa. (AE.pp,R3T«B48).

Como se habia mencionado en 1la secaildn IV.1l., nirnguns explicacidn de
{ndole nc monetaria de los ciclcn econdmicos ruede dejar de adoitir que -
el mugse nunce Bparecerim 2i no se acompalfdre de la corrrespondiente ex-
ranaidén monaturia, Fa claro yue, d& ne rresenturse una cefda en 1o proe
duceidén t¢ta) de lu economia, con la conmiguiente reducceién de la oferta
de tcdos lce biererp; entonces, s8lo rodria preduciree una tendepcta Fene-
sl hacia el aumento de los precios de Eates, debldo o un previo creei-
miento de 1a ofertn monetaris, Por ella, lus tecri{as rc rornetharjar de -
1ar fluctunclioracr efeclicas terzinin por afirzar rinplezente, Gus la ex-
punsatén mopetaris y crediticia, eo uns condicién necesaria, oue nc sufi-
ciente pura que ocurra un ciecle eecnémicc, requirferdose ja rrecencir de
ctrae circunstancins o chubar T&re decencadernt «1 fendzenc.

Yo Yun pcdids estublecer eaflicdcionss zuy ceonvinesnter, los investi-
rRdorey pue hap tpetade Je melacaonar lun lepresicner accndzicas con €l

hecho de ruponér que cecurré Jelerzinado aceldente an 33 rcencziz, ccno es
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rian: variacicner ciclicas en las cosechas agricolas, alterscioncs clipd.
ticws, fendcence de pdnico, cambios peicolégicoe en las personas as{ como
en las expectativen de los egpreparfos, revcluciones pol{tican, mcdifior~
cioner derogrdficuas; fenénence todor éatos, que, segin ellos, el mecanismo
de cercado es fncopar do canejar. Pere, al decir de nuestro sconomista aun
triace, ¢l aloteca de cercado ha sabldo adaptar de modo bastante natinfec-
torio 14 produceién y dimstribucién de los inumerablas bienas y aervicios

A todAs las circunstanciss en Gue ne mAaniffiesta la nctividad econbmica; -
por 1o que em arbitrario supaner la presercie de espocifico accidente que
desajuste coxpletaments al mecanismo de marendo, dematando todo un ciaole
econémicc o a) menos una depresidn (AH.p.B4c), Mises se pregunta: . Cémo ea
rosible que los ecpresarios no lagren advertir lRp variacianes agricolas,
clirdtican, energétiens, demogrdficas, min poder reacgionsr y wcomodar a
las mimmas sua plapme Jde producaién? Y podriamos prepgunturnontunbién con
41: sPor qué rarones los empresarios repiten y repiten suo errores en 1a
rlaneacién de sur metividadens? JACRA0 nunca son capdces de aprender de sus
squivocacionmap en 1m dirsccién de Fus ecpreaas? Mise nos responde categbh-
ricimente:

Influidos por aquel nlogen tarxiwta que nos hudla de la “wnarquia~
de la produceién "capitalista”, los partidarios de lan expliceclanes
no ponetarins de 1los ciclos econdmicos Aarguyen que prevalece en 1s o=
conomfa de merchAdo una tendencisa 0 diatribuir despropercionalments -
lug inversiones entre las divercap razap industriales, Nadie, 81 pi-
quiera las mludidas teorims, llefa a riegar quo lops empresarios ponen
8]l mAximo interéno en evitar errores jue hen de preoducirlen groaves que
brapntop socnémicos. Lo tipico de exprerarion y capitalietas preclsn-
Lente es rehulr cuantes cperncicnes juedan irrogAarlens pérdidas, la -
doctrina que presupone el inexcreble frmofso de tarles enpresarios y
capitalintas en emon sus intentos peor rehuir 1a pérdids presupone la
eptulticisa de los siamon. SGon tCrpes en exCEAC LACA evitar clerton pg
ligros; una y otrf vez recAen en loa xismos vicios, al dirigir las -
cparscionea productivas, Lo nelo es sue 18 sociedad, al final, tiene
que pagar lup deficiencins Jde tun necios promatcres, erpeculbdores y
snyprenarias.

Zemos, indudablemente,falibles loa nortilas y, desde luego, no re-
#ulten ipmunep 108 Lombres de negociod & las flsgueras huneando. Coan=-
viepse, sin enbargo, recordar que el cercude constituye proceso inin~
terrumpido de seleceién. ios emjre-esariocs de mercr eficiencin, en de-
¢ir, nquelles que no logren prever scartadamente loz futurcs deason
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de los conmmidores, inexcrablemente venne aepirados de sus cargos,
51 hay empresarics que ne dedican a producir mercanciasm en cuantis
superior a la demanda y no _ogren, condecuentexente, venderlag & prg
cics recunerativoa, sufriendo las correspondientea péfrdidas, loa del
més expresarios, lom que cfrecen n lon consuxideres sguellos cosap -
que pds lep sncantan, ven increzentados sue benefiaion. Hoy sectoren
que pierdepn, mientras otrc¢s gunan, En podo alguno aparece ganerml ds
rreaidn, (AH,pp.245-850),

¥ continfia ¥isse, Al tiempo gue preludis glaragente u laa godernas ex-
pectativas racionsles, en el mentilo de que loe agentes econdmlcos van a-

prendiendo de Bus errores y ajustando su copducta en ¢l wmearcado:

»ss 109 Aargunentoa de lAs doctrinas que ahora nog interesan se desan-
vualven de zodo diatinto. ::8 partidarios presupanen no sélo 1la gens
ral sptulticia de lop esprezarion, sino, ajexds, la ceguerd mental =
de todod el mundo, En afecto, siendo as{ que 1w clane expresarisl en
rnodeo alguno eonatituye emtacento cerredo, pudiende cualquiers acceder
& ella y que todn persona, en principlo, es tan libre para optar a -
la ponlcidn de smpresario, brindapnde le historis del capitalimao de
#lla ejexplos reiterndoa, zues son numeroscs lor individuos aln tra-
dicidp i fortupa jue triunfaron al producir =ercancfas gue sdla e-
llos comprendleron permitir{an atender las zds urgentes neceslidnden
dal pdiblico, el proalamir jue les ezrrepsarios, una y otra ver, aon -
victimas de los mismos errcres implica muponer que Iva hombres Jomos
todos idiotaa. No hay, por le vietu, empreparia, ni rersom alguna -
que appire & serlo, en cumnta me lo permitmn los errores de qulenea
& la sasénm lo eson, Gue tengwm peraplcagio bastante pars darsa cuenta
de la verladera asituacién 2al m-reado. Zn cuxbio, loo tedricom, que
Jamda han dirigide persoralrente negocio alguno, dedfcanse tan adla
& filosofar sobre las wctlaciones de los dexds, ellos al logran ver,
aon toda olaridad, las tracpas en que {ncesantenente ocunen los incau-
t¢A hoxbres de negocios. Loxr errores que pierden R 8uB pecefanten, -
densde luesgo, jacds embotar .a chapacidad t4ntal Je¢ eso# profepores gque
todo 1o eabea. Conoten sxa:tanentes donde fallia 1B empresa privada,. -
Tienen, pues, tede 1o razdn cuande piden poderes dictatoriales para -
ordenar el mundc econfmicec.

1o ods perogring de tales dectrinan e8 que, adends, gupanen sue loo
hombres Je negoclios, en s exigiiidad mental, :r.sisten obatinadamente
en saip erradas actuaclones, peses & ques lon ~studiogsos tiempo ha pusise
ron de manifieata los yerr:ce en ue incidf{an, Aun quandc, en cuslyqule
ar 1ibre d« textr, las tisezen explicadas, ellcer reitersn gus equlve-

==y

caclones ... [AK.pp.ARO=3:11,
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Respecto de la incapacidnd del sisntema de mercads para acoxodarse a
deterninados depajustens, 3e ha zencionado frecuentemente el casp de los
blenes llamadoes duraderon: Eatop bienen, rrecimamente en tatén a que sus
servicics pueden aprovecharse durnnte clerto espacio de tiecpo, el consu-
zidor no los reemplazha por otros similares; Jde tal forma gue, cuando to-
2o el mundo se ha proveldo del pimero yue estima necesario de estos pro—
ductos, la denandas por los misxmon prdcticamente se anulae; por ello, loa
fabricantes de sBtos bie pee sufren pérdidas, 5816 resurgen cuando, pasa-
do Algin tiexpo, los edifjoion, los wutomdviles, lom refrigeradores y de-
=8e artfculos alcilares se han dengestado y e# preaino reponerlos. 3in -
acbargao, contrariamente a lo que eate raronamiento plantea, la previsidn
de loa ampresarics es bastante zayor: 16 direccidn de lay expresas, trats
de &justar la producaién lo pds exactamente posible al voldmen previsto
de lu Jemanda, Por supuesyn, siezpre habrd camos en loe gue el empresarig
anpuflado por el optimisme, pretepnde ampliar excealviamente mus actividades,
Fer 10 yue datrae de¢ otras plantas prcductivas de ou cisga cluse o de di-
ferenten racas industriales, lor slempre escapos factores de 1A produccién,
ia meplincién de mu escala de operaciones hace qQue ar reduzcan relativi-
zente octras producgicnes, Jeterminadoc sector crece mientras otros se cop
traen, hapta el comento en que la Zalta de rentnbilidad del primero y los
crandes beneficios de laa segundcs alterin ¥ provocan unit nuevh reagigna-
c1én de low regursca (véase neccifn II,7.}, A e8to nos referfamos cusndo

V.7.-, afircdbamos que en la eccnomia

suand: anteriorsente -en lu seccidn

pismpre Babed Alyunms torpes inverslonas; perc resaltia el hecho de gue a
Tin de cuentas, tantc Hl nuge como 14 gepresién subaccuente afecten dnica
—#rte L unis perte cel gercadn, y nc & toda ia econcafa,

Ltro am lo2 gohceldew « Jenplor pure Testrur I lrekpuclided Jdel sletens
de ser¢odc pAra afuntsrar & cunricy #r Jer rerdicioren fp nun Be Fesenvuel
ve o activided cecondcicn, e basi vr ¢l Ilumide jrincipie de¢ sceloraciém,
el cual pretende explicar los efectos que ejercen sobre le inversiém, lon
caprkicr en la dezBnda finskl de Diened: Jcodam eppresa tiena Una Capacidad -
ae produceldn y un voldwen de capital irvertido, en funcidn de 1o denanda
que exista en el mercadc per sus articulos., Al presantarss un aSusento tem
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poral de la decanda ror el bien en cusatidn, el axpresario tratard de ad-
quirir nueva oaguinaria y de realirar nuevas inversicpes para hacer frem-—
te n digha asyor dexanda, aumentando su preduccién. S§i posteriarmente, 1a
depmnda dispinuys, 1as amplisciones efectusdas canstituirian torpes inver
sicnss (13), E1 planteaciento se wvuslve particulerczente pernicioso 21 tra-
tarse de bispnes durederce. Cumando 1s dezands del Yien de &cnpumo K auzen-
ta #n uo diez par ciento, lom empresarjoes increcentan, también en un diez
par olento el equipo p pecesaric pars producirio, El aumento de 14 deman-
da de ssta maquinkrim p tlesne cayor trascendencim en relacifn cen m ante
rior decanda, cuanto ohs tismpe perdura ls pogidilidad de emplear cada -
pisra de p y, consecuentensnte, mencr fuera la anterior demapda de tulen
unidedes para 1 reposiclén de lap pieras dregaptudas. Si, par ejexplo, -
1 vide pedim de una pieza del equipo p fuers de disz aflos, 13 mnterier -
dasanda anual de digho articula squivaldria a up dier per c¢lento ds lae -~
existeneias de p empleadas por 1a industria; por 1o que &) ausentar en un
diez por ciento la decanda ¢¢ a, se doble 18 dasend’ de p, lo cusl da lu-
gar B Que @ea preciso increzentar en un c¢iento por clanto el equipo r ne-
aesaria pars producir p., 5i entoncea la dexanda de 8 deja de Auzentir, qug
dard desaprovechada un cincuenta por ciento de 1ls chpacidad productivae de
r. En #1 cRso de que el aurentp iniciel de 1a demands pe reduzca del die:z
a1l cince por clento, dejard de ser explotado un veinticineco por cilento de
1a cepagidRd produative de r {AH.p.55%), De tal paners que, pesin o0l prin-
cipic de acelarwncién, pars que la inversidn nctual ne zantengs ontable, el
goneuno tiene que aontipnukr sumentando a 1s risma velocidad; si ¢l conmu-
mo -0 las ventus en eénte caso-, dejan de auzenter,la inversién ap cneria
drdaticazente,

El error fundamentsl en que, para kKipes,lncurre ol principto de neeleru
eifin, conpiste en puponsr qQut 1as sctlvidades ecpresarimles son merAs reoag
¢lonens putomdticas provocadas por lanm disponicionen de 1a degandat se con-
siderm gque tun pronto gomo sSube la demanda, eunentando por allo la renta-
tilidad de 18 correspondiente industria, ¢l ecprepario regsponderd inmedina
tapente, Acpliando 1 c¢capecidaag productiva en cuertidn, Fero esta suposi-

aién, &n remlidad, carsce de base. Bien sablde tenemos que los hombras de
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negoclian fe equivocan 00n frecusnolin ¥y Qua pRgRn CATOE EuS SITGTRS {AH.pp+
B53-854), Guirn Actusra #n el wocensrio econfmica, somo sl principio de
sceleragiln presupons, no ssrie un espresaric, sino mde bisn un wecdnico
sutfoati o un ¥fters del marcsdo. El verdadero smpresario especuls, preten
dilsnde lucrarse a tyaxés de pus parsonales Julofoms aceras de 1m configurs~-
aifn futurm del mercado. Coso degimon en 1k saceidn IT.4,, ene ndivinsr -
if incierta eitusscién del aalRna, no &# adunta 6 reglas ni a sistemdtias
Rlpund; pi se ensefle ndk se Aprends, ym que de ser api; todon podrismoa ds
digarnos @ smpremarias con grenden probabilidadan ds £Xito. L0 Que muchas
veaes distingue & los exprosarics que logrsa triunfar del rento de las per
Aoned en el aer fieles a su = opis opinibp o visién rempeate dal futuro
del sercedo, que muchas veces np cciptide con 1a dpties de 1o nayoris de 1m
gents. Il ls metum]l esiructurw da loa precions da lugsr & que aewm muy lucrs
tivs 13 vents 46 deteruiokdos ariicules, s produceifp se smplisard polamen
te, ei 168 smpresarios conpidersn que esa favorahle disponicifn del merca-
do v& A perduyrar lo suficiente volviendo & los proyectns de inversaldn ren
tableag, For wén elevades gue sean lon banefipias hoy percibidos, en nine
¢in cano ge azplisrd is ospscidad produstive de 18 eupresa en cueatidn, sl
loo expreparios no estdn convenoides de que wn términcs financleros me -
factible efaptuar les nusves inversiontw. For allo, no parece del todeo a-~
ceptable, el andlirie del fenboeno de loan elolaes ceondnicon que pretends
piplicarlos bawéndoz e en al heshe de qus detersinedes emprosus © grupes -
ezpreparinlas oe equivoguen gravemente sl praver el futurc y efectden en
constzusncin torpes inversjianes. El cbjeto de entudia de 1R teooris dp lee
ciclas econbwlooe es e Buge de tcda la sconosia -el sfdn do querer epplinr
ls produceibn en todom lox sectiren- 7 1ln poslerior ¢rieis general, Este
conple jo fenbmeno da grundea dimepsicines no puode wtridulrse & dque los by
netioton de ciertns industries, yproevocades por un increménto en su demapds
den lugar & 1s amnplisgidn de las aimmas y posteriornente o exagerades & -
inopertuane inverulanss,

fx realidad herto constataia Jue, Cusbnio Bayores properclones to-
ma #1 muge, tanto wds ¢iffcil ex adguirir mdquinng y equipos, Lap cap
teran de pediidcn de 1as empresas productoras da dichos Articulos al-~
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cangan cilfram izpresionentes. iaA® entregas a los clientns efectdanse
tran perfcdon de eapern sxtraordimariacente dilatados. Bllo bien cla
ro dsmuestra Jue lon fabricantes de elamentos d4e produccidém no meplian
mu propia capacided con mguella precipitacién con que ¢l principio de
de aceleracidn prasume,

Ea pdy; mun qumndo, 8 efectoa disléctiocos, sdcitifrmnop qQue omple
tmlintas y eppresarior efectivamente procedisan sepin ... {1a teoria
del Acelerador,) todavi{s habrian de aclararnoe tales ideSlogos clémo -
podfan mquellos prossguir esce sus destinsdon planes 8i el auxilic de
1m sxpanaién crediticia. EZsm propia cbeesién por efectusrc lms maplim-
clanss y supletoriasp inversicnes aludidas forzosamente ha de provocer
®l wlra de los precios de Ios cosplementarios fmgtores de produccién
¥ 1a mubida de 1s tapa del interds on sl mercedo creditieta. Tal eire-

sunntancia acabari{s con 1las tendanciss expansianiatayn de no concurrir
la correspondients expansién crediticim. (Af,p.954).

Para termipar eatf seccifin,quisiera pomer en paleabras de Nises, s opi-
nifn al respsato de s mediaifn estadistice de los aiclos econdmicos. Na
nos sorprenderd mu sscepticismc ml reapecto, despuds de lo expusoto en el
aapitula I, sobre la praxsolegie y sus concepton mcercs de 1la pedicidn en
el cazpo de la accién husanae:

For medios eptad{sticos, los aficionados & ... emtudios nuxfricocs
han pretendide analiizar los denozinmdos ciclos econdzices largos, Va
pAg resultan tales preteppionen, La hiatorim del capitulismo europec
reflejs un contiouoe progreso seonimicn, una y otra veg, sin embargo,
interrumpido por frendticos muges y su inexcrable mecueln: les pérdi-
dap depresicgnes., lam estad{eticiap recogen, por lo general, tales mo-
viaientos coatrarics & 1la general tendencia hacis un continmio aumento
del ompital invertldo y un perwanents increseénto de la produceién, En
dicha tendengisa no cbstante, resulta imposible descubrir fluctumeidn
ritmica alguna. (AH.pp.238-81%).

1 crescién de laboretorics conmgrsdor & la investigmoiln del cdn
cer es cuy poolble comtrituys al descudrioiento de métodes que coxba=-
tan e impidan la apariciln de %an terrible enferrednd. Un seminario
de ipvestighciln econdémica, per sl contrurio, on nads puede ayudsr a
1a evitmalén de una grisie econbzicn, De muy escasn utilidad regulta,
en ralagién con el estudio de las fendzenos depresivos, 1l recopildo-
cién de dmtos relativos n pdsadas depresiones, por siatexzdtico y fi-
dedigne que el trabajc sea. Loe inveostigaderes, no diplienten en cudne
%o & 108 hechos; difieren, en cacbia, diagetralments entre sf en lu
interpretacidn de los =isnca. (AH.p.1252).
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IV.4. las medidme contraciclicma.

“1s ides de qQue s0 pueden pulsar delicmda-
ments 1lus guardas de 1a economia, es arro-

gancia. ™ Peul A. Saauslscn.

*En vista de que nadie eptiende muy a fon-
do ¢fmo respunde la sconemin, en preferi-
ble no intentar neda cxtrevagents.”

Robert lupss,

Para muchos economistas de corte noolzlistm ¢ iptervencicnisea, lmp cri
sim #sconbmicas son consecuencin inevitable dol vicloso funcicnamiento de
la ecconomin de mercado; an{ plenpman con distintos patices del concepta, en
tre otreoo: Sismondes de Siszondl, Murx, Engels, Fautsky, Rosa LuXasmgurg, -
Lenin, Keynea, Pars los aoclelimtas, sélo la sustitucién del capitalismo -
por el scclalismo permitird elizinar las fluctuBclones de la actividad eco
nézicu. loa dirigistas o intervencicnistan, sn cambio, considermn que &8~
tag 8¢ pueden eviter o, 8l menos susvizar, i el gablermo interviene opor-
tuna y convenisntezente. Farn ellop, aorreeponde a 10s Racedores de paliti
ca ccondmica dipefiar un progruni de eptabilizacidén que lleve A la ecconomim
® unid Glte y sostenida tuea de crecimiento econémico, ein inflicién, con
wilegunldon niveles de ermpleo, oip prohlemas en lm halanm ds pagoo, y pOr
Eupucnts sin crisip econdmican,

ion daflos proveoeados por la intervencidn esatntul en lop mpuntos 2o
netario ¥ loo desdantradop efectos coumados por aguellan actuamclones -~
que pretenden reducir sl tipo de interfo e incrementur la sctividad
cercantll mediante 1m oxpmnaifn crediticia hicieron 0 laa gentes apni
ar lo “"ertabilizoelén®, Cube cexprender tanto la oparjoién de erte -
errbnes 1deario cono el utructivo gue para las onosae el oisct éncie-
rru, sl phramos mientes en la perio de arbitrismos padecidon por 1a
sanedn y el créditc V.. EBo poasible, entoncen, incluso disculpar las
eguivockciones Gue el aludide penpamiento supone; perc, por benévolos
gque gueramos Ber, na cabe Jdisimular el grave errer olentifice en que
los partid4rios de talea dactrinas inciden, {AH.p.339-400).
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Acerca de la politicas de eatabilizacién, Kises gozents con mordacidad,
que nada cabria gbjetur.a loa dirigistas ef{, pars evitar luns dapresicnen
¥ lograr cusplir los anteriores cbjetivoas, recomenddrsn orden monstariap -
eoto e5, bdsichmente, la purrasidn de l®s erpanoiones cconetarias y crediti
oians. 5in embergo, los intervencionistan recharan de antcmanc ests plantea
viento; pars elloa, 18 econoois sigue un curso siezpre irregular, paor lo
que pretenden realizir una politica fissil o monetaris expansiva, con el
Tfin de contrurrestir laa arieis eccnémicme, llevando a cabo lo que denomi
nan, medidag aontreciclicas.

lan dos gedidas aomiracitlicas hoy de meyor predichmente consisten
en conatruir cbras piblicas ¥y sn inveartir grandes pumaa en OCpresaAb
eatatales. Tulep flrmulae nc sen, Pin exbargo, t&n originmles como -
sus parvidariom mupeonen, Ilas gentes, desde antiguo, en cuanto surgia
la temida crisis, reclemaban 1m iniciacién de ambicionom proyosotos -
que orsaran pueates de trabajo y contuvieran la cafda de los precica.
la propoeieiln, a primera vista, parece plausible; perc e)l verdaderc
problema estriba en cémo financiar tales obras. Si el estado, al efer
tc, incrementa lor {mpueotcs o lanta eoprestitcs, en nadh auzente lo
que los Weoynesiwunos denominan geeto conjuntc total, pues reduce la ca
paaidad de consume y de inve aién ds loa particulares en 1gual zedida
que incrementa la propime. De recurrir, sn cambio, a la inflaclén, ean
vez de mejorar, enpeora las cosus, Quird consiga sef el gobiermo die
ferir por algin tiempc el estallido de la criois. Cusndo, sin embar-
20, llegus el insvitable final, 1e deprenidn serd tanto mids violenta
cuRnto por mds tiempo el gobierno haya venlde aplazsdndola. Ia verdad
o8 que los "expertos”™ del dirigismd po acaban de percatarse del pro-
blema subyacente, Lo fundacenval pars ellos erx tener bien preparados
"los correapondientes planes de inverslén pdblica y articuisdom lon
grandes proyectoa que habrdn de ponerse en marcha el primer signe de
peligro*, He aqui, aseguran, "el método ods acertade, cuya ndopeclén
recomendanon n todos lom pafies ... {14) (AH.pp.1151-1152).

