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¢cPUEDE LA INTERVENCIQN ESTATAL
SER JUSTIFICADA CIENTIFICAMENTE?
UNA CRITICA

MIGUEL ANXO BASTOS BOUBETA*

Resumen: El objeto de este articulo es tratar de demostrar que las jus-
tificaciones de la necesidad del Estado basadas en la ciencia econémica
no pueden ser sostenidas. Ni las externalidades ni los fallos del mer-
cado son suficientes para justificar la intervencién estatal. Esta ten-
drd que recurrir a argumentos extraeconémicos basados en la tradi-
cién, el miedo o la historia para justificarse, pero no a la ciencia
econdémica.

Palabras clave: Intervencionismo, externalidades, fallos del mercado,
economia austriaca, origen del Estado.

Abstract: The intention of this paper is to demonstrate that the need
of the state justifications based on economic reasons cannot be sus-
tained. Neither externalities, nor market failures are sufficient to justi-
fy government’s intervention. Interventionism must be justified by fear,
tradition or history, but never by the economic science.

Key words: Interventionism, externalities, market failures, Austrian
economics, origin of the State.

Clasificacién JEL: E61, E62, E63.

* Fac. de Ciencias Politicas e Sociais, Campus Sur, Universidade de Santiago
de Compostela (A Coruiia).

Procesos de Mercado: Revista Europea de Economia Politica
Vol. II, n.° 1, Primavera 2005, pp. 11 a 51



12 MIGUEL ANXO BASTOS BOUBETA

«La teoria social elemental muestra, en contra de la opinién
dominante en estos asuntos, que ningiin Estado tiene justificacion
econdémica o ética. Todo Estado, independientemente de su consti-
tucion, es econdmica y éticamente deficiente».

(Hans-HERMANN HOPPE)

I. INTRODUCCION

El lector que afronte la lectura de cualquier manual o libro
sobre andlisis de politicas publicas se encuentra, en la practi-
ca totalidad de los casos, con que la oportunidad de la inter-
vencién estatal reguladora, incentivadora o sancionadora en la
vida social y econémica se da por supuesta sin ser jamas obje-
to de discusién. Ya hablemos de politicas laborales, medioam-
bientales, de género o de normalizacion lingiiistica, el comtin
de los analistas de politicas no s6lo no se molesta en discutir
la necesidad de la actuacién imperativa del Estado, nunca cues-
tionada, sino que cuando hace recomendaciones o propuestas
de politica, en la inmensa mayoria de las ocasiones, reclama una
intervencion estatal atin mayor!. Dos razones podrian explicar

1 En este articulo vamos a referirnos de forma indistinta a todas las politicas
publicas, no considerando pertinente distinguir entre politicas econémicas o no
econdémicas por dos razones. Primero, porque toda politica ptblica, sea o no eco-
némica, implica siempre cierto grado de coercién sobre el uso legitimo de algin
derecho de propiedad (esto es siempre que no se agreda los derechos legitimos de
otra persona). Esta coerciéon puede ser directa, sobre el derecho al disfrute de la
propiedad de nuestro propio cuerpo (servicio militar, prohibicién de determina-
das conductas, consumos u oficios...) o de nuestros bienes legitimamente adqui-
ridos (controles de precios, restricciones al comercio de determinados bienes...), o
indirecta, a través de la requisa forzosa del fruto de nuestra actividad o de nues-
tros bienes a través de impuestos para financiar las actividades estatales. En segun-
do lugar, y relacionado con lo anterior, porque toda intervencién estatal altera
coercitivamente la estructura de preferencias de los actores y, por tanto, altera la
estructura de precios relativos que se produciria en ausencia de coercién y, por ello,
tiene implicaciones econémicas mas alld del objetivo procurado (el servicio mili-
tar altera el mercado de trabajo; la prohibicién de la droga eleva su precio, gene-
ra rentas de escasez a favor de sus vendedores y puede llegar a distorsionar la estruc-
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esta predisposicién a la intervencién entre los practicantes del
andlisis de politicas. La primera se derivaria de la existencia de
un corpus tedrico elaborado que justifica y legitima las politi-
cas de intervencion estatal al dotarlas de un aura de cientifici-
dad? (al que nos referiremos en este articulo). La segunda se
derivaria de la propia naturaleza de estos estudios. El origen
y la evolucién de los estudios de politicas publicas estan estre-
chamente ligados al gobernante. Bien como sancionador, bien
como legitimador de sus actuaciones, siempre a lo largo de la
historia ha estado a sueldo del gobierno. El apogeo reciente de
tales estudios se debe, segin sus historiadores® (Goldhamer,
1978), a la conjuncién de una creciente demanda de andlisis
politico derivada del espectacular incremento en tamafio y fun-
ciones del Estado desde los 60 hasta nuestros dias, con la pro-
liferacién de técnicas de anédlisis sofisticadas elaboradas por
los planificadores sociales y con una mentalidad tecnocrética
y racional-constructivista que otorga a gobernantes y planifi-
cadores la legitimidad para disefiar los procesos sociales. Asi,
los politicos demandan anélisis y argumentos en la elaboraciéon
y justificaciéon de sus decisiones de politica, ya de forma pre-
via a la toma de decisiones, para mejorar la calidad de las mis-

