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CAPITOLUL XXI 

ÎMPOTRIVA LUI KEYNES ŞI A  
ŞCOLII DE LA CAMBRIDGE∗ 

 
 
 
 
 
 
În volumul de faţă se publică integral, pentru prima oară în limba 
spaniolă, polemica pe care Hayek şi Keynes au avut-o de-a lungul anilor 
1930. Ţinând cont că în 1996 s-au împlinit cincizeci de ani de la moartea 
economistului englez şi că doctrinele sale, deşi discreditate în mare 
măsură, nu au fost înlocuite în sfera macroeconomiei cu un corpus teoretic 
coerent general acceptat, devine indiscutabilă marea oportunitate şi 
importanţa reluării chestiunii de acolo de unde a lăsat-o Hayek în disputa 
sa cu Keynes şi restul teoreticienilor de la Cambridge înainte de al Doilea 
Război Mondial. În aceste condiţii, publicarea prezentului volum al 
Operelor complete ale lui F. A. Hayek capătă o semnificaţie deosebită. Cu 
toate acestea, trebuie făcute câteva recomandări oricărui cititor potenţial al 
cărţii.  

Prima recomandare se referă la necesitatea de a înţelege că motivul 
divergenţelor dintre cei doi consta, înainte de toate, după cum Keynes 
însuşi recunoştea, în faptul că Hayek îşi dezvolta analiza pe baza unei 
teorii asupra capitalului şi structurii pe etape a procesului productiv care îi 
lipsea economistului englez.  

                          
∗ Prezentul text a fost publicat ca «Notă introductivă » la ediţia spaniolă a cărţii 
Contra Keynes y Cambridge: Ensayos, Correspondencia, volumul al IX-lea din Obras 
Completas de F. A. Hayek, Unión Editorial, Madrid, 1996.  
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Din nefericire, una dintre consecinţele cele mai pernicioase ale abordării 
macroeconomice, aşa cum a fost ea dezvoltată în ultimii şaizeci de ani, 
plecând de la Keynes, a fost aceea că teoria capitalului s-a văzut practic 
eliminată din planurile de studiu ale teoriei economice, fiind redusă, în cel 
mai fericit caz, la nişte consideraţii scurte şi superficiale, efectuate în sfera 
cursurilor de Istorie a Gândirii Economice.  

De aceea, este foarte posibil ca această carenţă să-l afecteze pe cititorul  
prezentului volum, îngreunându-i în mare măsură înţelegerea 
raţionamentelor regăsite aici dacă, mai întâi, nu se familiarizează cel puţin 
cu instrumentele cele mai elementare ale teoriei austriece asupra 
capitalului. Din fericire, cititorii de limbă spaniolă dispun deja de o 
excelentă traducere a cărţii lui Hayek, Prices and Production88, publicată 
acum câteva luni în ţara noastră şi care surprinde esenţa analizei austriece 
a capitalului şi a ciclurilor economice, analiză obligatorie pentru a înţelege 
pe deplin conţinutul lucrărilor următoare. Aşadar, prima noastră 
recomandare este aceea ca cititorul dornic să obţină maximum din 
parcurgerea acestui volum să parcurgă, mai întâi, această mică bijuterie a 
ştiinţei economice, Prices and Production89.  

În pofida faptul că Bruce Caldwell, în „Introducerea” pregătită pentru 
acest volum, pretinde să menţină o poziţie ecclectică între poziţiile lui 
Hayek şi Keynes, noi credem că printre rânduri se poate întrevedea o 
simpatie evidentă faţă de concepţiile hayekiene ce vine din partea unui 
comentator ce nu se revendică din Şcoala Austriacă.  

Cu toate acestea, poate că ar fi fost mai nimerit ca Bruce Caldwell să 
explice detaliat profundele diferenţe de paradigmă existente între 
abordarea hayekiană şi cea keynesiană, astfel încât cititorul să parcurgă cu 
o mai mare uşurinţă prezenta lucrare. Prin urmare, vom include aici, într-o 
                          
88 F.A. Hayek, Precios y Producción, traducere în limba spaniolă de Carlos 
Rodríguez Braun, cu o Introducere de José Luis Feito, Ediciones Aosta şi Unión 
Editorial, Madrid, 1996. 
89 Lectura prezentului volum necesită, de asemenea, parcurgerea ediţiei spaniole 
a lucrării Treatise on Money a lui Keynes, publicată sub titlul Tratado del dinero: 
Teoría pura y aplicada del dinero (edición abreviada), Biblioteca de grandes 
economistas del siglo XX, Ediciones Aosta, Madrid, 1996. 



ESEURI DE ECONOMIE POLITICĂ 

240 

formă simplificată, un tabel ce surprinde principalele diferenţe între 
abordarea hayekiană şi viziunea macroeconomică dezvoltată începând cu 
Keynes90, o figură ce sperăm că va fi de mare ajutor cititorilor interesaţi de 
asemenea subiecte.  