El problema central de estructurar los proyectos, aon lop cuales se ha-
rd, yu en concreto, la politiea contracfclica, radics en anccntrer los mpg
dios nesesarios paras su ejecucidm. Yer hablapcs dicho en 1w seccidn TI1.5.,
que la ponicidn del gobierno en la econcxzfa no ee diferencia de lam que o-
cupan lom otros Agentes intervinientesm, es decir, la eoconooim dorméatica y
las ecpresas. El goblernc no es una deidad situnda fueruw de la &Srbita del

mercade, Tampcco dispone &6 regurson proplos ilimitndos, Bipo que loa ob-
tispe, preclsamentea de sud gobernados, las autoridades no se puedsn perni
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tir el lujo de casr aterpapente an Aéficits; tards o témpranc pagardn lmg

connscurncike que Acarrads entd aftuwacidén,

Los jntervenvioniatas colnciden sn al error bdsico de {gnorar qua

el enpital Adisponible ea plexpre encamo, la prisie en su opinffn, a-
parece porgua de prontc se apodesra de 1us gegtes unn wistericee avar
sitn tante & favertir oomo 8 consuzir, Cuando lo que de verdad intors
s ea increnesntar la produceidn y restringir el conpume, con pires o
aumenitar esf el capital dipponidle, lod¢ intervancioniotas quinieran
empliar ol tlexpo ol consume ¥y la inversién, Preconizan éstas gua el
poder pdblico agometa eaprepas qua Frecisszente ne aon rentables por
cuanto lom correspandientes fagtoraa de producoida deban sustruerss s
otrap producqicnes que perwitin atender necsaidedss que los conmmidp
res cengideran pds urgenten Gue aguéllae fue la accifn estatal cubrie
rd. Mo udvisrten que lmpg grundes ctraps piblicas que recomisndan, en -
realidad, po sirven pina para eppeorar las comam, al venir 4 fncremen
tar la ercansx de ompital, (AH.pp,1152-1153).

Can tants palabreris acarch de lax wedidas contraciclicias no sa pre
tande wias que gonfundir a 1a opinifm phblien o fopedir a lap gantan
advartir cdal pea la verdaders causs provocadora de lax fluctuscionea

ciclicas, HAllape actualoente compropetidika lan autoridades, en todo el
zunde, A unk pelitien de intereses bewjon, de expanaidn creaiticis, de
infiaciin, en fin. ¥ Juege cunndo las inevitables conmeguenclan de -~
tales nanipulacione afleraq, quisness sswén en a1l poier noe saben eine
ProvocAr nusvan y mayorer inflacionea. (AH.p.2151}.

imisnes aconsejan o las autoridades prudepcia monstaria, tratando de -
evitar que se 1leve & cabo una politicn monetaria expapsiva, han sido ecu
sundon d= curecer 4e conclencis pocial ¥ de tratar de pearpetuar la depre-
sién. Paradojicsmente, edta acusacién, pone de manifiesto gque £l cleld o=
condmice -¢ el carino errdtico da la actividad econdzipa-, mucho dabe &
quienes delideradiamente buscan provocar artificiopas auforian, siguliendo -
una peiftica eqandzica de freno ¥ Wrrangue, o comd tuablén se le llama, de

pHre-algd,

lop intervencionistus, 1l referivae o lap nadidue contrvciclicas,
invocan oismpre lop supuentos €xistoa ue el politicm tuve en Suecin
Cierto es yue sntre 1932 y 1939 ¢l goblemmo sucge duplicd eus puston
e inverailonss. Elle, sin enbarge, no fua ceauon, sins efecto, de 1
prosperidad Per e} pafs & iR sapén 3ipfrutsds precias exclusivamsnte
al rearue alendn, No sélo pudieran los suesaos intrexently encrmemen~
ta aus exportaciones A Alemani@a, sinc quea sdeads sa vieron librea de
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la acapetencia germinica sn vl mercsdo internacional, las exporiacig
fes suocan da 1932 a 1518 aumaataron por eata mefn {en miles da to-
neladoa) sepin 2igue: pineral de hierro, de 2,219 = 12,495; lingote,
da 31,047 m 92,980; farrcmaleacionens, de 15.453 a 28,605 otrom tipos
de hierra y mcero, de 132,287 a 256,146; maquinaria, de 46,230 & «
T0,605~ Habla 144,000 paradas sn 1932, y 165,000, sn 1533, Pero, tem
pronto como £l rearme alenmAn tomb Impulec, o) pRro fué raduciépndosa,
de 115,000 en 1924 y 62,000 en 1935, & 16,000 en 1918, BI aulor dsl
*wilagre™, ain smbargo, no fut, &n sate casg, Keynes, aing Hitler,.

{lﬂ.p‘1153, notal,
0 goac noo dice Wilton Priodmen refirifndose a la eoonamfa nortesmerics
nat

la primera y wédp igportante lecoidn que nop enasefin ia hintoris s-
earon de 1t gue puede realiwar la polftica wopetaris -y se treta de
upa lecaidén de la zds profunda loportencis— esr que puede evitar que
el propic dinerc sesh una fuenta ipportante de perturbasién scondmi-
ca. Ja anterior parece una proposicidn negetiva: svitar srrores ads ~
aerics, En parte 1o e2a. Quird no hublese habide 1la Gran Dspresibn, y
de presantarsae hatrin aido menca greave, gl 1a autoridud conetaria hu-
bilore avitado errores, o ai 108 dippositivoas soneinrios hubleaen sido
loa de unk dpooca antarier en que no habia unm asutoeridad centrnl con
podor suficient: pere incurrir en 1o cluase de equivoeAcionas qua co-
retié sl Sistemm de 1la Repervan FPederwl., Acercdndoncs nde a4 los auce—
808 que noa aon familiares, lee 4ltinoz mfus habrian sido mds oonta-
biwar y habrian produnido mde bleneetsr econdmiocc ai 1w Henerva Fede-
Rl pe hubless abetenido de cenbiar de direceido en forma brueco y -
erration, primero, expandiendo el circulante & un ritmo excesivemen-~
te rﬁpido- luege +a.» oprimiondo el freno con dearsinda durees ... pog
teriormente ,.. invirtieodo su tandsncls y reanudando 1s expansidn =
ves o un pare mdy refiidg del gue pueds mantenmras A la largu sin unas

inflaesén conalderablsa, {15).

las ennefianczea que nos han dejade lis anargas experiencien de las poelf
oltisimup tasas Jde inflacidn, acompailndus de
nge permiten wpeve-

FarTece ger qua

ticusa econdmican hetercdoxma;
reconifn; depenpleo y problemac cn el oecktor externo:
ror Que a} fallar la hsterodoxia, 18 ortedoxin vsa revalda,
eg tomEnto da regreour o 1 disciplina menetariu, donde la repla de polfe
tiea &ptize e¢s 1a anunciada v mantenide perasistentaments por las wutorids
der minimizando maf lon riesgos de cadr ¢n unk severs depresibn. Ia dizeci-
pliny nonotaris, pernite ecrear un entomc de eatesbilidad a la nctlvidad ~

econbmica, 1s cuAl ya de manera irherente ey ipcierta enm relacilp a la fu
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turs actuacién de lom pujeton (vémmse pecoilin I1.2.}.

Evigentemente, dojaria de ner inclerto el futurv de ser posible prede-
¢€ir exactsmente 10 Que Acontecerd en lg econumie. Pnjo este pupuesto, de
saparecerf{an tanto lme pérdidae coma 1lwp gananciss eppresarisalae; 1anm per-
oDonup piden ® lcs sconomistia, an epe pentido, un iuposible; es decir, al
g0 yue deedcrdm lo cAapacidued de 1R mente humana (véane mpecoibn I11.4.). Ku-
chion econonistas podrdn proncesticer yue de la bLonanzs, eventumlmente os -
durd pascal remjunte del mercmdo y & 1lm crieis. }0 Cbatente, depconocen el
moprnto precien en que me preducird ¢l cambio) numeromas circunstancise -
politicae y ocondmices —como uns nueve expansidn monetaria-, pueden adslian
tapy o retrasdar el evento, Téppaco ne puade predeclyr exagtumentes la dure~
aldn del perfodo de amuge ni de 1n eubesecuente depresién (AH.p.1257). Sin
enbargo, los modernos economistas de la escuels de lap expectativas reacio-
ralep, 8 log cusles Vimes taumbién preludis sorprendentacente, pluntesn 1a
idea de que 1los sujetos econdwicos tienden a Pegulr uns corducta recional
¥ tptizizedors en el xzercado, buscando allesmarps de %oda 1a informacidn -
relevunte diopenible y procesarls de meners inteligente, para sal tomir -
1e mejor decisién pozidble en el momento de metudr en el mercado, Easto in-
foermacién incluye lm estruatura de ln econcaf{s sn que se mueven, asi como
lag scciones pusuddn y pressnies del goblerno, ¥ larg estrotegiun o polfti
cas e¢oopdmicas que Be supane éate puede adoptar en el futuro (14}, Vesamas
el plunteamiento misiano &l respecto, refiriéndose s) oielo eccnimico, en
esyecial 4 1w expensiin ropetaris y crediticis que da oripgen sl augst

lumeropsos economistBe pienfan Que, hoy CoDO Ryar, Cumntas veces -
lop poderens piblicoe desengadenen la expansiln crediticia sucederdnoe,
en regular alterpativa, los perfodos de euforia y de deprestdn. Entic
man wue la expunsidn en el futuroc, habrd slempre de provoeer efectos
pirilarens a los que registrd la Grun Bratafia, del siglo AViIII, y Bu~
zopa Central y Cecldental y América del lNorte, desde medladoe del XIX
Cabe, sin embaurgo, dudar de yue lup circunstancian hoy concurrentas
mean les do Otrote, lu teoris del ciclo sccpnémico es actunlmente tan
ccpnoolda, incluso fusrs del dmbito sopealalizado, que squel cdndide -
optiminmo que animeba Al emprepario durante loo perfodos de auforia
La dudo féso ® desconfindo escepticinsmo, No serim, pues extrufio Yue,
en ¢l futuro, variare 1a resccibn del mundc empresariasl mante 18 ex-
ponsién crediticis, Posiblemente ns hayan ya percéthdo 1los hombres -
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de pnegoclaz de que la expanaifn tiene el mismo final y, consecunte-
zente, cabes que renunclon & Ampliar sus oparngitmes durnnie las épo-
cip de dinerc fdcil. Hay eintomas que parecen anunciar el cambio. Se
ris ein embargo, prepaturd, deducir conclusiones definitivaas,

Indudable influencia, en un cierto aopecto, he tenide la teoris ~
monetaria de¢e lon aileos econfmicos pobre lu marcha de los aconteci-
nientos, Fadie que hoy demenpefe un cargo dependiente de la mdminin-
tracifn «ym sen en los orgeniecos fiscalea, en lor bancos de eaminidn
0 an las neo-ortodoxas cdtedrap univerpiterimp- se avendrd a admitir
1o, pero le opinidén ya no duda de la certidumbre de las dos conclusia
nes bdpicas de la teorim; a saber, que 1o couss coriginaris de 1n de-
preniln es el previc auge y que &ste en, R Su ver, coneouencia de la
anterior sxpunsién crediticia, For eso, ep la actualidad, generalican
a0 la alayma tap pronto cowa eparscean los primeron aintomen. Tnolusc
jaa autoridedess comfenz&n en reguids a heablur de la conveniencia da
iopedir nuavka subidams de preasos y de redualr los mérgenss de hene-—
fioio, impaniendo efectivae reegriceldm del crédita. Jo yupuls as{ rd-
pldamente 1lu suforia y conienws la recesién. Tal es 1a rardn por la
qus en le dltima década los ciclop acondmicos ne hayan hecho mucho «
mdp cortes, Hepos tenido a lo largo del parf{odo suges y depresiones,
pero sup reepectivas fapep han sido de escapm durucidn, sucedléndone
lap unap o leg otrae con uno mayer frecuencia. Nos nallemos ye muy -
lejon del ciclo "eldaico” de los diexr pnficn ¥y medlo que Jevono reluclp
para ¢on 1le cfclios variabilided de las cosachan, Y 1o mip interesnn-
te &8 que, como el Buge concluye Anten, hay mencs malaz inversionas -
¥+ &0 consecusncim, 1o subsiguiente depreszlén es tamdién de gravedad
menar. (AH,pp.114G-1150).

El siatect de mercedc es un mecAnliano generador de scfales pars el mi-

tlico. Pero no cuslquler nmeildl er interpretada udecuiddumente por leon suje-

toe econbmicow, El salza del precia de un deterpinado producto puede ser -

sintoma, y8 sen, de una inflaclém generalirads, o bien de un aumento en 1l

damarda raal; evidentemento, 14 reapuenta Jdel eppresario debe sor distin-

ta en un caso y en otro. Toda polfties que puedu creir seflales falsas, ha-

ciendo creer & lous agentes econfmicos, por ejemple, que un cacbio es del

segundc tipo, cunndo on rewlidud es del primero, repercutirf negutivanen-

te 2n 21 blenesytar de¢ las personas, Supongamos que un ezpresarlo ss enfron

ta von un alza en el precio de cu producto; y aquf cube hacesse 13 pregun-

ta: jie trAta ds un camblo en todws 1a economin?, en ta) cano, no hay que

canbiar produzciin ni emplec, cencillamente porque estames habvlando de =

una pimple inflacién, de uns menipulweiln monetaris del gobiermo, Fero, -

qué micede, sl me truto de un cambio especifico de su mercado; de ser asf
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cs vital rescclonar ante €1, aumentando los niveles ds operacién, Penne-
oS gue se trate de una exransiin nenetaria, 1la cual ge traducird m 1lm lar
£4, en un Aumento en el nivel general de precios, y que asta expansifn se
intarpreta erréneaments oomo propis de un solo mercedo, as decir, cada 1.3
presario considera qQue sp un incremento en el precio relativo Jdel suyo -
preplio; sntoncens, todes refcoionnn surentando produccidn y expleo, redu-
¢ciendo ipventaria e invirtiendo mds. Por supuesto cuentun con los créditos
para realizarleo, gracies a la expansifn manetaria y crediticia: ahf{ ten-
dfiamop el Arranque del cialo, Pero qué mucede pi los sujetos econfmicon
#6 dRn guenta -ccmo Mises y leos téoricos de lms expectativao raclonales
ncn zyestrian- de que este procesc, yA se ha presentado en antericres oca-
ciones, y que se trata de uni aimples repetiacién de un pretendidc augs en
la econacie, las pergonms ne dan cuanta de que lon otros cercadoa también
entdn expericentando slras de preclas y sinmplemente no coptindan, o ni el-
quiera empierzan la aopliacién de sus opermciones, La econouia regresa
sun niveles natureles -quied con un ajuste rdpido-, probablooente con ma-
yor inflacifn, o quirda se caigd en un procepso entanflacicnaria, Perc al -
punto cluve dentro de la exposicidn de los economistas de las axpectativas
raclionules conaipte en que a 108 pujetes econbwlicos no oe las pueds engu-
Aur eternhcente y por este motivo el auge no se dard, es decir, la expan-
eibn menctaria ird perdiendo paulatinnmente capacidad pare impnetar A 1a
economin, harta que finalimente no provocard, ni siquiera en el corto pla-
zt, un auge artificlal ccn penor tass de deéséopleo. En definitiva, los su-
Jeton eccnémicos, tienden u no repetir aus errores, Como se ve, las poni-
bilidades de 1lm politiesn de estubilizacifn pe van eetrechundo. la cApacl-
dad para generdr un suge artificisl en la eccnomfa va siendo cada ver me-
nor, Sclupente los nmovimientoa no unticipados por el piblice en lus varia-
bles eccnézicap, © Rea, expunsicnep rmetarias y crediticinas no eoperadas,
pourdn tener ofecton pobre Ja tase de intearés, la produccidn, loa proyec-
ton de inversifn y €1 ecpleo {17). T1 lon ecpresarios aprecian que e en-
td4 ilevande u cabo unm poelitica moneturia expanpivu, un anzento de la cap

tidad de dinoro, pabisndo que esto suele preceder & un aumento en los pre
etoa, interpreturin tedo el episodic econdzico como una inflacidn, ¢ come
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up intento de provucir un ARUEe y no cowo un alga de los prociae relativon;
luego, sbleo loo sumentos no esperadon de la oferta mopnetaria tendrén efeg
tos expinaivos en la sconcmfa. Dicho de otro modo, para que ¢l gobierno —
tenga &xito en upa expannidn monetaris, e necesaric gue tomé POT WOrpre-—
B2, & los mujetop toondmicos, Pero como Mimses y los tedricon de las expec—
tatives ragionsles han plentesdo, lo enterior no ae puedr hacer stermenep
te, y% que fntop tratardn de obtener la informacién necesaris y reolevents,
PATR NO caar en un dugs artificlal,que les provoqus sariea dificultades -
on sl momento de remjunte del mercado,

De cualiquier foroa, las ideas misiunmn mef{ coma lua do lca egonumiptan
de lap expectativas roclionales deben eser aopllanente er la teoria y la
palitica ccenfoica. ¥Tara muchos, estos y otros descubrizienton ¢ replian-
teamientos , no estdn nigledos; forwan parte de unn corrisnte, que en los
fdltimon BEOs guiere hacernos volver m una economf{a mdAs sapa, entBble y gen
pate, An realidad euponsn wuna critica muy serin 8 los sodelon y teorifas -
de rafz XeynosiBna; cuentionusndo epquemas en vigor Jurante décodus, lo pu-
rece Aventurado afirmar que en el futuro eotos desarrcllios téoricos rno ae
omitirdn ni en los eptudlos, nl en la elabormaién de politicas,
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I¥,5., Bl retorno el ordan monetario,

“sea El Arte de la sconomim conniste en
congiderar 1os efectos mde remoton de —
cunlgquler acto o politica ¥ no rorsmen-
te sup consecuenciup inmesdiatas; en cal-
cular las repercusiones ds tal polftica -~
no sobre us grupa, sino scbra todos los

"
sectoren. Fenry Hmzlitt.

Tese 18 curve de Fhlllips oe ke converti-
do en un cbjeto volnder no ldentificado.”
Arthur K, Okun,

Hezop vinto como puches perscnse en general, y Alguncs ecopomintas sp
purticulur, hun considerado a 18 expandidn wmonetaria y crediticim, como -
ur, nedio eficaz parse reducisr, de ganera persunante le tapa de lnterds por
debajo del nivel que tendri{a e¢n un mercado crediticio y de capitalea no -
interferido; & e¢3ate Tespecto pe ha llegudo & wfirmur incluso, que aedian-
te ¢l ipcrenento de la oferta moneteria, el tipo de interds, puede ser re
jucido, pend & pano,hasta lleghr w cero. Hemos derostrado, sipulepndo a -
nuestro econtmints wuutrisco, que wata idea es errbpea; y mip embargo, in
forow & la pol{tick econdmica de muchos goblernos contecpordnecs. Ko oédlo
esc, sino que la economia sRna, es en ocaciones cami completumente desco
noecidw. Al reapecto Vises eporibif:

s+ la politicw de loa dltisus décadas fue forjada por uns mentalided
que 58 mofa de todas las teorfsm econdmices asnpatas, snsalrando en
cauulo los torpes doctripRs mentenidas por los detrectores da aqué-
1las, En 18 meyoria de lom pafess la llamadn “economin ortodoxa* hé-
1lane denterrada de lae universldades y es virtuslmente desconocida
for estadintas, politicgoe y escritores. lHo cabe, desde luego, culpar
de ls triste situncidn yue Je jresente renlidri socinl presenta s -
una cisncin Jendeflsda y desconoclds por masap y dirigentes. {AH,p.30k

Hay personed B lan que pe culifica comdneente de arbltristus mone-
turios; ofrecen f4rmulas para hacer felices 0 todos mediante manipu-
lacliaoner dinarariaes; se tratus deade luepgo, 4o puras funtesfan, Terao
ia verdad es que tales [{Srmulas vienen @ ser cconnecuente aplicocién
de 1lae ideuwoclogine monaturimy que lep opinibn pddlicw contempordnen -
guscribe ¥ yue wCeptan en aus progresss prdcticamente todos low go-
gobiernoe., las objecicnes opuestas por 108 econamistas o esos erro-
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reo ideclégicon ni 1las sdministraciones piblicas ni los partides po-
liticoe ni los grandes rotativoer 1lan tomen an cuenta, (AH.p.290)}.

vee (Para los inflaclonistas radicalesn) 24 escaser os friuto de 1ks mpy
tificionas restr cciones icpuestas o 1a expansién crediticis 7 o o=
tras pistemftican que permiten ipcrementar la cantidad de dinero oir-
culsnte, madidas reatrictivas que los egeofotna ipterssen de clanme de
los banqueroer y decds explotadores han logrado icponer, ein jue la -
ignorancin de lap gentes rermitiers montnr upa opomlcidn seria a ta-
les maquineacionss. Panaces para todos los malen es ¢l incrementir 111
witadimente el geste piblico.

Entarios ante ¢} wito dea 1Ie abundencia y de la saciedad, De jande el
tem& on manos de los historindeores y los psicflogoa, cdbele a lun sco-
oonis desentanderse del problema de determinar por qué se tan popular
ente arbitrario modo de permar y ena tendencim de las genten o sofimr
dasplertan. Prente a tan vana palubrerfa, 1a economia afirme tan sélo
gue su mlpiln sm enfrentarse con wquellor problemas gue le puscitan
fl hombre preclsamente porque el mantenimiento de la vide hunans exi-

gele dippoper de miiltiples factores meterinles. la ecopomis ee ocups
de 1a mcoidm, ee deciy, del esfuerzo cornaciente dsl hombre, por pali-
ar, an 1o papible sus diversos malestares. (AH.p.}66).

Bdeicamente, 1@ principal argumentacidn ¢e Lord Keynsas -puy probablecen

te, &l esconomints mdm ipfluyente de lo qus v dsl presente siglo- gira al-

rededor de la conviceidn de que ¢l mecunlomo da marcado ep torpe, mientrwa
qua 1 direscién de la coonomis por parte del gobierno, guisda por axper-

ton, haciende B un lado lus fusreas impersonales del mercads, serd mucho
rds efigients y puono wmds humana. Pera Keyrneso, permitir que 14 economfs -

funciones aconforme a las layes Jdsl me reudo provecanrd la concurrencia ei-
alica del uuge y 1la depresifn, y con ells el desemplec o 1s inflaclén ee-
rian inevitables., Identificendc lap caupar de tules disturbios copn un ni-

vrl fnudecuado -por defecto © pcr axcemo- de Jenanda efuctive, propuae en

tonces que fuspe &l goblerno qulern eotimulioe el gaste piitblics o —odifick-

™ 108 {npuentos, la tuna de interés y lsa clerts mopetaria, parsw ani mani-
pular a 1@ desends agregada, Feynas prefirié el gusto pdblico al privado,
wpoyando los ieficlits precupuestales, ponindo en mano de lor politicos u-

na teorfu que lea cafl "como enillo al dedo” para justificar polfiticas e-
confmlcas expansivis.

No mippatizando con laa ideap marxistanp, pero estando convencido le -

que el piptema de mercndo no generaria un procesc de demdrrollo econbai-
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co scetenido, Keynes s esforzd,indudablemsnte de buena fTe, por epconirer
un camino que, para desgracis de muchas economias contempordneas 4id jun=
tificmcién tebrica @ anheloa politicos alejados de) realisme econdmicoa,

Xeynea, oon su teorim del empleo, sl interés y el dipero, y sobre tpdo
algunos de sus saguidores, han pretendido dar al arbitriemo monetario y -
al dirigismo econfnico, categorim de inconmovible prinoiplo en sl guml ba-
sar todo el sistena econfmico. A emte respecto, Kises nos d4 unoa coments
rian nada halagudoree sobre el propio Koynes:

El tendero o el tabernero tal vez calgan fdcllmente en el error -
de pupaner que lo que tanto &1 ccro lop de eu cllse Trodisan pAyYa -
ser cdd rieos ep reforrar la tendentia pgaatadora del pdblico. Les= con
viene & ellos, piensan, que lan genten gheten nds, Lo grave, sin em-
bargo, es que tup torpe idefric haya aido prementsado &l wundo comp u-
ni nueva filosoffa sociuzl, lord Keynes y sus discfpulos achacan & 1a
escana tendencis de lap gentep & gmatar cuantos fenfmenas sconfmicos
estiman reausables. Lo que, en opinidn de tmles tedricos, conviens =
parn hacer & todo el mwundo mids rice es no tanto amplimr la produceién,
0ino incrementer el gusto. Procioamente para que 1ad genten gHotaran
cds fue ingeniadas la polfticw “expanslonista”. [(AH.p.645),

«es Fevnes no aportd ninguna idea criginal; licitése a vestir oon -
nuavop las faleclar inflacionistas, mil vecen refutudas por los eco-
nomistas, Su programéa tenia incluso menos goneistendim y encerrvabm -
nmde contradicociones que el de wlguno de sue predécenores que, admo -
Silvio Gemell, habfan pido generalmente recusadoa por su cendicifn de
vancs arbvitristan, Keynes, Apalando a lu artificioss tverminologin de
16 econonin patepdticn, 1limitése u dar oén presantmbilided a las te-
plo de quiepens desdo antiglic hebian defendids 1a inflaoién monetaris
¥ la expansibén crediticia, Los partidaries dol tntervancicnismc no =8
bian yu céno presentar sus Tecomendaciones de gaptar nin taod: incapa
cte an reconoclan 4d¢ cosbatir con 8xito el tecreme econimico relmti-
wE wl paro institucicnal, Tn tal situmeién, guotosos saludarcn la *rd
v2lucidn keypesimne* oon loa vernos de Yardsworth: ... (Oivinoc era ol
sero asiatir A Aaguel amwnecer; pera si mlends ne sovaba de juventud -
entoncen erd como hallarses en el propic pariae). Tan celeatial feli
cidad fue, ain embarge, de corta durseifn ... (AH.pp.1123-1141).

E)l estutismo ue LMiges tunto cuesticnora recibe hoy en 4in ruevos ¢ ny
reroncs ntiques desde dietintos frentes . los gobiernam dirigistns, cue -
nan seguidc politicen Weynesinnpp ar dabaten en vano, peor controlar unu -
inflaqidn spurenteomente {irradicavle, gue subsinte adn ern los momerntos de

rayor racesidn, 1o cual, pene en telms de julcio & tuena parte de la teoria
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econfmica prevaleciente., Diffcilmente se aceptn hoy en dfm 1a idea de que
pAre lograr crecer aea nocesario provecar inflweidn, ¥ pricticamante nadie
apays 1 idem de que no exista diferencia entre invertir en serviciocs pro-
duetives que en faradnicas pirdmides. Por todo ello, muchas arbitrintas mo
netarios, po pusden ocultar su decepcidn.

Al decir de Kisee, una de las principrles tareas & realizar por los ece
nomistan, conoidte en refuter 1a sofinterim expanpionists e inflegionaris,
Fo podrd habvlarse de reaonstruccién monetaria ni de recuperncién ecconbmica
en tAanto los gablisrmos y unlvereidades sigun promoviendo tales doctrinan
Qua apAraecen & titulo de vordides inconmavibles.

Hoy que darse cuents de que 1Is situacidn actunl del Mundo, y sabre
todo ¢l prepante estudo de las cueptiones ranetarias, son la conme-
cusncia de la eplicugibn de lps dogtrinms que e practican predoninen
temante noy en din, Iam grandep inflaciones de nuestro tiempo no son
obra de Dlos; lse hacen los hombres, o, para decirlo claramente, los
Gobiernos, Efecta de 1a doctripa que atribuyen » loa Cobiernos el od
£ico poder da crear riquera de la nada yde hacer felirx al pueblo Ru-~
mentando 1a *renta pacional®., (TDC,p.5).

Ho es probabvle que impresionen & los demngogor lon argumenton gque
asgrime la Economie en contra de la doctrina inflacienieta y expansig
nista. Al demBgogo no le predcupan 1les conbecuencifss remotas que pue-
da Acarrear Bu rccdo de obrar; elige 1a inflacién y lu expansifn orw-
diticia 8 sabiendan de 4ue ha de dursr pocd la propdperidad repsntina
gue producen y que acabard inevitablegzente en frucuso, Hapta puede -
que ge jacte de que le pon indiferentes loa efector que ello produr-
ca # la larga, bDlce que, 8 la largs nos zeriremcs todos; solamonte -
cuenta 1o que micede & la cttta,

Fero la cuestifn estd en sober ofAntc durard ess A la corta, Pare-
ce per que los esmtadistan y loa polftices han aucentudo congidersble-
mente 1ia duracifn de eme & la corta., El disgnéstico correcto del pre-
sente eatado de coBlp ep este: hemgs mobrevivido o ese n la corte y
ahora tenemos que enfrentarnoa c¢on lws cocnaecuenaias u 1a luarge que
los partidos politicoe no han gyuerido teper en cuenta. Lep reoultados
han sido preciemtents loa que hatie pronosticsdo la esrns econamis, la
denomineda ortodoxa, por 1la escuela neo~inflacionista., {TDC.pp.5~6}.

Mipws se mueptra aun cde exigente respecto de mu peticifn de regresar

e loplantar la disciplina tonetaria:
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Ep preciso cresr en 18 reslidad de que lae politicas econbmicas

de lo® que se dicen progrepistas no pueden prescindir de la inflacibn
lio pueden adoitir ni wdoltirdn nunch una politica de dipnero sana. No
rueden renunciar a pus polfticas de gnstos que producen déficit nt m
1ls wyuds que prestan & su propagands apticepitaliasta las inevitables
conbecuencinm de 1s inflacién, Es alerto que hablun de poner fin & 1a
inflaclén; pero lo que en realidad pretenden, no ss poner fin a la -
palitice de numentar 18 cantidad ds dinera en oirculuaidn, sino eata-
blecer el comtrol de lop precios, en decir, planas fitiles purs elu-—
dir 12 pecesidsd urgente Que nace de gus pol{tichm. (TDC,p.4B6).

El dirigismo, que bien puede ser llamade la economia del corto plamo, -
parecia ser la dltisa palabre en ecanomis. Esta Concepcidn tedriam y ds po
1itica econémica me erigia como la gren promesa contre el cicle ecopdmico
¥ al deosamplec, nueve ortodoxis incusatlenable, &l mencon an gus coOnsecuen—
aias A corto plaro, Fere, ; ¥ & largo pleeo? ... Porque, ocurre que hoy ss

¥i ol paflaps Que Be pos acongejaba despreéciar, y no todop sftamoe muartaon,

Suele dontinguiras, entra los variom sfectos provecados por todo -
camblo, loa mds ingedimtos de aquellen otros tempordlmente ods mlejla-
dos, eo declr, los efectos 0 corto plerdo ¥ R largo plaso., Tal dietin
cidn es, desde luego, pucho cda antigliu de 1o que Alguncs modernos =
téoricos quipieran hacernom creer,

%1 advertir los efecto? inmediatos -8 corto plazo- de determinade
svento no exige, por lo general, particulsar andlisis, Suelen prasesn—
tarsn con 14 mAxica ¢videncis y diffecllmente pasan inedvertidos ni si
quiern nl observador xmde ioperito en tatoria econfmica. pero precisa-
nente murge la econosfa coemo nuevk clenals cuande unos cuantos pensg
dores genialep copiecpnzén a gospochar Yue los efecton & largd plapnad -
de log capbiop econbmicoe pedian bien ser muy distintoa de mquellos
atreos inmediatis que todom, haBtk los nds torpes, obpervan. El né.
rite principel de puesntrw clencis coneletid en resnltar escs repeti-
dop efectcs @ lapgo plaro anteriormente inadvertidos por gobarnantas
v sdbdlvon, {AH.pp.951952}).

Dende los tienpos de la eacuela clénion, pe destacaba la convenienoin -
de que autoridades y estndiatas, al plenear y actunr, ponderen, no sbla
1on afectos inoediatos de la correspeondlente politica econbmica, sine ade
méa, laa conneguencimka a largo plaro que #sta provoca. El scongminsta, 8i
lesen jercatarse de 105 resultndos de clerto evento, habrd de comengar -
por eramipur y valorur 1oa efectos innediaton de clerta actuscifn Fiviice,

rars luepgo anallirar sucesivanente las copsecuenciine ulterlores nasta lle-
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gar & loe resultadon Wdltimes, Ea vitnl entonces, considerar losz resultados
de determineda politica econfmica, planeads o ejecutads, no sdlo a corto
plazo y en relacién con algin grupo 4s interasss especislen, sino o 1e lar
E® ¥ ¢en relacidn con el interdas de toda lm colectividad, Es sasta dltiss -
distineién, unn de las diferencisan entre 14 tuens ¥ la pala ecopomia (19).
El mal economista e8élo ve 1o que se udvierts de un modo inmediato, mientras
que &l buen econmeista peroibe también sde alld. El prisers tan séle con~
tenpll low efectoe directos del plan & aplicar o sabre un grupc en phrtiou
lar; el segundo no se desentisnde de las consecusnciss indirectan y ods -
lejananm, Aquél adlo conpiderw los resultados de una determinade politica,
en o1 pasado o en el futuro, pobre clerto gsector: éste me praccupa tumbiin
de loa efectos que tal polivica ejercerd sobre todos loa grupas. Al respec
to nob oocentap Heonry Hazlitt ¥ el propio ¥ieses:

El diptingo puede parecer obvio, la cautelt de considerir todms -
las repercusioner de cierta politica quizd se nos mwntoje elecental.
LACRS0 no conoce tole el munpdo, por su vida particular, que existen
inoumerables excepod gratos de¢ momento y que B 1a poBtre resultan nl-
tamente perjudicialen? ;o sabe oumlquier muchnchn el dafio jue pueds
ocacionarle una exgeoiva ingestifn de dulces? lic nabe £1 que De em-
brisge qus vE a despertarpge com sl estfimagc revuelto y la cabeza dolg
rida? ;Ignorsa el dipoémano que eBtd destruyendo #a higudo y ACOrtan=
d¢ su vida? pNo consta el Don Jusn que margha por un camino arizade
de riesgon, deode el chapntaje o 14 enfermedad?., Pipulmente, para vol
ver a1l plane econfmico, sunque tazbién humuno,  Jojan de odvertir el
pereroso y el derrochador, en medlo de¢ su deoprecoupadu divipacién, -
que camlnhan bamele un future de deudas y mlaeria”?.

Sin embargo, cuando entromos en el compo dn la econonfa pdblice, -
verdaden te&n eletmentules scn lgnopadun, Yecos 4 hombres conanideranden
hoy come brillantes economistas condenar ¢1 ahorro y propugnar »l desg
pilfarro en el dabito pdblico como tmedio de salvucién econbricn; y -
que guando alpguien sehala la s contaousncivn que o 1n larga truurd tul
politica, replican petuldptesn, cono 1o harfu el hije prédigcc ante 1n
paterna kdoonicién: “A 1n larga todos muertos™, Tun vacias ayudezas
pasan por ingeniosos epigramup ¥y manifeataciones de madurs sabiduria,
(14}.

For raeones obvian kay individuom, parrtidcs y grupoea de¢ presién -
yue agegu-un 4ue aflc icr e¢fectcm a corto plago intereson. Tu Acelén
ccliticn -dicen- nc dabe preccupsrsze [or lan conerecuenciss a4 largo -
plaze. 1as medidee que inmediaturmente pueden producir resultudos be-
neficiosos nc deben Tfechazurse cimplements porque las consecuencliac
finales cube mean nocivas. 1o que fgporta sorn lca efectom inpmeldiaton:
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*r 1l largw, todos nuertos", la economfa, ante masrtos tan arbitra-
rios, limitase a recordar que conviene ml bienestar del hoembre sope-
sAr la totmlidad de las consecuencias de sus acton, tanto las préxi-
map cono 1ms remotas. Hay, desde luepo, gituncicnes en que tanto 1ca
icdividuce como lap nacicnes hacen blen provocando efectes & largo -
plego altamente desagradables cuando de 208 guerte evitan otrae conss
cuenciae inmedintes nadn nmds incSmcdas. Puede haber ocaciones en que
el sujmto actie cuerdamente Al quemar sum mueblen para calentarse, Rl
interiendo, 8l proceder ms{, habrd previeamente panderado todos loo e-
fecton, 108 préximos y lon remotes, de su acclién, ein incldir en o)
error de cupaner haber depcublerto un nueve y zuruvillosc aistomn de
calefaceldn. {AH.pp.952-953),

lo trdpgico del asunto redice precisamente on que, estupnop pedeciapdeo lar
ccnsecuencies & largo plago de las politican da un pepado cde o menoes remo
t¢. I8 reporcusfiones remotus de cie-tas polfticac econfricas pueden hacer
ae tangiblers dertro de pocos mesee; otras quivd requieran el transcurso de
variop uilos o henta décadam. Pere, en tode cmeo, lap gonseguencien remctus
ge hailan contenldan fatulmente en la polftiem en cueptién., Desde luego, -
fneirtimor, se puede Lncidir ¢n el errer contrario: Al ponderar un clartc

rogTuze aconlicico rno debemos aterarnos exclusivazmente a sus resultadons re

T m

Ztof mobre toda la comunldad, hay que tratar de prever todasa las conme-
coencies Tupdamentales de deterripndn politics o programe ecenbmico, pus -
efecton remotos sobre tedom los grupes soclalen,

uchas dirigistas confunder necesi{dnd con demanda, clvidando que la -
verdaders Jdezmnda econbelcs requiere ne séla necepidad, rinc teabidn ¢l [o
isr d¢ compra corresrondlente, ia simple inflimciédn, sa decir, 18 mera eoi-
aifn de rio dinero, putde Agirecer ccec crecién de caycr derandia; pero en
térzincy de producoién real o intercantic de mercuncins efectivas no lo -
e=. Mo basto con igpririr billetes pary tener ol necvsorio poder de come
tr3 y iw capucidad adgquinitivu, 7omc sarcdaticanente se he dichc, deprimiz
311latse es 1a muyor ipdustris deld wurdc, a1 ge pide el producto en térmi-
rc8 monaturios. Ferc evantc mdn dinern re crea Jde ceta forna tanto mdr -
lerciends el valor de 1a unidad monetaria; enta depreciacidén fuede gedipr-
te por el slzee yue exprrizentsr st precior de lua merconefan {reY, Mp -

.
anbargo, 2w gaycrfs de luv purucaes artd firperente he%itusde 8 velorar au

rigsietn ¢ iogres20s en términon dinerarion, we conellderun bveneliriades ~cg
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=0 vefamos antericrmente- cumndo dumentan esps totales mopetarios, Aunqus
Fuedan verse reducidos a adquirir ¥y posear menor nizero da bienas, o noa,
8¢ coe en el Tenfcepo de la ilusién ponetaris,

Todo lo que obtenencs,wparte de 1oa dones gratuitos con que nos obese-
Gule le naturealezs, ha de¢ ser pagedo de und u olre cenersa, 3in smbargo, -
muchop dirigietss pretendea: cconBeguir algo por nada: asegfurdn ques el gio-
blerno puede pooter y paster #in acudir a loe ipruestos pars finaneiaroe;
o que puede acumulsr deudes que jamfs sdldurd, puestc que —como elloe di
gep~ sl gobisrno es sl dnico que puede parder indefinidaments, o, la accis
dud, cuando el goblerno tiene Adeficit, no plerde: ya que oo uni deuds que
se 1n debe o sf mipmm, Todos estos pldcidos sueflos (véape seceilin ITT,S5.},
han aconduaido siempre & urR desenfrepsda inflacién y & 1a criai; (21}, -
Quied,un tanto deasfortunadagzents, pero debemos reconocer, que cuantos -
gastos realizan lod gobiernos hay qQue satisfacerlon medimnte la correspon
diente exacclén fiseal; uplesar ¢} vencimiento nllo agrava el problemsn; 3
que findlmente, la propie inflmgidn es uns manera de triduter; y prodbable
mente 1@ peot paners, ys que guel exigir nds de qulenpesn tuenthn con zeéng
res posibllidades econdmicas: on ocugicpes actiae de manersn equivalente o =
B uty alople lmpueato aobre Ie reanta que gyavara & 168 ingrescos de toden -
lap perecneas con idéntigo porcentmie ¥ sin permitir exencifn alguna. Bs
uda, greva no sflo el consumo de cada individuo, sino tumbién sus ahorron
y hasta su pdlira de segurc de vida. E) iopusstc inflacionsrio eascups n
tode clese de controleas por parte de les auteridudee fingalen; golpen @
plegea en todes direcocicnes sin salvar a nadie, ¢ Gua reslvente rucede -
con 1lep obrap publicas es que me Crem unu coO&l W exrennan de otros. De to=-
dup fercas, 1o que el capital privado ne he podido construlr por sf miaame,
ha sido hechp, finalmente, por el mismo capitul privade; por mquel capitnl
extraido mediante la exacclén fiseal; o al se obtuvo cediknts empréatiton,
babrd de ser Aportirade con CATYgc & irpuestos que tusviln en su dis sopor-
turd el contribuyente.
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vea 8] dinero eopleadd por el goblerno ... forrosamente ha tenido o

© bien que detrmerse s louv contribuyentss -con lo cual congruwmente
ha aido reducida la caphcidrd pgastadora ¢ inversora de £atos~, o bien
que obtenerpe de mode inflaclopario, Forque nadie ¢ores que el ontado,
cuperando al pAarticulayr, puxda crear Blgo de la nade. Cuanto cmds gan
ta el goblierno, menos puedean gustar los edbditon, No hay férmula =
gica alguna que permita la financiacién autfnoza de lag gbres pibli-~
cas. Se pagan éstas con fondos detraidos {ntegramente n las gontea. -
Tales contribuyentes, en auseneia de 1la aludida intervencidn estatal,
hubleran dedicado dichos madios & finenciar empresas lucreativen, em—
presas que ya no podrén surgir, al fuliur el nuxerwrio absorbide peor
el estado en sus obras, For cads emprena ain rentabllidad que el en-
te pdblico inmmugura hey otra que no puede ser puvste on marcha, a -
causa, exclusivamente, de la mludfd, injerencim entatal, Y lo rdnm la-
=tntuble 6p» que tales nopnatae empresan hubleran oido rentables, es de
cir, hubiéranas aprovechado en ellas los slecpre escAsos factores de
1a producceidn como mejor stendidas quedarun ine xde urgentes necosidn
des de 1ms mupan. ©n 1as piblices, por el gantrurio, desde o1 punto -
de viata da los consumidores, as eontdn dilupidando valiospa fautoren
de produccién, dejdndonse insatisfechas necesidedes que las genten -
preferirfan atender antes que Aguellar otras cubiertup por la mceidn
eatatal. (AH.pp.950-960).

Ademde de lo mencionwdco por Kimes, dabemoh seinlar, que es poco proba-
ble Gue lom proyecton cadursdod por el gabiernmo proporaionen la cisma ri-
quees ¥y el mlemo bienestur que lon que proporcicparian lea aprticulares al,
en lugmr Jde verse constreiildon a entregar parte de sup ingreaos nl Tstado,
los Invirtleran con arreglo a sus deseon. Ento @8 asf, ye que muchas vecea,
1a finalided pguberpucental es crear emplecs y ne ser productivos. Yguulmen
tc, ¢l sector piblico responde menom a las necesidades de los oonsumidoras,
»5 conos eficiente; lap empresas gubernuoentales pharocon Creéer que entdn a
palve de la bapcurrotk y no se proocupan de su sltusoién financlera qua -
casl alempras es deficitaria., Diffclliments proporcionAn un servicio adecus
do, pues ul no enfrentar ningunk conpetencls, ne despreccupsn de me jorar y
podernizur gul instexlsclones & un ritzo adeguado 4 lam necesidudes del pl-
+1i¢0. A obvio que crecer, invertir y ecplear son netap Jeveables, pero -
el problenn eo tamblén cualitutive: ¢loo, & qué precio, para yué, Cumo he-
zoe dighe, 108 criterias gubernamentalee diffcilmente aon productividad,

rentabilidad y eficiencimr
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Se ha conatruido un puemta, 51 pe ha hecho anf{ para atender una
insistente demAnda phblica; sl se resuelve un prodlema de trdfico o
de transporte de otro modo ineoluble; si, en une polabra, inglusc es
rfs neceokrio que lrs couvns en que los contrituyentes hubiesen [ t:11.
do su dinero de po habéreelo detrafdo zecdimnte lu exuceidn fiscal, -
nadda cabe gbjetar. Ahorda bien, un puente Sue se gonstruye primordiel-
zente "para proporclonar trobajo™ es de una clese guy distinta. Cuane
do o] facilitar sxpleo se copviertes en finalided, la necesidad pama s
8sr ura cuestifn secuniaria. Loe proyectes™ han de inventarse, ¥ on
lugar de penwmar =flo dénde deben conwtruires lor puentes, loas burb-
cratas empieran a preguntarse dfnde pueden ner acnatruldes ... ¥y los
que pa permitan formuler ls menor reserve son techados de obptrucelo-
niptapr y resccionkrias (22).

ves (Pareciera que,) cusnto mds ruinoss Bea 1o cbrw, odp elevudo al
copsto de lu mans de obra invertide, =zejor ecumplird al propéaitc de -
rroporcicnar mayor ecpleo ...{3).

Q como Xises non dice wcerca del financianpiento del goblerno:

€4 pe financian los presupuesstos del estado mediante la imposicién
fipcal o emitiendc deuda, 1la capacidud de¢ gastar ¢ invertir de los -
eiudedanos se reduce en igual proporcifn que la del erario piblico -
sc acrecientn, Jumds, por twl via, eréanse pusutos de trabajo adiclo
nulen.

Cuando con cexbip, 61 cstwdo nutre au presupuesto Acudiendo » wa-
nipulscicnes inflacionistan -aunento de la circulacién fiducisris o
zaycr erpunaidn crediticia- 1o finico que hace ea pravocar un alze gs
nernl de los precios, 81 Jufrunte el procesc inflacionnria ¢l incra-
nentc de low salarios regulta rebesadeo por 1s mubicda de lon precios,
cate gue el parc innstitusionul se mtende £ 1nclupo desaparezca. Ferc
ello en célo por cuBnto lu cona equivale w una reduceidn de loo rala
rion remlen. Lord Keynes arepuraba que la expansaién crediticia podis
achhtar eon al para: nensasba que 1n “redals gradunl y autosdtice de -
108 salarios reales cono consecuencia del alza de loa precion” no hn
1lar{s una rcoistencia tun vigorosa en 1R manu labcral aomo curlquier
ctru tentativeR de reducir nominmlipente los smalarlos, El Que tun no-
fisticuds plan tengu efects popltive exige puntener a loa usulariadon
er un eftale Jde fprersneia y estupidee alturente bmprcbable. Tn tanto
copvideren.que 1os salaricor ninixob les henefician no conmrentirdn =ze
i1ex defraude zedlants tun sigplien ruquinnetones. (AM.r§.1171-1172).