A doua recomandare se referă la corecta interpretare a criticii aduse de 
P. Sraffa lui Hayek. În realitate, orice cititor care îşi imaginează că această 
critică a economistului italian constituie doar un „preludiu” mai mult sau 
mai puţin camuflat al „revoluţiei” neo-ricardiene, pe care autorul său a 
vrut să o ducă la bun sfârşit treizeci de ani mai târziu prin faimoasa sa 
carte Producţia de mărfuri prin mărfuri, va rămâne la fel de uimit de atacul 
furibund91 al acestuia, precum Hayek la acel moment. Ei bine, dacă se va 
crede că, atunci când vorbeşte de „echilibru”, Sraffa se referă la 
fantasmagoricul concept ricardian de „echilibru pe termen lung”, în care 
preţurile egalează costurile de producţie, se va înţelege perfect faptul că 
pentru sus-pomenitul autor lumea reală de fiecare zi este afectată de 
discrepanţele dintre diferitele sectoare, fără ca pentru el, după cum arată 
Hayek, să fie clar că băncile iniţiază un proces de expansiune a creditului 
care nu corespunde unei creşteri anterioare, reale şi voluntare, a nivelului 
economisirii din societate92.  
                          
90 Acest tabel reprezintă o adaptare a celui pe care îl prezintă F.A. Hayek în The 
Pure Theory of Capital, Routledge, Londra, 1940 şi 1976, pp. 47-49 [traducerea în 
spaniolă aparţine lui Andrés Sánchez Arbós, La teoría pura del Capital (Madrid: 
M. Aguilar, 1946), pp. 39-40]. 
91 O dovadă a lipsei de onestitate intelectuală a lui Sraffa o reprezintă critica 
acestuia la adresa lui Hayek, „confundând” conceptele de capital în termeni 
reali şi monetari, în condiţiile în care economistul austriac afirmă expres faptul 
că utilizează în acest context termenul „real”, nu în sensul de opus celui de 
„monetar”, ci în sensul de opus caraterului artificial al capitalului creat prin 
expansiunea creditului ce un se vede acompaniată de o creştere anterioară a 
economisirii voluntare (a se vedea, în acest volum, replica dată de Hayek lui 
Sraffa). 
92 Pe de altă parte, este de înţeles marea nelinişte trăită de Sraffa din cauza cărţii 
Prices and Production, deoarece, aici, Hayek explică apariţia recurentă a 
depresiunilor şi dezordinilor economice, bazându-se pe o concepţie subiectivistă 
a economiei şi banilor pe care primul o refuza vehement. Mai mult decât atât, 
Sraffa nu îşi dădea seama că, inclusiv într-o economie de troc, însuşi procesul 
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Pe scurt, în opinia noastră, trebuie să conchidem că, în cea mai mare 
măsură, Hayek avea dreptate în disputa sa cu Keynes, Sraffa, Hawtrey şi 
restul monetariştilor, ricardienilor şi keynesienilor Şcolii de la Cambridge. 
Originea divergenţelor dintre unii şi ceilalţi consta în faptul că Hayek 
venise din Austria dotat cu un instrument analitic mult superior celui 
utilizat atunci (în mare măsură şi astăzi) în Anglia şi, în general, în lumea 
anglo-saxonă.  

Două forme distincte de a concepe economia 

Şcoala Austriacă 
Şcoala Macroeconomică  

(monetarişti şi keynesieni) 

1. Timpul joacă un rol esenţial. 1. Se ignoră influenţa timpului. 

2. „Capitalul „este conceput ca un 
ansamblu eterogen de bunuri de 
capital care se cheltuiesc şi se reproduc. 

2. Capitalul este conceput ca un fond 
omogen care se autoreproduce. 

3. Procesul productiv este dinamic şi 
împărţit în multiple etape de tip 
vertical. 

3. Se are în vedere o structură productivă 
în echilibru, unidimensională şi orizontală 
(fluxul circular al venitului). 

4. Banii afectează procesul modificând 
structura preţurilor relative. 

4. Banii afectează nivelul general al 
preţurilor. Nu se admit schimbări în 
preţurile relative. 

5. Explică fenomenele macroeconomice 
în termeni microeconomici (variaţii ale 
preţurilor relative). 

5. Agregatele macroeconomice impiedică 
analiza realităţilor microeconomice 
subiacente. 

6. Dispune de o teorie asupra cauzelor 
instituţionale ale crizelor economice 
care explică nuanţa lor recurentă. 

6. Le lipseşte o adevărată teorie a 
ciclurilor. Crizele se produc din cauze 
exogene (psihologice şi/sau erori de 
politică monetară). 

                          
antreprenorial de arbitraj tinde să unifice şi să coordoneze rata dobânzii, 
deoarece un existau atâtea rate ale dobânzii câte mărfuri existau. Din această 
perspectivă, trebuie recunoscut că replica lui Hayek a fost insuficientă. În 
privinţa disputei dintre cei doi, a se vedea articolul lui Ludwig M. Lachmann, 
«Austrian Economics Under Fire: The Hayek-Sraffa Duel in Retrospect», 
capitolul al VIII-lea al cărţii Austrian Economics, Wolfgang Grassl şi Barry Smith 
(ed.), (New York: New York University Press, 1986), pp. 225-242. 
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Şcoala Austriacă 
Şcoala Macroeconomică  

(monetarişti şi keynesieni) 
7. Dispune de o teorie a capitalului foarte 

elaborată. 
7. Le lipseşte o teorie a capitalului. 