£1 obletive econémico de lan naciones bof como ¢ de los indiviiucs, -
cenndpte i2 Loprar el pdxino renlimlentc cen «1 ninine enfuerzs. Todo =1
pregrase scondmico de la humanided he consiztldo en dbvensr rajyor vroduc-
cién con ¢1 misco trabaio, Desde tleapon insemoriales, tal lspulse indujo
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#1 hombre primitive u erear sur rudizentarias herrumlentas; a poner las
cargis pObra el lowo de leoa anlzales, en Jugar Jde transportaring sebre —
aus propias eppaldan; le hire inveniur la rueda y el carro, el ferrocarril
¥ ol cacidn. Pue £ote, en Jefinitive, ol mOvil que le hizo ingeniar un sin
nizerc de mecaniumos econcelzadores de trabaje (?4), Zxpresade #n términoam
nacionales, el anterior ratonrniento olgnifice que el objetivo prigordial
debe per elever 18 producoldn sl péAximo; por lo cusl, el espleo totsl o -
plend emplec, viene g ser una copsecucncia neceoaria de lu realizacifn de
esta objletivo: la producoién es f£in; el empled, &l medio de conpeguirla,
Ho et pomible prolorgar irdefin{damente una sAitumcidn de rleno rendipiento
de 18 econcxia sin provocur un #lto nivel de empleg; por el aontrario, se
Fuede conpeguly en ¢l cortc plato, con relwtive fucilidad, una btajue tage
de depsppleo oin haber alcunzado uné produceidn plenu. Hay ejemplon hisotb=
ricos de plent expled graciadm & un Kigantesco prograve de armamento; lon
preoidiarios condenadoz A trabdjcs fOrzades Jdisporen de ecpleo. No dabexon
convertir medios en finer, ¢ peor adn clvidar estos dltimos, De tal mane-
ra 4ue lo mds recosendeble ex ura pelitica econdmicn ctn tepdencia o ele-
var 1s preducaién ul =méxima, lo cunl ccadyuvnrd, deopuls de todc, & rensl-
ver el greve problema distributivo.

Actualmente, 1la argumentacidn mfe persistente presentuds en fuvor de la
expanalém crediticis y monetaria, radice en afirmar que pondrd =n pRrcha
1as suedns de la ipdustrisa y de lw wctivided econdmica teoda, evitendo les
irreparables pérdidap derivadas del desemplec provoeado por la esclercais
mercantil e induatrinl, fucilitando lleghr al plenc expleo. Zdte reaconam
giento, en mu nfis elemental exposicibén, cocnfunde wnl dinerc con la rigquets;
eetn dltima ctnelste an uquello . ue se preduce y conuure! alimentor, ro=
yay que Vestimos, viviendas, ferrogurriles, curreterss, watomévilas, bar-
evs, avianes, fdbricas, 1ibros, plancs, obraas de arte, lu cusl ro se pones
ra sipplecsnte con fubricur pupal zoneda. Yuy al ¢entrarioe, co=o hemos vip
tc, en entrever unu general y progresivi wsublda de todon low preciom, ni
intersificn lu preduccién rl -ejora 21 plvel de vidw, 2in6 que induce & -
las personms B lu Jleowde rufie heciw velores rewles desatando »1 pénico

y provocando el cclapno drl sistesa zonetario [ vedner gecciones IIT,5. 7
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Nétene, que parwm Vines, el anflinin seorceconfwico de lom 1lama=
dos gultiplicadores -del gasto publicso, de 1l inversisn, de lon fopueetos,

del presupuesto equlilibrado, entre otros-, que parecs mostrar cOmo un fra=
uo pestade por el gobierpe

™w.2.).

an convierte en s} equivalente de varics peasos
munsdos @ 1k riguesa del pdle, gquedn periagents cuestionsda.

Suysle obasrvarse com disgaste Que les malos scemmmistan propagan
Bus s .Tinmas stk lae geates de munwrs harts mis atrective Que los
busnsp wut vardadas. laméntass a msnude que las demugepon logren xa-
yor ascemso Al exponer pfidlivcgmente pus denpropbeitos econbmicow que
lss hombrew de biss al danumoiar sus fallos, Ea epto no hay piagin -~
mistario, Desagoges y malor sconomistas presantan verdndes a mediaa,
Aluden dmicamente n lse repercutiemss inmedintas de la politica n -
aplicar o de wue consequenciss aobre un sSle eector. Fn ente smpecto
pukden tensr rasfn: y le réplice adecunda se reduce & evidenciar que
tal politiam pusde tombidn grodunir efectos méda remolof y s¢ads deo~
seables © Gue tap milc beseficim @ un Bactor o expensss de todos lor
dendn, la rdplica avnsiste pubp, en completar y corregir v medin -~
vardad com ln otro mitad omicida, Ahsra bien, temer an cuenta todas
¥y tads uph de lap Tepercusiones importantes del plan en ejecucién re

. fuiere 8 menude una larga, complicada y enojema cAdAenn de rdgonanien=
tom, La mayoris del suditerie encuentra 4ificil seguir esta cadenn ~
dinléctica y, aburride, pronte dejs de prestar rtencién. [a=x salos -
econamistiens Aprovechan scutsa flaquera y perern intelectual indicaundo
s mu pibliico que nl siquiers ba de esfersarse en pegulr el discurseo
a jusgarle sepin sus abritos, parque s¢ trmima efle de "clumicimmon,
“laiwaes faira”™, *mpolagétion capitallsta™ o cualquier stre término
depigrunte, de gegurop efsctus sobre el auditorio. (251,

El diripgione enfrenta sotuilconte griveo problesas sn suckes naclonas:
1a tpflscifn gulopante, 1 erinis

o desuceleracidn de 1a wotivided econd«
miqk, el denempleo,

1a falta de Jdipaciaszo e la economia, devaluuciones -
frecuentes, la oposicidn de las permonap a zayores curpwd tributurias. Fa

rege incupes de docipar las ritunciones que #1 wissme provefs con Su exege,
rado iptervencloniumo y sus Jesf:lents nonetarios ; crediticios, Aumenta

1s inecredalidad y 1a desconfianza en 103 llamales planes de desarrolle, a

pesar de que en acuciones paredicrarn necesurios , 1o que pi ag ircunstlio-

nable, op la poeo satisfuctoriu situsclin actunl de 1op asuntcs eneturioe
e ruehos palses, ccnpecurncia, en buend zedidu, e 1n politica eecnlsica
instaurada sn sllos, Frecasntenante las perucnes de lamentan Je la {:nf2e-

cibn, o pesar de Que apoyan CSR enturidsco & didus gubernaceantalen que 6o
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Puesdsn prescindir de slla. A&l por ejempleo, Be quejan de las consecuen—
clap scoiales soarresdas por el fendéneno inflaclonirio, pero se opanen te
nazoente B la reducclidn del déflecit piblico y a4 1a privatipacifn de 1n ecg
nemia, Jefinitivamente no ee putds hablar de disciplina monsturia mientrsas
el despilfarro, y 1a deshonesatidad caractericen a los negocios piblicos., -
Yingén pais tiena recursas puficispntes pArs nutrir y resietir indefinida-
zente a 1a corrupcién, Dondequinru que la estanflaoibn se ha hecho preasen
te, 1a polftica econfmica debe procurar restublecer el crdon mometario; 4g
te parece ser ol primer paso, incluss, pars no acentust nda el depempleo,
lan quiebrup de empresars y sldeadrdan de la vida econfmica (Véase pecolén
I¥.2.). Sn relanifn a este tema, MNilten Priedman, abogando por la diseipli

ni monetérip -~come es Bu costumbre-~, noa ipdica:

+»s 1a politics gmonetaria pueda gontribuir a goptrarrastAr perturba.
clanes importantes del sistema econfimico derivadas de otraa fuentan

Ei propia receta sipue siendo jueé lo autoridad menetaris evite hag
tu donde sea factible .., {los) omeilaciones, adoptando pidbl{camente
1p politica de ulcanzar una tasa nostenidu de crecimiento de un totml
moneturio espec{ficvo, Ee menos importante cufl nea 1a tasa exacts do
orecimiento © el total monetaric preciso, que 1A adopeifin de mlguna -
tass fijude y conocida. Zn lo pergonm], he propugnddo uns tham Que =«
en promedio RlcAance und Aproximide eotabilidad en el nivel de precioa
de loa productos Tinales ... Pero oerin mejor tenor una teuls fija que
en promedic produjera una modarada influcidn o upa moderada daflaoibn,
atenpre que fuern ¢onstants, Que experimentar las Aaplian y errdti-
cas perturbacionas que hemos mufrido,

A faulta de la sdopeién de tnl politica piblicwunente eatmblscida, -
conBiatente en unu tusa soatenidm de crecimiento monetario, represan-
tarfa una nejora sputtancial gue la autcridad nmoneturin ge fmpusicrs
el psacrificio de avitar acplias oacllaciones., Ep un hecho registrado
que les parfodos Je relative eatabllidad en la tadn Jde wumento del di
rew run side tuphién perfodor de relative estuhilidad an la activi-
dnd econfmicm, tanto en Estados Unidon coxo en otroa paises. Loo perio
dos de aoplisns gocllucicnes on la tapd de crecimiento del dipero han
sido tugbién rerfodos de variacién conpiderable en la aotividad econi
oica, (27},

Tura Pricdmun, wligual que parn los téoricos JMw lup expectativan recip
nales, 1d folfitica monetariu debe proporcicnar un éntorno egtuble o todi

lw amectividad scondmica, 1 cual se degenvolverd de mucho nejcr modo sl los
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produgtores, consumidores, patronce, asalarjados y en geparwl todos los -
mijetos econémiccs pueden proceder con la plena confianes de que ol creci-
zianto de la oferta conetaris naerd manejnde conforme & unk tAsp conatants,
conoclda y predecible; de que el nivel padio de preclom se cocportard de
Eaners regular, de preferencip que serd cuy eatidle: Gue no havrd exprnsio
nes conetarins, tratdndose de evitar las fluctuaclepes cfcliors y procurdn
dose segulir las tapas naturslea de cricimiente, empleoc y tasa de interés
en la econoxnis, For supuesto gue Kises eatariu de mousrdo con todo lo di-
cho weerco de 18 estabilidud econfmpica y le disciplina moneturiu; #1 inolu
80, genoura 1A actumciin de loB banceop centrulen, gque lejos de favorecer
el orden monnturla, han pido sgentes propicimterios den 18 politica da hol-
gurs dineraria, sglapando u lob goblernce en Pun eventurss inflacionistas.
Diffgilmente se puede acepiar gque la funcibm gerulinn Jde 1u Bance ccnnista
en prestur dinero al godbierne,

+es+ todos 108 goblerncs europevs y lus orfginleacioner de sllop depen-
dientes adoptaron ante la banca, desde un pripcipia, nctitud panifies
tazente innincera ¥y mendaz, Ko era rda que unw cArcta mquella pupuene
ta preogupacifm que deeflan aentir por el interds nucional, el piébltice
en genersl y, en capecinl, laa pobres ohoaa igncranten. 1o qua en ver
dad los gobermentes desesban sra inflanién y expaneldn crediticim, -
buscaban el boom y el dipero fdedl, Aquellows wmericanos que, an Aom =
digtintne ocaeicnes, logruron evitar 1a erescidn de un hanco centrul -
en wu pafa, bien wdvertfan los peligros que tules institucionen encie
rrin; oflo es de lazeniar gue, & peapar de tolo, no entrevieran Gue -
1¢s aludiop riesgos, cintra loe culles costatfan, resparscen or. Cudn-
to, de cualquier modo, 2e interviene el wurndc bancario. N1 aiquierw
lce md> appiconados sdorsderepg del crtudo atrévense Woy en afa B negar
que todos RQuellos supuestos malem de 1o llbertud baneeria nado ason
comparados cecn los deeastradop efector provocudod pot lés tremendayn
infloglonee gue une harnca privilegiada, er cenrnivencis con la ectutal,
he ingeniado, (Al,p.587).

lor banvom centraler Ba han convertido, &1 nuzeroros gafisen, en herra-
gientas influcloniptus, Fard le marche eficiente y consrcliida de ly hanca,
pe reguieres de prudencia, ¥ la existencia da toda ruerte de contrapenor y
vigfas: repuracifn efectivn de poderes; un Tongr S0 jue realmsnte custcodle
lus finenzur piblicas; une prenpa profesional, pinrul y libre, Intelactun-

les yue sprecisn 1le verdad; en cusap contruric -gotre todo con upk bancd na
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glonalizadu-, Ae corre 8l riesgo de vivir un perfodoa <¢on graves deplrde-
nes monetarios y ¢l de tensr un Mptado corporativo © con tonmlidades totm
litarian, la eptatolatrfis impide el deponvolvimimeto de una vida pdblica

¥y sconfmica sann y responsmble, ya que Jdeprime & la iniciativa individuml
¥ sociel, favorece una mentalidad servil, y porque puede favoracer al Ep-
tads R tél punto que, con un leve giro, anule todo tirc Jde libertades. To-

epto hace que Lises ge wtrevu & proponer lb lilwer tsd bBancaria:d

561c 1la bancm 1libre puede moslayar 108 peligros inherentes a 1a -
expunpién crediticin, Desde luego, lan 1ibe tad buncaris no impedirfs
una expuneidn crediticla lenta y do corto mlcance practicads por los
bangos extremadanente cuutelonos gque habrian de tener alempre infor-
gido al pdblica ucerca de mu situaoldn fipanclerw. Faro, buio un ré-
ginen de banca libre, jamdp 1t expuneibn crediticis, con todma euys -
inevitablen copseguenaine, habris adquirido eos condicifn de fenlme~
no ragular -pe niente 18 tentsciép de decir normale que en ruestro -
gintema econbmico he cobrado, 561¢ 1a livertad bancuria puede evitar,
en la egononia de mercado, 1us ¢rinin y lme deprecionsas. (AH,p,661),

Bajo ¢l regimen de bapoa libre, o sea, libersda de lns directrices osa-
tutnles, lejos de permitirse uns desatada mctividad inflecionaria, spare-
err{an limiten w 1A expanslén petpetursia y crediticiu, por cuspnto loo pres
tanistias adoptan aletpre uns actitud prudents, temeroncs de uns retirddsa
de fcndon: ml wcorecentar 18 cuantfa de lon cediow fidualarios, el banco -
approza las mimee Yue usud olientes pigun @ tercercsa, endsdinchindo wl miemo
timpo lan exigenolus de quienee reclamen su pago. Le entidad buncerls oop
nacuentezents, se ve constrefiida & reprimir su activedad azpliutorim o ex
pinsiva. LA preoccupscidn del banco por » propls #solvencie lo induce a -
groceder con la wdxinw csutela en la cr.acidén de medios flducisrian. Lap
expanalones oonetariun se hap desatado debido # que loe gaoblerncs han pri
vilegiado a daterminadon bancee, ¢ 8¢ han aduefladc abuolutumente del con-
tegl y 1ld direcolfn moneturinm, pura asi poder generar ayges ficticiom en
la economia o impluntur uns polftics Jdiserecionpal. La: diriglstas, pura -
finepclar sums proymctoo por los cumlap los sontribuyentes no estdn dis-
FULELCLE A pAZAr uURR FAYOrT tRga imponitiva, norzalzente echun mana del re-

curao de acudir u las mdquinas de fabricar billetes ¢ »l gervilisgo de m-
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4uellos banqueros que degean eztar bler cop les autcoridades & que no lap
queda zds remadia que ceder ARnte sus peticicnes de financiamiento.

la interfersncin gubernazental en 100 aguntos® ponetarics, sataria jus-
tificada pars lises, sl mediante alla zr Cuscara la disciplinu y 1la ;clfi-
tica de dipero sana. A este respecto, nuestro econacistu austrfaco vi =nde
alld, proponiendo lu vuelta &1 patrén oro, sunques eabe muy blen, Gue pu -
peticlén mard escuchada ¢on ruchkRs reticenaias;

sas De pobre orate ... oe califfcard a quienquiera tuvieru asadfa -

bantante como pars docir que, mds pronto o cds tarde, habrd gus vol-
ver ul petrdn orp, sistema que no tiene otra virtud que la de imzpe-

dir que governmentes y polfticceo decfdan cull debrn ger 18 nana de di-
nere clrculopnte, 1o que & todos bencficin, incluse & quienes se ha-

llan en ol poder,

Zl Linlwtro de Haclenda, en efectc, bijo el mtrén oro, cuands oe
le pida nuevo dispendic, el gue sewr, sinplemente replica de dénde va
R sachr 1ag gorrespondientes sumes dineraries, acallende pronto al -
salicitante, Bajo un sistema {nflacionists, por =l gontrurio, nada -
bay nda cémodo npi mde rentable, desde un punto Jd= viasta politico, -
que pedirle al gebierno jue daeadique maycrep inversliones a esto, a lo
otro o a 1o de ods 811d, Jen el patrén cro, como decfamos, el gobers
nante g2 limita a replicar a lor peticlionarica: “;Luleran uvtedes gue
subamos los impuestos? .3 o no? las comup elaras por fAaver.

En cwnbio, ocuando hay inflacigornarian viwy escapatorias, parece qus
todo pueds exigirse; lu adminiotruaién ve presentd entonces como ina-
gotables fuente de favares y de prebendas. 5i no se hace mdm, an por-
que el goblerna carece de 1A pacenaria papaibilidad social,  Por qud
no resuclve el Kinisteric ds Cbras Pdblicap el probdlesa de lan curre-
teras? Lo qus pasa ¢35 gue al gasto hi ie finapciurse ipsavitablernente
a baze de detraer iguml dipero de otra inverasiln, pdblics o privada,
(sS1Cc.p.68).

Ia principal virtud del patrén oro, para ¥Wisen, copslpte en aiclar el
poder adquialtive del Jdinerc de lan pretensiores y Jdoctrinae de lo= parti
dos polfticos o los grupas de ;residn. B1 patrén ore zondiclona el incre-
mento de lap existencias aurfiferus u 1a lucratlividad de su produceidn, -
ceartundo 18 capacidad inflaclanaria de lco pelftiges, T1 ineremento le
lu preoduceifn de metales precicets, Bunque ssi rdpide, nungw provocdrd e-—
fecton tun sefinlados como aquelilos que tind expurn9ién conetaria y crediti-
¢ia er capaz de provoshAr, 31 patrén ore constitaye eficuz cbatdcule B In

polftica cenetnria holgrde o de Jinerc barato, <¢on todas Hua negutivea og
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cuelds, lLa potencial capacidad inflacionaria, y padiscos decir tamblén, -
¢atunflacionsaria, de los deslrdenes mconctarios queda reverapente tussda -
Far las posivilidades pineres. Las ligeras pero continumse presiones que -
ejercen uobre ln tapa de interds lap crecientes existencias de orc y el -
terue increcenta de la oferta noneterina, mientris 4sth no se vea reforen-
da por 1e decidida politica de abarwtar el dinero, fécilmente se compenpa
per las furrzas de mcomoducidén y reajuste consustancimles & la propis di-
ndcica de 1@ econonfa. La acepthciln de epte sistema exige teper bien pra
Bente ¢l heolho de que no ep posible, enriquecer A la naclén mediante la
einple impresidn de billeted, Yucha de la oposicién haclis el patrén oro,
surge de 1x creencia de que ¢l pobiermo puede spgeandrar riquaze con une -~
pciitica ponetaria expansiva, Ctro bYenesficip del patrén orc, ca gque foren-
ta i& gocperwclén de los paless gque 1o mdoptan, alentando ¢l cosercio =
multilatearal y obmtaculizendo la elaboraclén de politicus monetariaz na-
cicnalistpe ¢ wipslaaolonintas.

Ateca el patrén oro 1 nacionalisme porque pretende aislar &l pafs
del cereado internacienel, loplanténdo lu putarquia en Ia sayoer medl
da peeible. El intervenoionliamo y loe grupos de ypresifn luchun con-
tru el patrén oro por constitulr gruve obatdcule que impide manipular
los preecias y los salarice, 1as ecbestidan mép fapdtican ccntre el -
ero provienen sin exbargc, de quienen propugnan la sxpansién erediti
cia, Fare gum partidarios, la expansifn crediticim &3 la panacea que
cure todas las dolencias econdmicrs, Cabe 3 ou umpparc, rebejer e in-
cluna vuprisir e) interés, elavear los oalarics y los preclos benefi-
eciando a todon, Bklve B unod cuantea pardaitos cupitalietas y empre-
suricy exflotadorea, y librar al Yisco de la necesidnd de nivelar el
prevupuente; lm expanzién crediticia en resdmen, hace préoperas y fe
Iicem & todus 1les genter honestan. 58lo el pRtrdn cro, ese diabslico
irgenie urbitrade per estdpidos y calvados econoointas “crtodoxos”,
irpide & L+ humenidad Alafrutur de perdurable ;repperidnd, (a%.p.751

Censlderande los enortes duflas wmocisles gue irrogh el desdrien moneta-
ric,ertre ~1len, luw estanfluciin: cc que Llaesn se wiruve a recemendasr al
reatornt ul putrin cro, rars arf contar con unk rorezw incune v lan tenden
ciam a Jp tendenclnr inflRetenistae. Tre poredu, _nlegendiente de 1A adni
nintracién pdblica, rodrlw tiker uns situagiln en Ia eu nrecion y vcatos

registrerfun un continuo Jdesceaned graciap a) persehasele Rumenty de Is -
productividad, Ahora bien, Mipes uclara algunke ideas a1 respectc:
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El patrén oro no es, depde luego, patrbn perfaoto ni ideal. & -
perfecciln, sin embargo, no es atridbuto que 8dome &8 obras humenas.
Kadie puede sim exbérgo, d-cimmos por quéd otra coea mejor cabria =ug
tituir el patrén oro. E1 poder sdquinitivo del dinsre, desde lusgo,
jumde cabe sea totalmente esteble. las propius ideBs de estnbilidzd
e inmutabi®idad del poder adquisitive del dinerc son ubourdse. En un
mundo casbiante y vivients, el dinsro nunce puede tener poder adquie
#i1tivo plememente patableo. En Ju imuginearis conntruceidn de uns esqo-
nomfe de gire uniforme no tiencn cabide lon medios de intercambic. Ng
ta tfpica del diperc es 1a vikriwbilidud de sy poder edquisitive. Log
udversarias del patrdn oro sin emberge, o protenden o wLedo &lguno
tntabilfcar ¢l poder wiguisitivo del dinero. Antes wl ccntrurio, lo ~
4ue quieren as permitir 41 godbierno que maplobre sobre dicho poder
adquinitive ain veree, en tal mctividad, entorpealdo por olertn fTua-

tor “externa’, O ses por I& rvelanifin monetaris del patrén oro, {(AH.p.
TC02).

Un alsterw monstarlo con reopaldo matdlico eavchapa & 180 interven-—
ciones eatutalesn. Los poderes piblicoe puedan, deade luago, otargur
cursn forrzeobt & la veluti que prefieran, Pero entonces 1& operacién -
de 1a ley de Greshan suele fruatar los desipgnioa del goberpants. Los
patroneo aetdlicon gonstituyen por ¢80 Bepure salvaguwrdia centirs loa
intantce da quienas desde sl poder pretenden interfarir 13 mecdnice ~
del percado mediante munipulociones monetariss, {Af.p.1134]).

El patrdn oro dificulis 1a caphoided del gobinrno para realizar una in-
flaglén. £1 ore no pueds asr fabricado B simple voluntad; el opol moneda
sf. El gurac de 1& ¥Hietoris -no 88lc 1a reclente~ demueéstra sin lugar &
Judan, que puehod goblerpon han sucusbido R 1n tentacidn de pager sus dau-
den exnitiendo dipero nueva en vez de suaentdyr ous lopusstos., Tele s aunsn-
toa da la oferta ropetaris llevan a 1R {nflacibn de 1o miseh Forma 4us 18
aiterueifn de 1a ponedw metdlina de antado. R1 petrén oro frenma 1n influ-
018n, l¢ oxpunsifin monstarid y estmbilise l® ecconomfa, al dificultar al -
gotierne la variscidn de la ofertw de diperu, Para alguncs =coponintes, s
conveninnto quv auzentes lu oferta moneturis en clertan ceaclones, por o=
2erplo, en jerfodos de alto crecimiento econfmice, o trutdnlose de ube
reentmia procresiva (véase seccidn I7,5.), en 1a

cuBl Buxzonty e poblaw
cibn, perfecciondndons 1k 1ivisidn del trubajo y In aspacializacidn indus-
rial, por Lo cusl 1o decands de dinero tenderfa a aunentar ya que laz gep

-~

zen darandar, cadu wer en reyor grado del mercado, Som el patrén Sro, e3to

cudisre diftcultarge, ya nue ystird ds 1ee nengs del poblernc ou podsr Aip
sricional sotre 1a polftics menttaria; pera, en cambio, pedris ser benédfl-
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¢¢, Al tenderse &« una reduceldén de costos y pracloa, aungue s¢ raguarirzia
de une econczis Tlexidls, Plpalments, todc fepende el uno que las nutori
daden centrales rretendan Lager le ls politica monetaria: En general, sl

palirfn oro e8 nejor probablenente que tensr unk Dasa popetarin Tenejsds

Fer un gobietms lgnorunte, ecrrupto o irresponsable; eEti ey, Ccreo, an umns
primeyra ;protimzaién, 18 posturw mislane. fero guisd, en peor, que contar
acn ung ofertd nanetaria smansjafa intsligentenantéd, por un poblernc trang
garente, ordenado y Pien Infercado, en cuyo caso, la regls firedmanisnm y

de l1om eacncopietas de l&s axpeotativas rasionales, parecisrm aser lo mesjor.
For otra yarto, sl patrén fnternacional oro, seri{a al zejor sinstexn =mane-
tario posible, pare, seria
que obedioleran leéy reglasn
epto purece poch probable.
reslxente efeztivo, yu que

neceasrio confiar en loz diferentes ralses para
iel juego nrcesnrius pars su conservancién, ¥
Un paf{s sislade no puolde tener un patirdn oro -~
Fer mu prople natureleza es un pistena internn-
cicnrl (28). En ocuslquier case, lo inneyuble, op Gue e8 zuy Adeseable 1a ~
vualta & 1la disciplins monetaria, fue $zplick prudencie ¥y austeridnd 8in
ruritapisno en Im dirscclén de iz econoxia, co=c uns bdge pirs ssplrar al
progreso aponfmico y a4 mejores niveles de vida pars toldos.
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¥. El1 progreac econémice.

V.I. El mubdesarrolle y lon derechos de propjedad,
"Ludwig vem Mimem ha eptablecido las baras de usn cien
cis econbmica raclonal ... Ha nembrads, con sus enstlnn
zao, 14 aemilla de unn regeneracién que fruatificard -
tan promto¢ como 1los hombres vuelvan a preferir laz teo
rias clertas a laa plecenteras. Todos lod eccnemistas,
cukndo tal dfs llegue, recenccerdn que Ludwig ven Mises
bien merece su adairacién y gratitud.”

Jacques Rueffl.

"dMe mlegraris si un hoabre lleim & 1A Ecconomia perques -
ge hm rantido interesado par Fathematical Paychico ael

profeser Edgeworth o por Appreciation and inteteat del

docter Pisher; como me alegrurfn lgualrente si viane =

elle parque pisnesa dedicarss o les negocies y dessn a-

prander algo de let Aaspectoo mds gencrales de sy futu-~

ra carrern; bero &ds me nlegraria sucho sdeo si viensw -

poarque ha passado por les barrica bajos ds Londres y »e
siente mavido ha hacar &lgfin esfuerzo parn ayudar a -

rus semejanten. El astsbre, afirsaba Carlyle {miguiende
B 108 grieges), sw al principis de 2a Pilsaofis: &l on

tusisemo secial podriasan afiadir, en el principie de 1a

L]
Glancim Lconémica. Arthur Cecil Pigou.

Hasta ahora, a lo larga de 1n tesis, hemon tratado de sxplicar, el anfoque
mislano de la inflacidén y el cielo econdaico, y 1o maners en gque Kisep prelu-
dim &) mometaTimme y &8 los econémidtarm de lan expegtativas rucionales; aabag
conceptionan tefricas tan en bope agtunlmente, Hewoo hablado también, de la -
potigidén de disciplina monetaria hecha per todos satos tefricon. Sin embargo,
para tinalizar el preeante trabajo, creo que cabe hacer unn perie de interro-
ganten impartantes: ;Cémo concibe Xiwam el progreac econfmico? ,Cémo laograras
levar el nivel de vida de tedos loa ciudadancas, en eppecial de laa alases po
bren?, Parea encimimarmos o lam respuestas & lay anterioreg preguntas, quird -
aonvenga coneiderar ]a siguiente cita de #ilton FPriedman, y& Que parecec nave-

EAT por agusas pisianan:

Al tijaras un curmso constante y 4l observarlo, la auteridad monetaria
podria hacer una ceatritucién bdsica para promever la estabilidad econt-
mica, Haoiendo Qque eme cursc aem de crecisiento soatenido, pero noderado
de¢ la cantidad de dinero, contribuiria en forma epencial a evitar la in-
fleagidn o la deflaclén de precios. Todavim existirfan otran fuerran que
afectaran 1a gconceia, exigiersn cambic y ajusts, v perturbaran la pauth
uniforme de nuentra manera de preceder, Pero ¢l crecisiontc soatanido -
del dinerec crearfa una atmésfera mapetaria favorahle A la operacidn efec
tiva de ssas fuergas bdaicas que son: iniciativa, jngenio, inventiva, -
trabajo infatigable y frugnlidad, verdamderos reportee del crecimiento &

conémico. (1).
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E¥ sy eowdin pmre les siuvdadasos qus vivimes an pafses em dsmrrolle
vpouUChar Quejas Aearca de 12w difarencias en lor mivelas de vida antres -
imises riwos y pabres. Parc las semdielionss Ge vide de ls gemts en los -
paiaas hoy dsshrrelledos, hass digamos, dossientos afics, sran probable-
menta peorss que las hoy prevalseisntes en wuchos pafess en desurrollie; s
s{ por ejample, sn Ibgleterra, #n al Riglo XVII, me vivia pecr, gqus couc
hoy ma vive em Etiop{s o su Bamgladesh, Los ingleses, xin mmbmyge, diffai}l
mente ms sopnidernban subdesarrvilades ¢ atrupsdoa seonfmisaments, ol veg
porqus las sspparacienss sh Bquells époom erem diffsiles 4o hmcerse. Pudie
4 awr, que hkubisre alguns aontrastaeién oos Repafim, Pramais, Holunds, s«
anp0 com lns solenian d¢ norteamdriem; perc muscas SOwo las hacemos abore,
lop habvitantem ques ug vivimas spn Jupéz, EBurepa Decidental, Augtralis, Nue-
va Zalapds o Ewtados Tnidos y Camsgd, Capi sualquisr pusbla que no goss -
de) mivel dv vida qus tiepam les perecass de lan regiewss o pelass antss
sefinledos, a¢ sisnte - ol wentido scendniwe- disecinimnda, subdssmrrella
40, tereer mumdista. 1A sxpresifm subdesmrrells o8, desde luwgo, vagm, con
fuse; pusde ser apliemds & 18 ecomouis y o la té¢niem, Pero me al arie, Ia
oulturm, 18 siviliragtés, liveramirs o 1a xeral. Ahors biem, pers Mlsas, -
s errade ns Teswmgowr, Jue sl despunte de lus meaiemes Noy risas, se vid
imfluensinda por 1a 2iberted sgendmien, Gus & s vex propieié al pregresc
themise. Nea fus uos scimeidenaia 1m apuriaids de les pueves nftodes de -
producaiém y led pleatwmsisntos dv 108 econosissas slisisos, Nisas jaady -
sytaria de sasuerdo en dus 1l moderna industrinliescife ssa conssyuemsin -~
provooada per usss sisteriesas fusrsas preductivaw, Qua funciopas indepen~
disptamenta ds los fasterss idecldgicas y de 1a aecifs humama:

+ss len grandes progrsacs tdenicon de 1 produceidm y ol commiguien~
ts incremanto ds 1a riquess y ol blemssisr temarch susrpo dnicasente
cuands Juy ideas libermles, hig s ds 1a jovestigaetda scenfwies, lo-
ETaras IRponerse.

S410 entommes fue posible desartieular aquellos vallsdarss son qus
leyes, coatumbres y préjuicica ssculares entsrpeeisn ¢l progreso tic
niso; el 1deario de low esvamsistas clésiccs liberé & presotorss & -
ismevadores ganislies 4o la cumise de fuerrs con que ls orgealeacidn
gremial, sl mtermsalisnc gubersscental y toda swuerts dé presiones sg
einlen lex nanitaban. Loe sscnmmistan minaros ¢l vensrsds prestigio
de miittmristag y sxpolisdoras, pwnlando 4¢ wanifiestc 1loe bamefisloa
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que la pamfifiga metividagd mercantiy smgsmdcn. Nimguso de los grandes
imxrentes aodernos habriase implamtads si 1z mentalidad ds la ern pre
capitalista ne hubiera sido completaments desvirtuada por tales estu
diosce. la generalmants denmimmda “"revelucida imdustrial” fus conss
cusneis da 1a “revolucifém ideoldgicea™ pruveesda por las doctirimas -
osndmtes ... (AH.p.29).

El mivel de vida gue se tiene actualmemts en les paises sn desarrolle,
o8 imfarier al que se diafruta en los pafmes imdustrialimmdos, per cuants
lcs salarios que se pigem ahi, =mon Imferiores. [Eate se debard scase, & -
que 1os ciudadames som vYages y mo desean tradajer? ;0 es debs a cusstiones
rasiales s culturales primordimlmente?. Muahas persoms de las naaionss de
sATT0llnias satids cemvencidas de que al qobrem altos salaries es debide =
que alles son swuperiores ¢ mejores, Bastarfsls a um eiudadane de estas ne-~
alanes, visitar upn pafs em desmrsvlle, digsace latincamericame, psra dwdar
seriansnts de su supusata superieridsd: la mayer preduwctividad del trabajs
dor de les pafass industrializagos se debe, sn gran medida, a " major o
quipa imdustrisl y a wu direcoifm smpresariaml. Es cuestiomable qus se de-
ta & mayesr imteligeacia, supsriorldad rseial © & raczomes per sl aptile, -
Probablements lea adrercs de was mederna iastalaciém.predustiva realizan
laberes muche wds siaples gue las practissdas por sl opemarie gque wile ma
aaja les wiensilies trediciesalas de trabmje, o que tiene que imprevisar -
herramientans, utilizaado su ingenis ¢ invemtiva. la diferemeis sntences,
pars Mises, radica sa 1s capitalizagids de uacs y otros pafsss, come imsin

tepSements now repita:

ess Lop paisen pregresma sfle sn la madida en que el empital invertido
wupera sl erecimismts de 1a poblasidm. {SLC.p.24).

la diferenain, digdmoplo de una ver, e¢ptriba en 1la diapar covita-
lizawifm de unas y otres; en la cusstfa de los bilenss ds preducciéa
dispenibles aqui y alld. Pare nada de iaferioridad persesal mi de ig-
serancin algusa, Le gue, en definitiva, suceds on que hay nds capital
imvertide por umidad de peblaciém en lss pueblos demmrrollados gque en
les subdesarrollados. Eso es todo, (SLC,pp.76-77).

Ferque, digimcale uss ves mds, wsile imsrementando la tasa ds capi-
talizmoiém per individue pusde uma naeidés presperar. Ese poresntajs
de imversifa per capita aigwe pregresande sn Eatades Unides, Camads
¥y ea la mayer parte de les pusbles secidentales. FPerc no miceds, per
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desgragin )e misme on otram semap del wunde, #m la Indin, por sjem-
ple, (3LC.p.B86).
Un sele medic s+ pusde emplear cemn sficiantia para elevar low sa-

laries y mejerar sl nivel da vida de les trabajadores: sumentar 1s -
cantidad ds capisal imvertido por cabera .., (TDC.p.470).

vea B8le 1n memmmlaeién de eapital adicioma) preveca «l progrese sée-—
mniee, al insremammto real de los salaries y 1a slevecidn del nivel ds
vida de las sasas. (AH.p.2227).

Cabe destacer que los sistemas da produceils de los paises desarrolla-

dom EeR Superiersd B low del restoc del mundo. Pere setc no gquisers desir =~

que los ingenieres, tdcaioos o cleatificos de estos restantes pafses en -
demarrolla igaorsa los adelantos de la tdenica y 1a siencis, Comecen ea -
btasna medida 1o Que se sents oa los paises indumtrimlissdos; aqui ne hay -
mAyoTsd aitsteriosn, Muoluas dé estas califisadas persomas, son gredusdos de
universidades © samtres des ibvemiigneién do la » masiepes sesndmicamente
avanindae, ademnds de gque 108 libres y revistas difunden los cemssimientes
que précticaments ertdm 2] alesnos de todos. Entemaes 1u'quc rsaimente ha-
ce falta, ea otro models ds orgaaizacién spcial que propicie 1a erencidn

de smpresas, ami come um sustaneial e ininterrempido procssc de shorro:

we Bde que Sécnieap sexidentalan {lon paises on deparrollm,) le¢ que
precisas es isplamtar, aate tode, 18 crganfimeléa social Qqua, aparte
da otres muthss legros, &lumbré ese saber tidcnice que tanto admiras,
Lo que urgsntemenis requisren son sapresarics, imiciantiva individual

y libertad sconbmica ... Mientras no se patmile ... {ente) espirttu,
los frutos pateriales del capitaliema resultun totalments inopsruntes..
Nipgguno de los triunfos occidentalss hubliera wido poslble sn un am- .
bients ne copitalista ¥ les mimmos a4 desvanacerin tan prento cosc se
suprima el régimen de wercado, (AH.p.978),

Las voptajas que lom pueblon de Occideats goran ss daben a que a-
deptaron, ya haes mucho tiempo, medidns pelfticns & institucienales
que foaveresifin um trenquilec y sustanaialmants inimtsrruapidec progrsao
del procemo shorrativo, de 18 acumulséidn de capitales y de la imver-
alén de loas mismos en gran ascaln, FPor spc, yo 6 mediados del siglo
X1X, los palmes oceidentales habfon legrudo un nivel da vida muy su-
periar al de otrae mie pobres razas y smoionsy que no habian sabide
adn resaplasar la filosofia de)l silitarisao expolintoria por la del -
capitalismo voo (AH.p.T36).
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Los dirigemtes y empresarios de les paises sn ving de desarrellc saben
perfectammte Qua, con modernas méquinss, herremientas Yy mejor teomelogin
obtendr{an payer produccifn, y en el caso de los hombres de negeclos maye-
TesR gamacims. L(uinieran erear nuavas ¥ mcjores instalmsienes. fabriles, -
enpresas de tedes tamafies y en todos los sectores de la econominm, disemina
das e todo su territorie, 8im embargo, ne pusdey hagerlo por una simplse
rarén: corecen del eapital pecesarie pora Atender tales inversiomss. Emto
iopidw & les empresarios de les pafses en desarrollo adoptar les métcdoa
wodarmes de produsalén; loa ohreros, cualquierik GQue sea su color de piel
0 lugar de naomiente, aprenden g papnejar la pueva maquinArin en guante 1a
tienen & su disposicién.

El progresc eecnimiee dnicamsmte &8 posible & base de maplinr, [ 13
diante el ahorro, la cuantia de los sxistentes biensas de capital y «
de perfecelopar loa métodms de produccidn, psrfeesienamiento dste gum
en 1a jmsenma mayorim de low caom, exige 1a previa acumilacién de nus
vom capitales., Son agentes de dishe progreso los audaces promctoras,
que quiersn couseshar gonAnaolas, gamAnaias que derivan de acomodar el
aparato produoctivo & las prevalentas cirocunstancins, dejando satinfe
shos en el muyor gradc posible, les demscs de los sonsumideres ... -
(Mi.p-453).

Cowparsmos enire sf dos mercadoe alglados gus, respectivamente, da
nemimsrsaes A y B, Ambos son igmales sn 1o refsrente & tamafle y pabls
sldn, constimientes astentifiges y recurses maturelies. Se difereneian
tan sdle ea ln cantidad de bienss de capital eximtentes en uno y e—
tro, piendo mayor ln de A, Tal planteaniento ioplice que en A ne si-
guan aimtepas de mayer productividad por upmidad de inversidn que en
B. No ew posible mplicer en B dishos procedimientos por caousa de B-
4uells comparativa escaser da bleme s de capital, Implantarlos, en e~
festo, sxigiria restringir ol consumo. Miltiples gperasiones practi-
canst mAanuAlments en B, mientras que an A som realizadms mediante a&
quinee sgouomicadorms de trabajo. Los bisass produsidos en A son de
mayar durabilided, no pudiendo ner los mismos fabrisados en B, pese a
digha wsuperior durabilidnd se logrs &on un ipCremento @EAOr gque pro-
porasional a la gorrespondiente inversifo. La productividad del truba-
Jo y, por tanto, loa palarios y el nivel de vida de los trebajndorss
eu en A superior n loa de B, {AH.pp.T37-T3B).

Tan pronto como lam peracnss satisfacen sus neaesidades preaentes, co-
nienran A Rhorrar uns parte de los bienes de conmumo existentew con miras
a disfrutarios mis torde. Como desinmen en 1ln seceiln 1I.56., esta posposi-
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ciln o aplazamiento del consuso, permite 8 la accidn hussna apuntar haeis
objativor temporalmente nds lejanca, pudiéndose tamblén persegulr fines

8 los sunlas ne ss podin aspirar, por suAnto su comsesucién exigis ampliarp
sl sorrespomdiente pariods de preduceidn, De ests manersa, graoilms nl mho-
rro ae pusdm aplicar sistena® cuya productividad por umidsad de inversiém,
remltfs mayor Gue los de otres métodos Cuyo perfodo de preduccids es udn
breve, El aherrs -1a existencia de un excedents amtre lo produaido y lo
consusido-, vieno a aer entontes, una condicién necesaria para cualquier
dilatagiés o awplineidm del parinde dea produccidn. AbBerrar supens al pri-
mey pano ep el caminc que lleva & todo bismsstar satarial, y al aherro hno
brd que reégurrir para cracear y desarrcllarse econbmicamente. Por suputsto
que nos eptAwon refirisndo Al ahorre que redne mercancias destissdas n psr
fesaiomar loa prosesas productives, buscando reforeAr 18 productividad de
las actividades econfmicns, Acumuls bHisnes de cupital pars invertirlos o
reipovertirlos en ulteariares produseiones, legrondo incrementar la cantidad
ds biemes preducidos y asf{ obtener puevie y mejores mercancine parsa satis-
facer lag nacesidades de ler consumidores, De tal manera gue, el tipe de
aherre relevante no aatriba merapente en proveer bienes de consuma parn
el mafians, lo gue significarim un simple splazamiento, sino gque implica le
poasihilidnd del progremo sccial.

Lo acusulacidn de eapital y 1la inversidn suponen detroer und parte de
los bienew dipponibles para el consumo pressnte con ¢l objeto de majorar
muestre situaciin futura. El mhormder reduces su satinfeocién prosente -
tuscands sumentur ol bienestar del maflapa. Lo trascandente de erta Actune
agidém consimte en quabenefician a toda 1n sociednd, contribuyendo n mui pro-
greso material, Misep fue wis alld, cuando esc¢ribld enalteciende al ahorro:

Cadn paso Que el hombre da haoif un mejor nivel de vida hdllase in
varigblezente nmparado en previo ahorro, es decir, en la anterior Geuw
zulaaidén de las necesirias provisiones rerced o lnp cunles rerulta pe
sible ampliar sl lapac tenporgal yue gedin entre entre ol inicic del
correspondiente procesc productivo y 1n obtencidén de 1la zercancin de
qus pe trate, listn ya pars ser empleada o copsumida, iLo#d bienen asi
acumulodon repregentan, ¢© bien etapas intercedins del procese produt-
tivo, e decir herrarzientas y producton sexmiterminndos, o bien articu
los de copsumo fue perziten Gl hombre abandeonar sistemas de produccidn
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de cenor lapso temporal, pero de inferior productividad, por otros -

que, s8i bien exigen mayor inversién de tiempo, mon de superior fecun-
dldad, 2in que 1a sopliacidn del plezo productivo obligue a quienss

en el mismo participan & desdtender sus necesidades. Denominamos bie
nes de capital s esos bienes al efecto acumulados, Eg por elle por -

10 que cabe Afiymar que elahorro y 18 conalgulente acumulmcidn de bie
nea de capital consituyen 18 base de todo progreso paterial y el fun-
damento, en definitiva, de la civilipacidn humann, Sin ahorro y ain -
acumulacién de capital imposidle resulta apuntar hacia objetivos de -
tipo empiritusl. (AH.p.401),

Yo decifmmos, que 1la pituncién en los palnes hoy desarrollndons, Rl ipni-

ciarae 1a revelucién industrial resultaba muy similar & la que hoy vive al
nundo en desarrolla. Aquel radical camblo de circunstancing que dio p los
oiudadanoe de los pai{mes industrializados su pressnte nivel medio de vida
fue gestado grasias sl c¢apital acusulade por el shorro y A 1a mgertads in
versidn del mismo, efectusda por esclarecido emapresarimda,. NHingdn prooe-
ae tdomico se hublers implementado de no hellarse dispopibla, graeiaas nl
correspmdiente ahorro, los adcionhles bienen de capital necesarios pars
ia implantaciém de lop Ainventos y depcubrimientos de lp era indusirial, -
que han benefieindo o todos los grupos scalales,

{E1) mejornmispto econbmico es fruto de loe nuevos chpltalss por
el ahorro epgesdrados. Gracias a tales mupletorios fondos ss posible
pEler =n mArcls progescs productives 8 loo que Bnterjormente no se -
podia recurrir sélc por carecerse de los necesarics bienes de anpl=~
tal., Los axpresarios, ) pretender proourarse loe faatores produati-
vos sxigidom por les aludidos nuevos procascs, compiten entre of y
con Bquellos que o la sardn estdn empledndome &n otros procesocs fabrli
les, Este Bfin expresarial por consegulr materins prisas y sanc de -
cbra provogs 1a consecuente alepm ds loo precios y de sularios. Es anl
¢oms, depde el inicio misno del proceso, 16s trabajedores se benefi
¢iBn con uns aprte de cemp rigquezas hoy disponibles gragiae & que no
fuerop Ayer cansumidas, sipe shorradis por sus propistarios, y, lue-
g0, como sonsumidores, vuslven B verse favorsgildos por la boja de pra
sioa hacim ia que s} incremento de lo produccifn apunta. (AM.pp.BB7-
888),

come apusta 8l respectc, el discipulo misipno Henry Hazlits:

la mejor manere de alever ... los salarios ep incremeatands la -
productividad del trabajo, Tal fimslidad pueds slompzares acudlende
8 distintos métodos: porf uns mayor acusulscibn de capitnl, es declr,
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madisnts un ausento de las ndquimde que mayudan al obrero en su tareaj
POr nuevos inventos y wejoras técnieas; por uma direcaldm mids efisng
por parte de les empresaries; por mayor apliesaaiém y eficiencia por
parte de los obreros; por una mejor formacidn y sdietramfemto profe-
sional, Cunnto mdw preduse sl individus, tanto més acrecienta 1o ri-
queen de tods 1a gomumidad. Cuanto mis producs, tanto mds vnlissse -
fem sus servicios pars loa consumjidores y, por le tanto, pars low -
esprepariss. ¥ cuanto mayor s su valor pars sl smpresaris, mejor le
pagardn..Los mlarios reales tienen su origen ep la produceidn, no an
lom decretos y Srdenes ministeriales. {(2).

aprovechando dises, phra reafirm8r 1o dicho mgerss dsl prossso ahorrs
apf aomo parn cuestionar unm ver mde Al dirigiaso y ol intervenoios
guberunmental) en la sconomia, eseribid:

Kadle duda Qque, 8i bubiera manyor abundanein de birzoes, todo el -~
wundo estar{a mejor. El provlena, pin embargo, sstribem en dilucidar -
si, paroc conmeguir la tan degends atundancia, existe algin método dis
tinto del de acumular guevos capitalen. la Ampulosidad vYerbal del di
rigispo deliberadanente tiende a ocultar esta custiém, la daica que
de verdad interesa., Pess & hallArge cinet{ficamente demostrado gque la
scumulocidn ds nuevo capital es el Unico gecanismo capatr de impulsar
el pregrenc econfmico, entonm tdoricom gustan de lucubrer sn toras a
un supussto"sherrs excesive” y O unas fantassagéricas "imversiones -
extrepndan”, Bcunsejamndc gustar mde y, de paso, restriagir la poduc~
cién. Emtapes, pues, ante 108 heraldos de 18 regresiém vcondmica, mpn
te gemtes que, aum sin quererle, laboran por la missris y la dasinte
groeldn social, la comunided orgsnisado de scuerdo com las normas =
dal paternalismo, desde un persomal yuate de visis subjetive, pedrd
pAreosr justa a4 detersjmadas gemtes, Ferc lo que ng afrace duda o3 -
qQue loa compunentes de tal sociedad irf{ma poauperisdndoss progremive.
mente, (AH,p.1230).