8. Economisirea joacă un rol fundamental 
şi determină o modificare 
longitudinală în structura productivă şi 
tipul de tehnologie folosit. 

8. Economisirea nu este importantă. 
Capitalul se produce lateral iar funcţia de 
producţie este fixă şi dată pentru o 
anumită stare tehnică. 

9. Cererea de bunuri de capital variază 
în sens invers cererii de bunuri de 
consum. Orice investiţie presupune 
economisire şi, de aceea, o diminuare 
temporară a consumului. 

9. Cererea de bunuri de capital variază în 
aceeaşi direcţie cu cererea de bunuri de 
consum. 

10. Costurile de producţie sunt subiective 
şi nu sunt date. 

10. Costurile de producţie sunt obiective, 
reale şi considerate a fi date. 

11. Se consideră că preţurile de piaţă 
tind să determine costurile de 
producţie şi nu invers. 

11. Se consideră că preţurile de piaţă sunt 
determinate de costurile de producţie. 

12. Consideră rata dobânzii ca un preţ 
de piaţă determinat de către 
evaluările subiective ale preferinţei 
temporale, care se utilizează pentru a 
ajusta valoarea actuală a fluxului 
viitor de randamente spre care tinde 
preţul de piaţă al fiecărui bun de 
capital. Manevrarea ratei dobânzii de 
către sistemul bancar cu rezervă 
fracţionară generează cicluri 
economice recurente de boom 
(artificial) şi recesiune. 

12. Consideră că rata dobânzii tinde să fie 
determinată de productivitatea sau 
eficienţa marginală a capitalului şi este 
concepută ca rată internă de revenire 
care egalează fluxul sperat de 
randamente cu costul istoric al 
producţiei de bunuri de capital (care 
este considerată dată şi invariabilă). Se 
crede că, pe termen scurt, rata dobânzii 
este un fenomen predominant monetar. 

 
Mai concret, îi datorăm lui Hayek dezvoltarea unei întregi teorii micro-

economice asupra efectelor pe care o expansiune monetară şi a creditului o 
are asupra structurii productive reale a economiei; acest fapt i-a permis 
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atât anticiparea şi explicarea Marii Depresiuni, ca rezultat al exceselor 
monetare şi de creditare comise în „fericiţii ani douăzeci”93, cât şi 
înţelegerea gravelor recesiuni inflaţioniste care au afectat regulat lumea 
occidentală după cel de-al Doilea Război Mondial.  

Au trebuit să treacă aproape patru decenii pentru ca doctrinele 
keynesiene să-şi piardă influenţa în lumea academică, în special ca rezultat 
al gravei recesiuni inflaţioniste (stagflaţie) ce s-a produs după aşa-zisa 
„criză petrolieră” din anii 1970, criză ce a demonstrat că prescripţiile 
keynesiene dădeau naştere depresiunilor economice în loc să le evite.  

Primirea de către Hayek a Premiului Nobel pentru Economie (1974), 
chiar pentru contribuţiile sale din domeniul teoriei ciclurilor economice, 
teorii anti-keynesiene, nu s-a dovedit suficientă, totuşi, pentru ca analiza 
austriacă a capitalului, banilor, creditului şi recesiunilor economice să 
redevină punctul central al studiului, investigaţiei şi predării pentru 
majoritatea economiştilor.  

Sperăm ca la începutul secolului ce deja se apropie, pentru binele şi 
prestigiul viitor al profesiei noastre, această „gaură” de neînţeles din 
evoluţia gândirii economice să fie acoperită cât mai rapid cu putinţă.  

 

                          
93 A se vedea Mark Skousen, «Who Predicted the 1929 Crash?», în The Meaning of 
Ludwig von Mises, Jeffrey M. Herbener (ed.), (Amsterdam: Kluwer Academic 
Publishers, 1993), pp. 247-284. În Introducerea sa la prima ediţie a cărţii lui F.A. 
Hayek, Prices and Production (London: Routledge, 1931), Lionel Robbins a subli-
niat predicţiile efectuate de către Mises şi Hayek în ceea ce priveşte apariţia 
inexorabilă a Marii Depresiuni, predicţii apărute expres într-un articol al lui 
Hayek publicat în Monatsgerichte des Österreichischen Instituts für 
Konjunkturforchung (1929). Această predicţie contrastează cu optimismul 
iresponsabil al lui Keynes şi al monetariştilor (Fisher etc.), care afirmau, inclusiv 
cu câteva luni înainte de crash, că boom-ul economic al anilor douăzeci şi euforia 
bursieră se vor menţine la nesfârşit. Cele mai bune studii istorice asupra 
cauzelor Marii Depresiuni sunt cele ale lui Murray N. Rothbard, America’s Great 
Depression (Kansas City: Sheed & Ward, ediţia a treia, 1975) şi Lionel Robbins, 
The Great Depression (London: Macmillan, 1934). 