Entiendo que para ¥imes lo caracterfstieo de 1la scomemism debe mer su

dimamimme: 1la producciém de mercancins en xasa para ¢l consuse de las B

sam,
preasn

tolocdndose el aparato preductivo bajo 1la direccién de equellos ew-
rios de meayor energie y perspiciacia,incondisiomlimente dedieados » -

nejarar todas laws fabricaclones, la fuerza impulscrs de 1o ¢consmin -lo

que p
nente

roplamente la hace ser dindmica~-, es el afdn de lucrc, que inexorable
obliga al empresaric a produclr parea los consumidores la mayor capn

tidad posible de narcancias, de 1a mejor calidad y ml precio mdns bajo que
las circunstancias del mercado, en ckda gago permitam. Unicasspte en una
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ccomsmia progresiva oabs que 1a gifra total de bensfigios wupere & la -
cukntin total de las pérdidas y sllo tan séle en mquellms madida em que =
ofeosiviments 3¢ me jore el mivel de vida de len sindodanes, Ds ssta minss
ra, inséritos e&n ssta dinpadica, se fuerse 8 laop pearscmas de mayer caphei-
dad, creatividad, mgilidad y dedicacidn & promover en 1m mayor medids po
sible, el bilemestar ds la -en ese dentido- aphtica mmyoria,

Stguiande lee plastesmientos misiancw, emnsemirariapos que lo urgente pa
ra les paises on desargella, es legrar, por 1a via Que sen, una mDayor ca-
pitaliractién, Por sile, medidas scomfimicas Que lm sviten o 1a frenen, se-
rin pegativag, Un exmgersdc mimerc de comtreles en ln scomemis o0 de sedi-
das confiscatoriss no permiten 1la inversifm o la reimversifén, restandc -
fuerza & la esconomiani: Senaillamente se frapa lu acumulacidn de miswes ca=-
pitales, 10 que paraliss sl progresc técnico, dimmimuye ln cuote de ompie
tal invertide por obrero, el imereminto da la productivedad ps detiens y
se impide la slevaciés de¢ los mmlarjes. Los controles mo obstaculigan dni-
camante e]l progresc econfmico y la alevaelilm del nivel de vide da los pue=-
blos al difisultar 1e acusulaeidém de muevos capitales, sise Que s prove-
va ademds umk Amplin tesdeasis hiooin ol immovilisso, y kasia la creacifs -
de vligarquias progegidne, Ila dipdmicz del marcedd ao respeta 8 los inte-
resas cresados, presioph en cambia A los empresarios & que ajusten de wmodo
imocsante pu conducta A la BieEpre cambisnts estructurs de la depands, -
Siempre hak de sstar dgiles & los cambien, evitando adormesarse sn brazos
de 1A TMitipa, Tan promto oomc elvidan que hao de servir a los consumidorss:
de la mejor smnera popible, Se tambalea wu privilegiada posicidm, las ri-
Quesis que se ucunuléron y 1la propla muperviveancia en el mercado se halle
constantemente anenasads por las acometidas de los recién llegndes. Denptro
del enfogque ni;iano, cunlquiera que pobea el puficiente ingenio puede ini-
¢iBr nuevas exprepas. Si es pobre, pusde recibir recurécs en préstamo, y
8l logra satisfacer de mejor zanerd y & meénores precios Jue los demdn laon
apetencias de loe conmumidcres, triunfard y obtendrd bemeficios, Heinvir-
tiendc 1o mayor parte de sus ganaclas vord prosperar sur® expresae. S1 oe
copvierte en un impulaor del progresc scondmico, Las zewls emprasas, ne -

ven obligadas a servir tamblén al consumidor, de 1la zelor manerd peaible,
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¢ na sopertardn el peso de la competamsim. Sin eabmrge, sl la presién tri
biteris -por ajemplo-~ es excasiva, se impide la acumulaoibn del capital y
e, desarrollo eonvemisnte de’les sopresas,{véase seccifn 1I.4.). Lom anti-
gusa empresarios ne tienen por qué temer posibles competemcia; la megdimica
fimcal los prntoge, lon hace lentos, rutipsries, poce agiles, K]l mecanis-
as tributarlu 168 -ltﬂl en posiclén privilegiada, restdndole dipanimme &
toda 1a socciednd y evitanda que al conmuaider vea mejor mteodidaes asus 1131
m:tadas necesidaden.

£l mecaniemo del mercndo, susle aumentar 1la produccién notablamente, -~
zanteniendo ¢ intensificando los vinculos socimles surgides con la especia
lizacidn y 1ln divisidn del trabajo, lo cunl favorecs la aparicién de re-
lasienes panffiocns y amistosam entre loe humanos. Los intercases se armani-
zan: ¢l hegho de que les homamos querdamcs, hasta clerto punto, las xismas
smsna, provoca la concordism: porque som mushos los que dessas slimentos, -
vemtido, calsado, viviendms, etcdtara, hace posidbls implantar la produccibn
a gran escala ¢on la consecuente disminucién. de lom coetos medias y la ew—
rrespondiente baja de precins. la compotencia desatada entre todom los que
desein zopatos, los abarmia,

Como dijiaos, ol marcadeo libre desconcce intereses creados. De nada va-
len 1A8 paspdap realipaoimmes si obatmcultzan al progresc., Los que as que-
ian de inestabilidad e incertidumbre dentro de la dindmiecn del mercado, -
sencillamante ncicrtan. Pero. esta inseguridad la provocan loas conmumido-
rem, empefiAdos -in-pra em dejar cus necenidades ntendidas del mojor modo -~
pomible; praoviene del afdn por uproveochar cualquier clrcunstancik para me-
iorar. Es diffcil desde luego tenor gue sotar sismpre agomocddndcss a situn-
cioned camblantesa, ain embargo, este cambic conptituye unn ds las principa
iem corscteristicas de 1a vida, La propia fuerea ispulsers del mercado faw
cilita 1a constante mejore del blenestar matarial de 1la gente. En este sen
tido, el excemo de controles ep la economia, prevocan desastres que final-
mente perjudican a todos y auches vaces, & los zdn pobres,

El pubdesarrollc escnimico parsce ser nés un apunto interme que externo,
es un problema de actitud ap cuantc o la Wlequeda de soluciones adecuddas
sAra elevar ¢l nivel de vida de 18 poblacibn; se rafiere en busna medida
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8 1la sscaser 0 atundamcia de ompitales y & su prudspte cammlisaciba. Los
paises en desarrella requisrsn de capital o torrentes y, Ademds, 1A pesi-
bilidad de invertirlo, bdaicememts, de acuerdo com los distados del mersa-
de. la imdustirialisseidén e» fumdamental para comssguir sayor igualdad en-
tre low ofvudsdancs de un pais, e inclunmo, & givel imtermacicnal, Pero in-
dustrislizar sdlc es posivble = base de invertir capitales y de invertirles
bisx. LAs maciones pobres, tendrdn que permitir 1s arusulsciln de capital
lpcal y probablemeate, reforsar la sceifn del mimmo, acogiendo todo aqual
que voluntariasents acuda de-‘; ;1 exterior., Ademés, parm que ss produzos
ase volunimoss y masivo aherrs, que imyulse al Jdeperrolla scondmice, habrd
que BpOyarse en Un rigurcso orden ponstaria, pars asi procursr tensr una -
coonamia estable, sin inflaciases ¥y sin fluctuaciones.

Un pais t8 subdesarrollada, no pPorque chArerca de recuracs, sims porque
na tlsoe la ngtitud negesmiria part mprovechar sl miximo el potensial que
repreamtan eatos recursos, D¢ heaho existen muchos paises en desmrrolla
ssn gran cantidad de recuraos de todo tipos Mixiso, Brasil, Chima, la In-
dim, Argemtina. Tal ver deverinmos referirnos & paisss con alta 0 baja pro
duetividad de aus racursos en lugnr de llsmarlos pAfses desarroliados o an
vian de desarrello.

pepafortunadansnte, tecemen el caso de paises, donds 1a situncién pare-
giers habeér 1legndo s un limite: Palta shorroe intsrno, se impide 1o entpe~
4 del capitsles del sxterisr, s¢ viven gruves deasirdenss ponstarios y un
prasono entanflacionario, Pare Nises, se ham adoptado politicam exagtamen-
te contymrinas a low fines que de vordad desanpn alosnsar. De no haber un -
cambia, jomds podrdn induaxeimlisaree, elevar sus salarlos renles, dispo-
ner de modernos pistemns de transports, mejorar ¢l nivel de vidn de gum -
eiudadanos, S5s pusde entonces afirmer Gue las dif{iciles mituagiones, que
parecen & muchos insupersbles, xet pueden scluclomAr; sin emdbargo, ndlo me
viglumbdre un edélo caminp, Guirde Tremulte, en opinién de Algunos, larga y
penoBs en exceso, ¥ No 8¢ Yen 8tajom por donde acortar 18 distancia a re-
correr. Pero, seguramente al fimdl, haciéndose bien lam cosas, se vard que
en realidsd po ha aido tantc tiempo el gnatado, tendidndese a igualar de
esta formo el aivel de vida de los distintos pnises, como Hises nos ejom—
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En el occidente Blendn, en 1o zona pds industrialisada del pafs, -
hacin 1840, las gentas pensaban que jbuds podrfan unleansar a lom bri-
tduieos, que habian contnegado Bntes y Que por eso goraban ds unA veR-
taja qus parecin izalesnszable, Treimta afics después, nin esbargo, ym
estaban loes inglesen quejéndose de la “insoportsble competancia ger-
mdaica=, El nivel de vida nlesmdn iba rdpldamente igusldndose con el de
la Gran Bretafis, Y ahora 1la rents per capita teuvons on medo alguno -
resulta infericr & la de los inglepen. (S1C.p.58).

Recerdemos ... Que oo oatsria econfmich no hay milegros, Se ha ha-
blado y ascritoe uuohe adergn del supucesto "nilagro Alesdpn™, del re-
surgir de 18 parte occidantal de la naclén germdniecn tres su derrota
¥ aplogamiento bélico, la verdnad, sim embargs, en que no hubo milagre
glgune, El pais supard ol atolladero en que oe hallaba al comoluar im
sepunda gaerrs rundial, pura y simplemente por habar apelado a low -
principios de 1n econnmin de mercado, pese a gque, ni sigutern aill ta
ler ideas fueran jamds aplicadas en tods wu integridad. El tan memta-—
do *"mllagre alemfn*cunlquier pais puede reproducirla ... no hey mils-
gros ecopfmicon, pues, ep el wundo de 1la Aeclén bumans, cuanso se -
consigue ¢ dnian y exalusivamente merced a la mplicapiin de sensmtas
medidas ecopfmices, (SLC.p.24).

Parece obvio que unk OrgBmipsclén econfmica eficients eop clavs para 1o-
Arar sl progreso caterinl, Esto izplica B existencia de derachos de pro=
piedad bien definidos que faciliten o incentiven la canalipscibn del em-
fuereo cconfmico individual hagie actividades preductiveas, que provoquen —
tembién benefiolos socimles. Los derochos de propledsd guue 1lns leyes con-
spgran, implicun yue pe eptublezcan ¢lArdmenté las actividades Que s pue-—

Jden hbhcer ¥y las que no se pueden llevar A cabo, trmtAando de bensficiar a
18 cclectividad, Kiee defina nni los derechos de propiedad:

Z1 derecho de propledad, en puridagd, debe consiatir, de un lado, -
e Que el propietario haga suyos cuantos rendigientcs la cosn posei-
48 puedsa preoducir y, de otro, que integramonie Acrorte cuantas cargas
¢l bien epn cuentiln Lirrogue, S6lc el propietprio debe diefrutar y mo-
portar les efoctcs todos de su propledad, Ha de Tepponmabilirarse en
ternzenta en el manctja de sug bienes, de los resultados provocadcs, -
tanto de lon prospercs como de lcs sdversoa, Fero cuapdo unn parte de
1os bepeficios no se Gpuntsa 6]l haber del propietario, ni detersinandas
desventajap se le corgan taxpoco, énte dejs de interesArase per lo %o
talidad de los remultados de su accibn, lescucnta, enn talem capos, -
tantc los lucros escamotesdos comc mquellos costop do que se le exo-
pera, Proceds, enteonces, de mode dintinto o como hubiera actuado de
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kallares las norman legales mdn rigurosawente acomodudap a 1oa obje-
tivos pociales Qque, mediante el derscho de propisdod, ae pretende al
cangar, Acomaterd obram gque, on otro c¢aso, hubiera rechaenda, sélo -
porque la imperants legalidnd echa sobre ajenos hombroes algunos de
los comtos de la operaoifn. Se nbstebdrd, en cambio, de otras aotua-
cionen que habria practicsdoc de no verse privada, por las norans is-
g;stiu-. de parte de los cerrespimdientes bepeficios, (AH.p,953-
*

Los derechos de propiedad implicam s) respeto & la minza como una base
pare poder crear riquesa; y miantras éstc suceda, todos ZAnan: unos perdue
nox empleadom, otror por depandas requeridas y otros porque reciben impuss
tom. En este minmmo aentido, el gohhi’no debe procurnr dar confianzga al in-
vernimista, no fomsntar momopolies ni oligarquims ¥ carantizar la liber-
tad y 1la coapetencia (véase seceibn II.4.}.

lap disposicionas referentes o la indemniraciéa de dafios y perjuicios
por llavar A cabo unid deternipmdas actividad egomdmica, en ciertv modo, -
slempra han eido imperfectan. Debemos rosponder por los quebrantas o daflos
tue inflijomos a los depds a) remlicar nuestraw tareas,. Pero este priaci-
pie gememml ha tenido cues lagumas legales © wus excepciones por motlvos -
palitieos. Ninna noa da un ajemplo:

ses Para acelerar 1a industrislisacidm y el transporte, en époeap pa
sadas, muchos pafses exoneran parcialmente o lba propietarios da fd-
bricas y ferrocarriles de 108 perjuicios que tales instalociones i-
rrogaban en su smlud ¥y poneaicnes A colindanten, clientes, oporarios
y terceros o través de Mumoss, cenisas, ruidos, enpomeoflasiento de a-
guas y accidentas de trabmjo causados por 18 imperfeccidn de lae md-
quinas y herracientas sspleadas. Eecn miames ldearics gue otrors lne-
pirarom las aludidas reglamwntaciones en cuys virtud, unas veces -
gita y otras expreosamente, se disminuyd la reopomsabilidnd empresarial
por loa ococicnadon dafles y perjuicios, hoy inducen u cnai todoo loa
gcbiernos & favorecer detorzinndas industrimas y empresas de trapepor-
te privileginndolas mecdiamte primas y oubmidios, exencicmer fiocales,
protecoiomnss Arangelariss y criédito barate, lag anteriores realidadaa,
depsde lusgo, no obatan a que en oiTAs ccaciones pe hAays agravado 1a
respansabilidad de lap industrine y esmpresas ferroviarias cemparati-
vamenta & 1la exigida & las perecmas individusles y & law desds firmas
Taxbién, en entos casos, son politiccs los objetivos perseguidasn. Se
agegura esptar protegienda a lom pobres, A 108 Apalariador y & log -
caspesinow contra los acaudalados capitalistas y emprasarios. (AM. pp.

954-955).
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Clarapente, en Il oita antarior, ¥ises nop hebln de los denaainadas -
costos extearmas ¢ sxterpalidades, que inducen n 13'3 geraonaws a realizar
autividades Que, an otro ceso, no hubdieran practicade debido & que parte
ds los inconvenientes no los pagnn o sepertan elias, sinc tercerns psrmsc-—
wie. Nos proporciopna un interesante caso, pare reflexiomar destenidazents
agerca do la propledmd comin de la tiarra:

vex Lian tierras carentean da duefic efectivo (es indiferentes ne consi-
deren prepiednd pliblicea desde un puntc de vista meramante legal) len
utilicAn lms gentem sin preccuparse del daffo que puedsn pufrir. Ceda
ouAl progure lucrarss al sixime, peor eunlquier medio, de lag cOrren=
pondientes -~paders y cAz8 de los bosques, riguees peicola de law sgu
4y, miperaies del mubsiele- deeentendiépdome de los postsrioraes efec~
tos que puedan producirse. la eresidm de la tierrm, el sgotAgismto da
las riquessn naturales y demds futuros Quebrantos constitiyem costos
externss que los actores pirt nada, ap sus cdlcules,ponderan, Tnlam -
lon afbales sim Tespatar 10p nuevos brotes ni penmusr ea repoblacidm
nlguss. Aplican métcdos de coza y penca que acaban con las crise y ~
despuablan lon lugures., las gantes, quando antigussents adundabem -
tierraeg de calidead no inferior a las de la pasdn txplitades, no po-
dfan pdvertir los inconvenientes que luego talem ubusivos mistesss sn
cerrariams. En cunpto flojeabe la produssifn da esap ssquilmadas pur-
celas, lam mimsss se nbamdopAbap para roturar otras todavie virgenos.
5610 mAs tarde, cuandc & medidi que la pablaciés ¢recia, ¥y fuerom &=
govindose 1ss tierrae libros de primerm cmlidad, cOmemsAron B pores~
tarse las goeptem de lo antiecorbmico des su proweder, Comsolidése mei
la propuedad privada de la tierra cultivabie. A partir de i somen~
to, 18 iastitucidm dominicnl fue vmplisndo su Gdbito hasthR abarcer -
finalmento tambiép los paston, lop bopgues y 18 pesan. PArslels svo-
lugidn registraron les territorios de ultremsr oolopigsdas por loe -~
cacidentnlen, scbre todo loa grandes eppacios nortedmericAnom, Cuys
capugidad agreria hallarca los blanges précticamente intocada, Hamta
ims filtisss décodas del papado Bigle sbundirés lop %errsnod libres en
1o que se dspocind 1s frontera. Ni 1a previa existencis de essn inmon
sAn tierras libres nl au poaterior demparieciép conatituysa realida-
des exclurivemente mamericunas. la dnica olrcunstaneis siplcaments ames
ricanik e epté meteris es 1a de fque, al acabarse o oitodas tierras
1ibras, tods una serie de fmctores ideclégices ¢ institucionales im-
pidisron gue la explotAciéa agrarin ne noceodara debidasents a tal -
pusYa girsunstantif.

Em Eurspa ceniral y cacldental, per sl contrerio, donde, desde ha-
afu sigzlos, imperaba com rigor lm propledad privada, por ls qus mta-
fit o) aprovechasientoc de 1a tisrra, ne slguld slempre otyas norsds,
ine tisrzas japds fueron enquilsadas, ni abusivemsnte se tajarcm lce
tszques, pess & Que comstitufes la diniea fueats de todn la maders copn
sunide ap la gonatrucoifn y s mineria, en 184 foriss y herrerias, en
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las fdbrieas de widris y en las de cerdmica. Los propietirias de los
besquens, lmpelidos por egolistas consideraciones, tuvieron »sieapre -
tuen culdado de mantener la capacidad productiva de sus florestas. -
las ronAm curcpess xds densasento habitadas y mayorments industris
licadas, haata hace bism poeo todavia conserveban una quinta = una
tarcars perta de mu superficie cubierts de bonques da primeza ontego-
ris oclenti{ficaments expletadoms. (AH.pp.955-557).

Los goblermos cccidentales desde finklas del pigle XVII1 emperarcn
o promulgar leyes cop Vvistas a proteger la riqusia foresétal. Conatl-
tulrin, ein embargo, grove error el atribuir a diechas normas la cone
aervacifin da los bosques esuropecs, Haoste mediados del siglo XIX oo
existieron aservicioce sdministratives de ningin género qie hicieran
cumplir sales disposicionsm. Ho es sblo eso; las Rutoridades de Aup—
tris o Prusia, y no dignmos pada de lop gobermantes de loa otrop es—
tad08 nlembnes de mencr impertancia, carecian de poder bAstante parm
obligar & low mristfcratas y wseficres locnlen a observar las leyes,
Ningin funcionsaric piblice hubiers osade antes de 1514 llomar la aten
ciém en nipnguns mAteris & um magnate de Bohemin o Silesin o 8 un -
Standegherr teutfnico. Los primcipes y sondenm, por propis imterds, -
culdaban eus bodques. Precisasante porque loo conaideraban propiedad
partisular, que nadie podim quitarles, procuraben mantener incblume
la rsnta de sus fimcas y el valor de sus posesicnes. (AH.p.9%7, notal.

Todom estos inconvepnieates, que Mises safiala, causados por loo elevados

costom externoa a]l resligarse diferontes actividades econémicise, se hap -
hecha muy evidentes sctuslmente, grasisos al desarrolle de 1a eaologis. Pre
pablemente desaparecerisn o pe reducirf{em en gran medida, al medificarss

al texto legal, reformando la respansabilided por dafice y perjuicios e im

plaaténdo plenanenta s) derscho de propisdad privada.

Los beneficios externos, por su parte, no ocnstituyen la simple contri-

prte o copgtrafigursa de 108 costos sEtarnom; tlenen su dubito y caructe-
cistiona propina:

CuAande 1la BCtiviaad del Fujete no befeflcia s8l10 a &1, ring adends
a tercercs, caben dos peaidilidades:
1, «ma al interesado estime tan gramde Asu persomal ganAanoia qus guato
a0 goporte I{ntegramente los correspemdienten costos. Dlvida el metor
1as gapnnciap de los demds; bdstale & &1 1as propisa que plensa cose-
ahar. Cuando una compall{s protege com muroe sus lfineas coatro el pa-*
Iigro de coreimientos y avelanchas, procurs sim w oponfrsale, igusl
proteccidn & las adyacentes viviendas y terremss, Papentifndese la ex
presa de e2om ajenos bemeficiosm, pretendiendo tan sble protefsr mus
propisa inataloeicomen,
2. vue ¢l correospopndiemte costo resulte tmn eleavado que ninguae ds -~
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lom petensinles bemsficiaries woté dispussto, 41 sole, & soportsrle
integramente,..la shra vnicamente puede ssr 1levada 8 buen fim si wa
mimerc suficlente d¢ persocpss en ells interssadae afnan sus esfuerzos,
(AH.pp.957-958),

Contimunmde ocom el tema de les bemeficies sxternse, Nisss nos aglara -
comcepioa Con un cAsc gubtrmasental:

El plam P no debe ejecutarse, puss los coasumidores, valorom en -
uds las satisfaecisnss qus consideran les propercicnarda ctress mctun-—
qlenss. P onigiria, en efacto, detruer eapital y trebaje de gometi-
don evtimados de mayor interdés por los conpumidorss, Pars ai ¢l hom-
bre medio ni ¢l teérico pseudoeconomista muelen parcatarse ds 15 amte
rior realidad. Ante 15 indudable esoaser d¢ los dispamibles factores
de producoildn agr{cols adoptanm la pelftica del avestruz. Hadlam como
sl P pudiera ejecutarse sin gosto, es declyr, pin obligar & las gemtes
a dematepder otras neasmidodes. Eo el egeismc de mquallas'a guienes -
atlc su lucro perscmal interasa —fmeguran tales idedlogow- le dmion
que impide 6 lae susss disfrutor loa bemeflalos de P,

Cueds patentes 1o intips deshonestidad del ajstesd bassdo en el be-
peflaig privendo -prosiguem los sludidos criticos- si advertimas que
1la supuesta falta de restabilidad de F se debe duichA y sxclusivamen-—
te, u gme low smpresarios no incluyen en sus cdlculos eemo lucre e
fectivo ouanto pars sllos comstituye merc benofisio mjmo. Tales be-
geticlan, desis al punto de vista de 18 aociednd, en mode algunn pue—
den coRaiderptse njemos, LA repetida obron P indudablemente bensficim,
4l mence, & un ajiertc grupa de peracpas, 1o gual basta pare Que resul -
imcremeatado sl “bienwstar mcciml*., la sccledad, coms tal, pierde nl
no ejeeutarse P. Por eso, cuandoc el smpresario privido, al que skle
isterapn su lucro parscmal, rehiye egolistamente ompremmo que &1 conai
dera sim rentabilidad, fergossc resylts imiervengm el catado, suplien-—
do la aludida insuficiencia de los particulares. A adminiatracién, -
debe, en tales capos, © bien crear las oportunas sspresas piblicans ©
bien cumceder las necasariap primms y mibvencionen parsa dque lam go-
rrespomdientes obras resulten atractives & loa eayresaries y capita-
liatos privoados, Tales Buxilien fipancieros pueden etorgerses, de modo
directo, medionte ecveciiico subzidia Qua ae ceargs Al eraric, o, de
forwh indirseta, iwplantande lAs esrsspomdiaemtes barrerss Aramce la-
rimp, cuya onarcsidnd, en definitiva, gravita sobre les prepios com-
pradores de luos correspundientes mercancian.

Vulenes asf argumsntan no advierien, sin eabargo, que el dinero -
espleado por el gehierno en 1lu finmnciatibén de lap pérdidas de 1lnp
eaprasas piblicanm de referencis, en 1as subvenclonen del caso, foreoc-
pameate ha tenide o biem gun detreerse & los contribuyeates —com lo
cunl tongruanente se ha reducide in capacidad gastadora s inversora
de $otom-, o biem que obtenerse de modo inflacionarie, Porque nadie

oren que el estepdo, superande al partieular, pueda crear mlga de 1la



254

nada, Cuanto mis gemta el goblemo, mencs pusden gastar los sibditoa
eee (AH.pp.958-95%).

El comlin ds 1o gente, probablemante sa entusiasme con las realicaciones
del gobiernec. Tal ver leéa parsacapn hasts notables; ein peromtarss de que
aor tllas alemas quienes integramsnte lum fipanciam, dematandiendo otras
necenidades que hublieran cubierto de haber gaptedo sl goblerno monos re-
curses en proysctos, gensralmente, ds dudosa rentabjlidad y baja producti-
vided, con une utiligaciém ineficients de loa facteores de 1a prsduceién:

Loe emtuaisstas de 1l mosifSa estatsl min Quedan mids maravillados
¢cuando 1& intervencién del gobernante permite a produetorss submargi-
nales promeguir sus actividadeas desafinapde la coapetoncia de tndum-
trisa, comersics y explotaciones agricelas de smyor efiaiencim, En -
tales cAB0S resulta indudible -arguyam- que se ha incrementm:de la pro
ducoiém total; diepanen las gontasm do blanes que no bubiersan existido
on ausenals de la actussidn sadmipistrativa, FPerc la verdad ass todo la
comtrarie: 1a producaién ¥ 1s yiquesa total ha aido rebajada, Porque,
ol asparc de agquella intervencidéa estatal, se implantan o prowigues
mum actividades empresas con elevados costos de produccién, lo cusl
forcosasente da lugnr a que otras firman de costos nds reducides do~
jen da funcionar o restrinjam la produccidn. Los ecnoumidores, puss,
en dotinitiva, na disponen de mde, nimo de menos cosse, " (AH.p.960),

Evidentenente ¥ises, con mu enfoque de los dereches de propiedad, des-
taca la influencia que tiene la legislacién y cen ella el respeto A la -
proplednad on el camino hagia ¢)l desarrollo econdmico., El que los derschon
de propledad se hallen blen deafinidos, suele acarrenr importantes fendme-
pas egonfmigoa; incremento de lm produatividad, econcmine de escala, mejo-
ras #n 1o calidad, tinimigheién de ins deseconcmfas, reduceiln en las im-
parfecelionen del merensdo, tranaparencia de preocios, eenor incertldumbre, -
reduccidn de comton de informBcidén., AdemAs favorece 1A creacién intelec-
tual y nrti{stica -propicdad intelectunle gue tontos beneficlion mcarreon o
todan lia sociednd, ¥ en cuys ausencis pocos o nadie Arriesgurian recurson
privadcs para abteney ganancias soc¢iamler, Dentro de este contexto, se fa.-
vorece igunlmente ln cooperaclén basada en lepos controctualesn y la iamplan
tacién de inatituclones socinles Que propicinn el ahorre y la inversibn -
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en gren eacala. De moners qus 1la proteccidn legel al individuo y & la pro
pledad conptituye una base fundamental para el progresoc sconéaico, #1 cual
diffcilmente =se presentsa en un ambiente de incartidumbre, expoliaciém, ~
configenaién y mutoritarimo,
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V.2, la democrasia politica y ecomfmica.

“.es En de notar que todop gqueremos lons mimmo,
coinmcidiendo plenamente on cuAmto @ 108 abje-
ton ambicionfnden; disiantiende gravememts por
al centrarle, en lda que & los medios atafle, -
an 1o que we refiere 2 la forsa ¥y sapers da -
nlcantarloa."

Burrey K. Rathbesd.

"Hingin ingresa, aingwso, pueds subsigtir com
2l pesc acymulada de institusiemes cadusaw, -
lujms modernns y corrupalén pelitien.
Ia corrupciém, que sm sl nisms o8 8l reserte
parsnme de toda prodigalidad y todo demordem;
Que pes oprisms mds que los millemes de 18 deu
da, qus resta vigor m nuestros brages, msbidu
ris & nusstron conpejos y roba sutoridad y -
orddiso o A dispesiciones mds venermbles de
nuentra conmrtituaién,”

Edwumd Purke.

Todos queramtn el desarrollo; se necesits sstar demspte para no dessar-
10, Epntomees, na se trass de si deseamOs 0 no ¢l mayor bienestar ecomimico
para todos. Bntre hombres de buena volumisad, amte dbjetivo ha de darse pur
depaomtsdo. 1A cuestidm trascendents es refiers entonces ma lom medios pde-
cuados para comsaguirlo. Pare Mises, na hay duda al respecte: coomsmia de
morohdo y demecricia participaciva; ea deoir domosrecin econfmicn o del -
norcado y demograwis polities,

Una auténtiocs demooraticmeliém on ambos sentidos, supondria,parda cushon
pafses, unk trapepformaeiln de la sogiedmd no menos profunda y radioml qus
12 demesdn per les sectoresn idecligicos més extreaistae; tronsforsaeibfa -
que podria eomvertirass en upa revolucién pacffice Que mcdifique desde aum
raices y entructurapn sds mrreigadas & las socisdades gque hoy luckan, com
poco éxitoc ¥y ¥A casl sim espertnea de triunfo contra el atroso scombmigo.
la desccratisaoiés persitiria epfrentar el future con optimismo y estar -
segurown de encontrayr sclucién @ los problemsas del subdesarralla. Alentaria
y propiciaria la creaciém de riquers, om{ como ln participreidn popular sn
ia vida politiea del pais.
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wss 1o libarales ni divimiran o la mAyorfa ni lo coneideras infali-
ble; no supsnem que comstituya, de por sf, prusba ds la bomdad de ums
politicn, en orden sl bjen comiin, el Que los mds la Bpoyem. Lon libe~
rilee jomis recemendarcn lo dietadure meyoritarin ni le operscién vig
lenta de ls mimoria disidente, El liberalismo aspira @ sstructurfr un
sistemh politico Que permith 1a paqifiom coopermcibén woeial y fomen~-
te la progresiwva snplincidén ¢ intenvifigmciéa ds las relacienss sn-
tre loe hembtres, E]l primcipsl objetive que persigus el idearis libe-
%1 sw 1la evitaelén del vigleats coaflicto, de ZuarreE y rovelucianes,
que pueden desintegrar la humeass golAbersolids socisl, hundiendo a to-
doede musve ea la primigemja barbarta, cem sus imacabables lushas im-
tastimas entre inwdseras tribus y grupos pealiticos. Por euamto la di-
visién del trebajw exige 1a psr, el literalismo aapira a mcumtar el -
nu;:nu de gobilernp que mejor la mlvagmarda: sl demecrdtine, (AM.p.
243).

ves Advierte wl libermliismo Gue lop gebernamtes ~piempre pimoria- nc
pueden pormsnecer mucho tiempo sn el poder #i mo cuentan con el Aapo=
¥o da 1ls mayoria de loa goblernmdews. Ddmane sl gobiermo -cumlquiera
que spom al sistema adoptado- en Que 1la payoria ds los goberpsdos plesno
sd Qque, desade sl pumto de vists de sus perdcnmaler interesss, convie=-
neles mds la cbediencia y mumisidn & 1a autorided que la rebeliém y
suntituaide del régimes por otro. Goss de podar la mayoria pars derro
car cumalquisr goblernc y, efectivamente, recurre a esd molucifm em -
CUANLO supone que su propic bieme star lo requlere, A la larga, ni hay
ni{ yuode hmber goblernocs impogulares. Cusrra civil y revelucidén cone=
tituyen las medidapg utilizhAdas por 1o mayorian desdontenta parn derri-
bar 4 lom gobermantes y reesplasnr loa siBtemtn de goblerme que conwl
ders no le convienem, El liberalisme applire al gobiermeo demcordtico -
géle on arap de lu pag socisl. La demcoracis na s, por tanto usa ins
titucidn revelucioparin, Antes al contraric, constituys el mejor sis-
tepn pars evitar revoluaiomes y guarros c¢iviles, porque hace posible
adaptar pac{ficaments sl goblernoc a lons depsca de 1n mayearia. 51 quie
nen detemtan el podor, con su politica dejum de agradar a la sayoria,
18 institucién dempordtica -en 1la primers eleccifin- -lop eliminard, -
reemplapindolons coa Guisnes mpoysa otras ideas. (AH.p.23%9).

Ces respestc & 18 aceiémn vioclenta en la democracia, Mises non dice:

E1 estado o gmbisrmo ws 8l apAratod mocinl de compulsiédn y coeraién,
Debe wmoanepslisar 1a acolén vioclenta. Ninglim individuo pueds recurrir
n la violencis o & la apennra de smpledrla ni no ha sido Bl efesta au
torizado por el gobierpo. El eathdo o8 unn instituclidn cuys emsnciaml
funcién estriba en proteger las relaciones pacifces sntre los hombron
Abore biem, s8i ha de guardAr 1la pAs, AR 4 hallarss aiempre an camdi-
ciones de aplastar 1as acosetidap de los quebrantaderes del ordem. -
(AH,p.236).
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Muches pa{aen en desarrollo,tienen un as en le =nnge olvidade, para ap
pirar a lo modernided y al progreac asterianl;: ls demseracis, Ho gido un -
idesal relegado, supuestamente por aloansar otroo fines: el crecimisnto e~
conduico, 1a Justicin zocial, 1a afirsacida naciessl, consarvar la sultu-
ra 7 1la tradiciéa, tener par y estnbilidad, Siespre existam argumentos o
pretsxtor para liniiar, pospomer & desvirtusr la democrsgia: la historis
dal pafs ms le permite. Siempre es demasiade tards o demasisdo tempramo;
siempre hay usa taren prlorlt-rin o uma estructurs que no es prudeats re—
-nrlf. uns supsrvivencia cultural ispesible de suparar, olempre ze tems —
nl imfantilimmo ¢ imsadurer d¢e los ociudadanos, al caos o & 1s desintegra-
cifm nacivnal. Peroc mo parsce haber cotra altersativa que el ocemfiar -de u
ni veg por tcdas- en 1B gepnte. Faya alcansar el progresc palitico y ampi-
rar ol ccomémies no eximte mia que un chmlmec seguro: lu demecragia. Mal -
sistenn decfsm -como es comagido- Winston Churchill, salyo sn un sentide:
tpdoe los demds son peorsa. El mundo en desarrollo debe gomprender que la
dempcraqisa es ]l wecAaniamo meno® injusto para intantar resolver Bsus mapre-
miantes problezas. Adesds, no en mals xmedicina conira la grun corrupcldm
que en muahes de wllom 8e vive, y que fomemta ¢l desdrdon monetarie y lonm
Aventuras scopfmieas infundadaa ¢ ismpreductivas, Todo pirece indicar, que
digféfimente um pais pudrd per rico sin antea ser demccrdtiac, Probable-
mante 1o msjor que pueden hacer 108 pAisers e¢p dosarrollo +s temor calma,
btuscar sl dimlogo pearn dirimir confliectos, y comprender gque coma sualguier
otro pafp, lo peor Que le @ purie susedsr, op perder 10 poco o muche que
7 yl hln gnlndo en su elnlnn hacia el desarrollao. En este sentldo, en ocncla
nu-, la lutod.ulqrncibl puodc ser muy deptructiva y llegur a extremas 1.
rrealss. Una buena forsa para sobrevivir, es no tener buena memoria.

Conviene deptoear que la justificsoién de la democracia no as ba-
sa an supansr que ln mayoric goce de infalibilidads que, invariable-
mants 1leve 1a razébn, (AH.p.1l29, nota).

+es lan elecaiomas no garantiean que 1o persons elegida eatd libre de
todo defecto; nimplemente atestiguan que & 1a mayoria de los olacto-
res les agrada mda dse que los restanten candidatos. {AH.p.%94%.,no0ta).
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El concepto de gobiernc mayoritaria por el pueblo, recomeadado por
el liberalimmo, ne aspira o que prevalezea la mass, el hombre de la
ealle, Clertanonte no aboga, come mlguncos criticos suponen, per el go
bisrme de les mdp indignoe, zafions ¢ incapaces. No dudam los libern-
les que sobre tode conviens 8 18 napida ser regida per mejores. Aho-~
™ bien, ¢pinmn que le capagided politics debe ser evidsnoisds antas
canvenciends 8 los conciudadanosa, que echando los tangues & 1la calle,
Desds lusge no hay mode slgumo de garanotisar qus los slectores com~
fieran sl peder a loa cAndidatos sds competanten, Ningdn nistema, ain
embargs, puede ofrecer tal garantis, 5i la mayorim de la pacién cowul
ga con ideas equivocadas y prefliers candidatos indignos, me hay mdw
solucién que 18 de haoer la ponible por cambimr su memtalidad, expo-
nismdo principies mis razonables y recomendando hombres msjorss. Nin
guna mimorie avsechard éxitos duraderos recurrisndoe o otros proesdi-
mientos, {(AH.p.239).

e+ HO 2@ gierto qus lon mdp tengan siempre raedun, ni que iavariable-
meante conozcan los medlon 1déneos pars Alcanzar los fines depeados ...
La dexmocrogis gurantiza un gobierno acorde cos lox dessos o ideas -
de la maysria; le gue en asambio, ms pusde impedir sa que s propim -
mayorin sem victima del error y que, censsacusntesmsnte, acuds a squi-—
vocadaw sistasdtiens, las gualee no adlo rerultards ipaprepisdas pa=-
ra alcangar les firms deeendos, sipe gque, adends habrdn ds provocar
desastres por nadie deseadoa ni previstos. Las nayoriss pusdem, deeo-
de luego, ficilmente squivocarss y destruir la civilizacidn. No basta,
para garantizar ol triunfo de up cile rto ideario, el Que el miEmc nes
de condicidn oportuna y convenlamts, 581¢ si los hombresa, fioAlmente,
sdoptan normas de conducts gyuzonables e idfpeas pars la consscucién
de lop fimer por ellos mispgd sabicienados, podrd muestra clvilisa-
aién progresar; y dnlceamente entomces quedardn ateadidos por la soocis
dad y el antado los deseos da les hoadtres, en 1 mecida de 1w pssible,
bien entendids Gue Setos jawds podrdn llegar o asr enteramente foli-
aod o.. (AH.DP.299).

A las pafses en desarrolleo, les urgea cenbioz y reformas, aun tiemps ™
dissles y agordss com ln trudiciém, 1lan historin y el genic de eadn pusblo.
El cbjetive da 1n nmodermiracidn y el desarn;ll.a econémicoe, no dedbe alcam=-
gArse cOn bAse am destruir o desvirtuar sus culturas, IR &lgunos cAsod AR-
cestrales., Cabe destAcar que alli dopde ae han intentado cambiar lae es-
tructuras econdmicum Y socialea d_esuenulando 8) mismc tlegpa las ipstitu-
cienes demtcrdticans, se ha fortificado & la injusticis, 8 la opresiém, a
la destgualdad ~1a pobrega sxtrsma, al lado del lujo y el despiliarro-, al
descrden ya la desmagogia, Sim dem¢cracise los cambics han sjde contyapreodu-

cuntes; en realidad, dificilmenta se lea pueds considerar csabios, ya que
éntos aon inmsparables de agquélla, Defender la democracis es defender la
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poaibilidad de eepirar A majorws nivelas de vida.

Uno de lon factores que hacen & un pals mds padre y ne mdn prisperc ee
18 exceaiva planificacién guberpanental que corta & inhibe & 1a fniciativa
de los individuos como motor y gere reder de progresc. El estado megmldsa-
A® caracteriea a muchos de 1los pafses om desarrollo, orece y crecs conitap
temente: amte cualquier aituacién interviems wsin el aenor reparo, poniesdo
ads y mdg coxtroles a la scomsmin, y, 8! «omo muchas veaws gcurrs, sstom
gomtreles trmen consigo problemas, se respamde con un mueve contrel, for-
mdndcne manf{ upm cooens interminable que paralisa la vida econdzica. De ma-

nera Jyue une de los priancipales problecas a Tom que me enfrentan 1ns eco-
nomias en dedsarrollao, op ol deSproporcionads crecimiento del aparato ruber

panental, mismo que se mAnifiesta & travds del interveneioniemo y el diri-
&Zlsmo. Fuchas da lam polfticas eoonfmicas seguidans por dichos gobilernes -
tienent un tono mercantilin ta que hunde al pafs en ¢l suldesnrrollo: Exoe-
sivas impusstos, desbordante raglamentacidn, drusonisnas prokiblciones, -
corrupeién burocrdtica, cocaliciones redistributivaas, opartunisad palitice
¢ ipnefiaienain econdmica,. Muchos ciudadinos de los pafises sm desarcolla, ~
Bse slenten peor que puestro mercadsr Amidrens Ryff {vénmes seccién IIT.1.),
21 bubnoar emples o al intentar iniviar una empresu.

Con un eptado menes imtervemeismista y planificador podria floreosr mia
libtrements 1ln inigiativa individual, evitando adexda que aquél incorpers -
sus prejuicicos sp quanto a 1n dessabilidad, tipos y ubicagién de lap jmver
sicnes, En ccmaiones parcclers que el dirigisso propicia un =isteoa legnl
congebido para fRvorsgsr a los favorecidos y castigur a lox Que no lo aom,
tmpidiendo a laas mayorias el acceso a la produceiéni condenamdo mnf al -
pais a1 subdesarrollo, y hundidndole cada ver mdw en 1a ineficiencia, 1o
inmoralidad y la corrupcidn. Bajo un entome como éete, el éxitc no depens
de de 18 inventiva y el eafusrto, nimo de la Aptitud pare granjearse 1lns
simpatiap de presidentes, ministros y dexds funcionario miblicea, lo que,
con frecuencia, significa simplemeate la aptitud para acorrompericn.

Parece pecesaric devolver al individuo y & la inicintiva perwonal, la
respansabilidad de dirigir la batalla contra sk GLreso Y la pobreca, al -~
sdrgen de tode golectiviawo plapnificads y ruglsmentado per gobisrnos zono-
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l{ticpr. Habrd gue renunciar o la legalidad y sl burccratismo axaesmivo -
que Amentra con Amfiziar la eepontdnes divisidn del trabajo, 1a libre sog
verucidn social, 1a competenais econémica y la inicintiva creadorn, Esta
renuscia implica también, un llemado de alerts 0 los goblernmos, parn que
vuelvin & towar su funcidn subsidierin, garantirzando un sietean jurfdice
T{undementado en la justicia,

1la libvertsd de 18 persona, Adecuhdamente enmAarcadn en un apropiado sis-
tema legal y fundasentada en adlidas bames étican para producir y comera=
cinr, es condieién indispensable parn el buen funcionamiento de la econo=
nis,

La deapooracia plepa comienra con £l respeto eporupuleosc al voto, ya que
urn pueblo sin elecciones libres y transparentes, as un pueblo sin vor, min
cJon y ain brazos; pero su sentidc ep mucho pda amplic: 65 unA actitud ane
te la vida: la pridctica de una toleruncia wdr cergans o 1n atenciém de loe
ruicion y opinicmes ajenas que 1a repugnancisa hacin ellan; el civiliszado
ajereicio de una oritica en 1a que 18 imaginacién, 1a fundamentaoidén, el -
*unzoramianto focundo y el roAalismo desplacen o las refcoiomes vieceralesn,
dogmdtican y nustccomplaclentes; el reppeto o la pereons y & 1la opinidn del
préjimo; el mirar sin prejulciop y con bteanevolancia los juicios ajesnos, 1a
conpideragién de 18 varisdad y la pluralidad como finen en dpi mimmsa; 1a
vigilancina atenta y regulada del poder, junto 8 la povibilidnd de oriomtar
1o, lipitarle y pedirle cusntas; la exigencis de un manejo prudents on la
2ireccidn de lon zconomin; la sxperismainm cotidimna -individual o colacti-
¥va~ de labarar el destino propla ouws ¢l propie- eafuerzo., Entendida asi, 1a
dexocraesia ne en und panAded, fino una forma de convivencia en le libertad
¥ en ol didlogo, El veordadero didloge, desatn loa nudos, diaipA 1lap suspie
cacgian, abre las puertaa, solucioma los confliotoe, o8 vinoulo de unidad y
engrandeas n la perscma y & 18 gomunidad; nueptrap deointeligenciaa se de-
ten canl siempre & la falts de diAlogo, que nunca debe ser una discusidn
estéril, eino una tisqueda de la verdad entrs personss que oe neceaitmn y

#e complementan,
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Bl camimo hagia el desmrrolle econémico oe debs btuscar em 1a liberisd,
1a aclidaridad, en el trabajo arduo y fecundo, le sficiencis y la produc-
tividad, ls sensatee y prudsnais ¢n el sanejo de loa recursos; paniendo el
talsnte de todos low ciudadancs &1 servioie de 1la suténtica gemnraclién de
rigueea,
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“l. Concluszicnes.

1. iludwig von Mises smticipa y preludis a loa monetRristns y & los teéri-
ena de la sxpectativas racicnmles em mus enfoque sobre 1ln dipAmjica de 1a
sconenin, el fanbmwmo inflaclesario y las fluctuacionss cficlicas.

2. Prdcticasente nimguna de laz concepcisnes y BportAsienss de Nises a 1a
sconemin, se entiende fusra de Ja mmcusla austcimeas.

3. Pard Mises, 1a scensmia, el 18 parte mejar sstructurads, hasta ahora, -
d¢ uph alencia ads general de 1ls amctividad humana que o» la praxeclagis,
4. El método de 1a ecponoxfa, para Nises, debe per deductivo, no sstezhtian,
paiceldgico, mpriorimtico y no hiatéricuw.

5. la clengin sconfmica ap uni clencis de medicsa, no de fines. Produrs ine-
diear los medios los wedioms pdp mdecuados para aleansar loe objetivos con-
cTetom que los seres humenes dicen mpatecer, Em oate memtido, a¢ puede ha
blar de bugne o mAle, en relecifém a les medlios adegurdos parm logrer loe
objetivers desemdoy,

6. Parv Mimes, ol conocimientp histdSrico tiene Que sar Interpretado a la
lus de los conoccismientos praxeoldgices. Enm decir, sélo me torman inteligi-
cles wedionte ccncepciones tedricas previnmente deducidas.

T. Lo matodologis de 1a fisica no pusde ser utilisada en la praxeclogins,
ni en 1la sceénomisa, y& gue en 18 fefora ti{picaments humbla, na bhay reguls-
ridades histéricae, ni leysa cuantitativas, y* que los hambres cperamas de
mAnern dispar segis los impulson persaomAlen que en onda nomento nos hacen
AL TUAT,

2. Bl progreso en 1a ciencle praxeclégica y econfmica, en copinid de muen-
treo eqonominta, mélo es posible a fueryn de pensar, reflexiomar y meditar,
Z; andloge al progremo de la filasofia,

%, LB estadistica y 1a historis, de padn valen & la econemia, Bl no van a-
cozpaZndans de una emplicicién deductiva y apriorfstica de los hechos, Pm=
™ Misepn, los hechos no hablan, necesitan que se hable de sllos por boca
de una teoria previa gue los expligue, Nipguns discuaidén econémica pueds
soluciopAree con la simple vista de los heahos histdpricos, es preciac re-
currir & las previasente deducidas y satructursadas teorias praxeclégicas.
10, En el mundo de 1la acciln humapa, nads s& pirmensnts exceptsc las cate-
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gorfias praxeoclfgicas.
1l. la utilireciém da las matesiticas on ocomsuin e5 muy cuestiomadle, ya
que al utllimar los medalos y sguacicnes satexdticas, corrswos al rissgo
de “congelar” la actividad de loa rujetos econbmicom, ml no dlatinmuir -
tlarnmenta entre finep y wedios, y tampeco reflajar ian libertad y 1ls vo-
lumtad del ser humano, suws anhelos, frucascn, éxitos; fendmeuam todos ép-
tos que eocapam al Axmbito de la cantidad que am el terreno propio de los
matesftican, Eptas, tABpOCO Kusstran dliramenta 1a fupolikn sapresarial, -
que on un meacAto determimndo viens a romper el "squilibrio” mansjndo por
los medelom algebrmicos,
12, Para Nises, 18 ciencis ecanémiorn es indivisibdle, no admits suddivisio-
nes ni secaiomes particulares; todes los fendmenod de la acclifn Nukdnn es-
tdn inexorablemente interconectsdos, El eatudioso de la clancin aconfwics
debs tomar ssto en gquenta ¥ procurar considerar en sup investigaciomes xl
sonjunrto de naber cconfaico., La diviaidn ocomdm de lu clenuin econdmica an
microegonomia y macroeconomin, sencillamente para nuestrov autor, no exinate.
la eaonomip e8 un todo unitario, sim divimiomes.
23, Misos monuiders a 1A economisa de mercedo, coma ol mejor érden econbmi-
co porible.
14, La cataléctish o olencis del intercasbio sp ») wercado libre, atirea
que an un 6ctd de intercambio, ombas partes salen ganando, %alorAndo siem-
pre caaa unk de ellas on mde 10 Que recibe que lo que entregn, LA reiterd-
cidem de matos de intercambio engendra ) mercado, al desarrvllarse la en-
peciniimsolén ¥ 18 divieifn del trabaje,
15,E1 no ccunprer;d.r la dindmice de 1a formacifpn de los precics puedd traec
coneiga una seria de controles de precios y pedidaa iptervencioniatna, -
que desajusten la agunemim, tercinando por perjudicar a lom grupos sogin~
les 8 108 que se guaria ayudar, principaleente & los mds robres, Norsal-
msmte aon medidas erréeneds ¢ aalas devde o)l punto da vista de gque no oon-
plgusn los objetivos pAra 188 que fueron eleborad:.g ¢ instruzentad-ns, y
mun.hns‘ veaes, lon resmultndca scn del tode contrarios & los egperadoe, per-
judicando & Yuien se queria ajudar.

16, Cuando un medio de caxbic se hace de¢ us¢ comin, ae treasforca en ding
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rc. E1 caxbie directo o trueque, R es lo mimmo que el cambio indirecto,
¥a que el dinero no es neutral y tiene una fusrea impulacra propis -es un
footer dindmico en la economia-; lo que pravecn gue loa camblop registra—
dos por la eognomia no semn simultdaneos, ni proporcionslen, ni uniformas,
ni eoetdneas,

17. Lot cldsicos, A diferencia de loa marginalistas o neocldsicon, y en enm
pecial de los austri{ficoe, no pudieron eBvructurar una gisnoia geperal ds
1a acclén humans -proxedlogiav, debido & que errarop en su metodologism,

18 cual considerabs grupes o olapen de parsomas -terratenientesn, trabajs-
doren, capithAlistapm-, olvidonde al agente béeico que renlwante opera en
el smcennTic econfmico: el individuo. También debido A eate error wetodo-—
lbgico, no llegaron & explicar conpletaments lap fuergas que determinan el
vRler y lop precios del morciado.

19, E1 canpumidor eo quien finalmente orienta la preoduceifs, quien preminm
con gunBging y castige con pérdidas al productor, Para Nisee, 1as apeten-
ciann de los consumidorem constituyen ]a gaupa y raehn fundamental de la
preduceidn y el intepcambio mercantil,

19. La dindajica de 1 econemin, surge ~reacises a la fuerza que le imprimen
ion afiles y especulativos empreoarios, sl bumanr el lucro peracnal en lasnm
diferenczias ds precies de bisnes y de fagtores productivos. Los empresa-
rion interpretan de oAnora diferente la inforsfoidn en 109 mercados; el
Pre¥er gon mAyor Acierto que los demdm, al dixrepar y ¢l arrisogorse scn
parte fundamental d4e su asatividad,

20, la producoidn y 1lm distribtucién entdn encoadenadas en el prooesc scond-
zico, las valoragjones de los consumidores y la pubsscuente depanda de los
edguirientes detercina 1lop preclios de los biened efectivamente compradon
en 8l mercado., Esteod precios orientan la poatividad productive, alumbrendo
oont 8llo & los precics de Joo factores productives. L distrivucidn de lo
producido se nleanra por via del preaioc de merciado de cada factor intervi-
niente.

i1, Ea impomible eliminar de unB economia de mercado la figurn del empre-
sarie, Los factores de 18 producaién neo se puedan reunir espontdneamente
pars engendray ¢l bien de que he trate; ¢f imprescindible la intervencidn
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de un agents que avordime la produccidn. Eliminande a)l empresarin, desd-
parsce la fuerszs que mueve Al sercado, Pare Mines, la gents es intfinseca-
ESmtt wmpreparie, ¥R que la accidn bumamsa implica enfrentarse con un futu—
ro inciexte y descomocide, 16 Que lleva al hesbre & especulsr,

22,. Ia apgtlvidad del hombre, invariablemente ha de enfrentarse com un fu-
turo incierte. Dejaria de bhaber incertidusbre si fuers poeible predscir el
futuro 4sl mereads; dessparccerian en ene omso las pérdidas y los ganancies
eapresarinles, E1 empresario ha de acomodar la producaifm & la demanda de
los sonsumidorea, organisér la producciém y comvertirss en un sgente de
ianovaoldn y pregresc sasnéaico.

23. Lla poalaién del Eptade an ln scopomisa po pe difarencim en mode A~
guns: de 1la que ocupan les otrom sujetos que realisin opermsicnes comercia-
lep, Ciertapents puede cjeraer la influencia mids podeross sobre la oferta
¥ la demapds, pero 1o por elles pusds hiacer akse owist da las leyea de -
jualéa d¢ los pregies,y #» el Tespompable Ae las mfn fusrtes perturdadie—
nea del asrcado,

24, 1a econemim de msrcado no suestrs una tendenois hAcim lom precios da
womopolie. Lo mayor parte de éutos ps ham fregusdo bajo al amparo de la
imtarveneldn gubermamental en 1a sconomim, Foca trascendencia tepndriam len
sesmopelios que surgirzirian sin 1a intervenaién eetatal, pues hebriam =~
fentado a muy pecos biemaes,.

25. los empremmries, sl igusl que @l restc de lap desda personam, no &t-
tian amo wiesbres pertenecientes & deotermisnde glmpe, sino oomo puros. im
diwviducs, la actividad espresarial impules al mercsdo., las pérdidas y gama
npancies empresariales mon parts fundammtel del wevainismo que otorgs el
acatrul del mercado al copsumidor. S56)lo los empresarios que atienden & la
demanda persanscen sn ol mercado,

26, El ser humanec, invariddas las restantes circunstancies prefiers sa-
tiafecer mud necesidsdes los wip pronto pomidble, los bienss presenten tie-
nen pars §1 mAycr valor qus les bilenep futurcs. Esta preferencia tempe-
ral cppnatituye requielito categérico deol actuar humano, yes la bass funda-
mantal del fenfmeno del ipterés.
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27. El1 dinero e» un sodio de cambioc cominments acewptade. la funcifn bdst-
¢ del dipere o5 1s d¢ ser medio de intercambio, De éwta, Be deducen cum-
lesquiera otras funocicnes del -1&:5. '
28. B1 preaie del dineroc es 1a cantidad de blamea ¥y servioiss gue se pus-
den mdquirir com ese dinero,

¢9. El dimerc ne a5 unfactor de indole neutreal on la sconomia. Por ello,
1la variacienes em ol poder adguisitivo del dimero mo eom properaisnales -
ni acetdnems y prevecan mlteracicnes ‘en la distrivmoién del ingreso y de
1la riquega, Al sussntar la oferts mometaria, se preveda una comvulaidn o
revuslta de premies; que gaxbian las rasonss de imtarcambie exietentes ap
tre len distintos bletes y servicios, De ningums sdsers ss proveca um alza
proparaiannl em todos los precies. El oaber qud personas ¢ grupas ew be-—
msficiardn o ss perjudiceris, después de um fanbwenc inflaacisnaris o defla
sicnario, depomde de las circupstancims particulares de cada casc en par—
ticular; sungue norsalmente de unm inflacifn, sajen perjudipcadss las slssen
madins y bajas -amslariados, turécratas, maestros, téonicos, pensionmdos,
jubilados-. Muahms vecas ss perjudica a quisnes me querfa bepefiwiar gon
ol intervemaisnisms monstardo y orsditieis. Basta un inflmoiéa hasta sier
to puste modersda, pars desartieular 1a sstructure productive de ls se-
cisdad,

30.Los imdicen de precies aom un Bal instrusentc pars medir la inflacidnm,
s8lo pretan algim servicie en el corto plaso, -debldc g qua una ecomomis
domdstica, me gowpre sismprs los mistios bisnes ni en las zisman cantida-
des, ni la calidad de¢ los productos es lm mimma, ni tampoce 1a utilided
que la® properaionAn A& lap PeragoAs persansce incambiada.

3l. Inflmaidn, para Nises, e el musentc de la cantidad de dinerc en air-
aulacibes, lo gual treerd como genfecuencimgue sumemten loa preciocs. Deflm
aifn es la disminmucién de lu ofertn monetaria, 1o que provocarf que diewmi
muyan leos precios,

32. low objstives que puede perseguir una palitice momstarie expassiva no
pe logran; Diffcilmente oo benefician,s la lapga,los 4deudores sobre los
acreedoren, YA qua Sumemian lag tasns de imterds, debldo & 1o compantia-
oidm de las mismnp per wvariacionss en los presiocs. Tampeco e faverecs &
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lag expartaxionss y se deaincentiva a las isperiaciemss, yu que habrd pra
siomas devaluatorias y de njuste dsl tips de cambio. Bl imflacionisac es
maln paiitica, ¥y8 que no logre pus objetivos, y mia osnsscuancias para 1ls
sccladnd serdn muy negatives,

33. Ningupa macién, ni adm 1s mdw pobre, tisps qus Temumciar = la egperin
=6 de pONeeT condicioned mometarias sansd. L& que hace devallar la monedn
e ea 1a pabreis de ies ipdividues ¢ ds 18 scoiedsd, mi las deudss eentraf
dan ¢om sl extarior, ni lans apndisicomes desfavorables de la producaidm,
Pars Misss, fundazeéntalwents lo Que hAacs sumeptar al tips de casbis as la
inflaciénm,

34. la inflagién, i epn contipumda con insistancis o ininterrumpidoments,
conducird, sventualmente al fracaso., Bl pader adquisitive del dinero ird
disminuyoendo cadt ver mia y wiv hasta provocsr,en el extreme, 1a rains -
del sintams moentaric, la someds ge depragis a tal grado, que a# vualva
ipeptf como modie de cnmbie. Al fipal se ve desplashda por otfo medie de
imtercamdia,

35. Al haber uwma infleeiédn en 1B scoacmic, ) efeoto imicial ep de dismi-
ouir la taps de interds, pepn postericrments, duta tiende a Fubir; es 1s
lismsds compsnssclién del vipa d6 interés par varipoienss en loo procios.

FPare debides & que las flyctusaioneps an 108 prenios, ne sén asmo uns BArss
que onmbis umiformemeante, binc Que se trata dea un movimientec ne proporoio-

oal ni coetdnso, Por #llo, la compensacién del interés por wariagiones sn
les precies, nuace sp perfecta. Ko llegas anulsy enterssents, ni siguierw
on la esfera crediticlsm, los efectos de loa cambiass registrados por 18 ro
lacidn menataring no l0gTS provOoORr tagm@ enteramsnte compenasyoriunm,

36. A large plazo, el dinerc auye valor btaje va hermanado ocon ol tipo da

imterds que mube; viceversa, ¢l dinerc cuyo valeor sube, ee relaciopna con

1a tama e interds que bajn,

37. Ante unh inflagién exageradh y parsistente, se deBArticula el sintemn
monetaris, aparece und alea desmedida de todos loa precios ami cowd un in
cremento exagarndo de la coppensacidn positiwa por variacionss de lam pra
cios an la tapa de interés, PinoAlmante pingdn interds, por alto que saa,

aontrarcasts las pérdidas que trae consigo el proceso inflasianaria.
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38. la soomcmia bajo tms proplos impulsos tiende ml ecquilibrio. El cicle
saoniaico ea un fenbmena estrechaments ligade a factorens monetarics y -
orediticlion.

39, Al haber una expaneidn memetarisa y croditicla dimminuye lu tusa de
interés. El manteniwiento artificial debajo de mu nivol paturel, por mew
die des irrupeciones de dinerg provoes un pericdo de mige en la econowia.
Al cuseptar la demanda per oréditos se tratan de realisar aventuras eco-
nimicas pibiicas y privadae irrenles y diffeliments justificadlen. Ia ba-
Ja ds ln taps de interées falsea ol anadlisls y 1s evelucasiidn de les pry
yeoctos de invansiém, heaclendo paregsr rentables aventuras sapresariales
que en real)idad no l¢ sen, iniciAndose mpf{ umA supuestAs bonanxs econfmi-
o, B

40, El1 perfodo de auge ne continuard per un prolongude poriede de tiempo
alp nuevos ipmcremeptos mometarics, La ecomomis tenderia entonces n regrs
sAr 6 suld nivelés nAaturales de tash de interds y empleo, De centinmuar la
expansién msmetmrin vendr{a la hiperinflacién, la astapflacifm y vl coom
mometario, Pars un 4mcremento efective de 1 producoibén 10 que me nsce-
sita san mueves bisnen de capital y ne dimsro.

41l.. 51 Ae interrusps la expansidn monetaris y craditicia e) perfedes do
saige tarmina. Incluso nantenidndome sl mmmento de 1la oferta momstaris,
el auge tiends & terminar por is companengiém de la taps de imterés per
variacionas em ler precies, y por 1a insxistemcia de bienas de capital,
El mercado pe ajunta mediamtes uns recesidn. Es um #rror tratar de aviver
el perfcde de muge, smitiendc mda dinera, epto llsveris = la rulps nl sim
tsne mondtario ¥ 8 uns saverd cripis & 1lm econowia,.

42, ProbAblemsnte ol daflc mora) gque sufren los ciudsdanos durante la ori-
sin o8 mAyOor que ol dafio materiml,

43, las fluctuagionete giclicas, ne eon inhsrantss » 1a econcmia de merca
40, Se deben a los relterados intentom por parte del goblerno por dissi-
mii{r la tapa de interés mediante ls expamniéim monetaria y crediticis, No
hay forma de evitar 1a recepsldn, dermmds de habarps provecads un auge,
S56lo cmbe optar entre aceptar el reajuste dal mercado, poniendo fin vo-
lumtariameats a) sumento de la oferts monetaria, o continuar 1s politica
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d¢ dimero barato, 1o cual demijusataria completaments ¢l sistema producti-
va, haciendo ads severa 1la crisis, sccmpalinda normslmente de hipsrimfla-
ciéa,

44, Para Miees, corespoude al gebisrne, en particular a las autorisdes mp
netasiay, 1a plemn responsabilidad de las fluoctusgiones de la actividad -
oconfmica,

4i.Durante el periods de suge, la ssignacidm de los regursos se ha trasto
cado, mes utilisam factores productivos en detarsinades sectores, detrayén-
dolsy ds ciros donds eran més urgeatemente requeridoa: Estdn mal repmctds. .
dos sntre las diversss raais industrislea. Existen instalseiones producti
wvas subutilisadsas, El maroado reelama bienes diferentes o 108 Que sEtas
imstalagients pueden producir. la imperfecta asigameién ds recursos, se
tisns que remediar per la acumulacién de nuevo ahorro, nDusves capitalss y
su paBteriar inverpidn domds mds as neceaita. El hecho de que lae imversic
nes infundadaa del muge senn tangibles ns disculpa el derroche y la malinp
versitén; habin alterrativar an lm sconemi{? =ds productivas y deseadas por
los eonsunidores.

45. EL nuge, y pu condecusncia inevitable, 14 deprenién, empuabrecen. Hew
tardsn al pafs en mu camimo hacia el desarrolls. sconémico. Hoy ea dia na-
die spayn la idem de que pars legrar oTecer SsA Neotmiic provocar iafla-
olifn., Se pueden hacer por lo menas cinco criticas al perfodo de auge arti
fiqgial: 1o improductividad dé las inversicnes, su origen derisado de 1la
expanaidn memetanin y creditiaia, sl ritwo mgelerado eon que se hicieron,
el destimo n Que se aplicarom y la mala asignacidn de recursgs resultante,
que entre otrom problemas origins desemplas,

47. El perfodo de auge nunca apareceria si no Ame acompusiara &8 una expan-~
olém monetaria y crediticia, De no presantarse una cafda sn la produceibdn
total de 1a socnsmia, cop 1a comaigulsnte reduceifm de lm oferta de« todos
leas biemnna, entonces, ables podrim producirse una tendencin geseral hacia
el sunento de los precics, debido a un previo crecimiento des la oferta mer
metmria, For allo, laa explicacliones no monetarins del ciglo econbmico,
terminan por afireAar sicpleaente, que la explicacién mopetarain y credici-
cis del xiglo aconfmico, e3 una condicifm necesarin, ode no suficliente pa=
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T8 que OCUrTM un clalo, requiriféndose otram circunstanciss o chusss pArn
desercadendr el fenbmeno.

48. Fara Hises, el nintean de sercade ha sabido mdsptar de modo bastante
satisfacterie la producoiém y distrivuoibén de loz millénes de bienas y nep
vicies 8 todas las c¢ircunstanoies en que s8a manifiesta 1n actividad sconb-
miga; por sllo, es mrbitrario penear que la preaencie de espeaifico acci-
ceate -varincidnes en lns acaechne, altersciones climhticas, fenémenos de
pAnico, cAmbios en las smMpectatives, modificacio ss demogrifieam, etcdte-
™~ deshjuptard completaments & 1s econumia, ocnplionande un perfodo de Au-
£9 -6l ATAn de Querer aapliar 1n producciém en todos los sectorss de 1a
aotividad soonbmics— y uns depresifm. gepersl.

49. los jdeap misjanns, que preludian 8l monetarismo y o lap expectativap
recicnales, debem msr considersdas, junto con entas dltimas, an 1e teordis
¥y pelition sconémics, Forman parte de upa oorrients, gues en lop dltimos &
fios quiere hagernos volvor ma una econmmis sana y estable; a un maneja de
le miema prudente y sensato, Supenen uns critica serin & los medelos key-
nesianos e intervencioniataa, acuestionando eequemar en Vigor durante déom-
das. Parece glaro que ento8 desarrollos teéricos serdn impartantss en el
futurc; scbre tode on 1o copntesrniant® m pu petieidn de disalplips wopeta-
rim, que an el camo concreto de Mimes, llegn & 1a proms sta de volver al
patodn oro,

50. Elever la producoidn de 1B economif om fin, ol empleo, o)l sedio de gop
seguirlo, Yo o0 popible prolangar indafinidamente ups situstcd én de pleno
rendizisnto de 1a econamip, ain provecor un sl4o nivel de axplec, Por con-
tre, en ol corto plasc, =e puede conseguir una bajs taps de desexplec sin
haber alcanzBdo und producoién plena. la politica econémice debe tuscar e-
levar la producoidn nl mdzimo y eon eota bame aliviar el grave prodblach -
distributive,

51, £l prugreso eoonémiceo ablo ep posible & base de zapliar, mediante el
ahorro, 18 cuesntia de loa blenes de capital, y des perfecclonar los métodos
de produccifin, Lon pafsen en desarrollo necesitfn implantar una estructura
paliticn, econémica y socisl, que {AvOresce &1 procemc fhorrative, la acu-
wulagién de cepital, la creacién de empresss, le inicative individual ¥y
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la productividad.

52, Un a organimmoibn econfmica eficiwnte os fundamental para lagrer el
progreso matsrial, la qus implica derechos de propiledad bien definidos,
Aaj «cmo reppeto a la missa. Un exagerado mimero de controlea en la scono
nia o de medidas aonfipcatmrins, arsan cligarquias, faverecen & les pri-
vilegindos, restan dipsmisrmo s & economis y no persiten la inveraiém o
la reimversiém de ocapitales provocandc estancasisnte » inmovilidad,

53}, Para consegulr mayor bienestar y proxreso sconfsico, ps requisre des
una demoaracgis palitics y 4¢ uns dewocragia econfmica. Baje un entorne o
mo éste, florscerimn milp librements la inieintive y ol esfueres individual,
pora genarar auténtioa riquess,
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