tura de naciones enteras; los controles de precios generan escasez; el incremento
del gasto publico puede producir inflacién y alterar artificialmente la estructura
de precios...). Por tanto, no es fdcil distinguir entre politica econémica y no eco-
némica. Mds bien podemos decir que toda politica ptiblica es politica econdmica en
el sentido de que tiene algtin tipo de incidencia en la vida econémica y que toda
politica econémica es politica en sentido general, pues altera la estructura de pre-
ferencias, y por tanto el comportamiento de los ciudadanos a través del uso de la
coercion estatal sin la cual no podria ser llevada a cabo.

2 Una introduccién a esta tematica desde una perspectiva austriaca puede
encontrarse en Robert Formaini (Formaini, 1990).

3 En este libro, Goldhamer historia la figura del analista de politicas y subra-
ya la continuidad histdrica entre brujos y hechiceros, justificando su labor en la
interpretacion de libros y férmulas mégicas, no accesibles por su retorcido lenguaje
al mortal comdn, y los modernos expertos econémicos, que harian mds o menos
lo mismo. Sobre el origen de las modernas disciplinas de andlisis de politicas, ver
también Torgeson (1999), Boix (1991) y Garzoén (1992).
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mas, ya a posteriori (procedimiento este tltimo que acostumbra
a ser el mas frecuente), para justificar y legitimar ptblicamen-
te las decisiones previamente adoptadas.

La venalidad del anédlisis de politicas a la clase gobernante,
junto con el no cuestionamiento de la legitimidad de la inter-
vencién politica y la interesada defensa de la necesidad de nue-
vas intervenciones, explican la popularidad del anélisis de poli-
ticas publicas entre la susodicha clase*. Pero que una disciplina
sea venal e interesada no implica que se deba cuestionar la
validez de sus argumentos. En efecto, que un argumento sea
formulado por razones nobles o espurias no altera la validez
l6gica de sus postulados, sélo explica la ausencia de criticas a
los mismos o el ocultamiento en la exposiciéon de razonamien-
tos criticos. Este articulo tratara de esbozar las principales cri-
ticas realizadas a los argumentos favorables a la existencia de
politicas ptblicas, tanto en su aspecto cataldctico como ético-
filosoéfico; y siempre teniendo en cuenta que en el mundo del
andlisis de politicas publicas, como de la ciencia politica en
general, no existe (por las razones antes apuntadas y también
probablemente por desconocimiento) oposicién tedrica a la
existencia de aquello que justifica nuestro oficio de analistas
de politicas. Si el deseo manifiesto de Keynes (Keynes, 1988)
era asimilar el papel del economista con el de un dentista que,
gracias a sus herramientas y a sus saberes, resuelve de forma
expeditiva los problemas que le encomiendan, el mio es que el
papel del analista de politicas llegue a ser algin dia el de un
especialista en patologias que trabaja para descubrir bacilos y
virus y desarrollar vacunas que los prevengan y combatan, y
esto aun a sabiendas de que, de darse su triunfo final, podria
quedar sin ocupacion.

4 Es interesante recordar aqui que buena parte de los teéricos austriacos com-
parten la visién, expresada ya hace tiempo por Calhoun (1851) y Oppenheimer
(1926), de una sociedad dividida entre una clase explotadora minoritaria, benefi-
ciaria de la coercién estatal, y una explotada, que padece tal coercién. Es un ana-
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II. LA NECESIDAD DE JUSTIFICAR
LA ACTIVIDAD GUBERNAMENTAL.:
ARGUMENTOS A FAVOR DE LA INTERVENCION

La intervencién coercitiva en la vida econémica y social es indi-
soluble de la existencia del Estado®. Este, independientemen-
te de la vision més o menos benévola que tengamos de las razo-
nes que motivaron su existencia, nunca se limito, salvo raras
excepciones, a la labor de mantener el orden, la justicia y el res-
peto por los derechos de propiedad, sino que siempre manifestd
una especial predileccion por intervenir y regular la vida de sus
ciudadanos y, muy especialmente, los aspectos relativos a la vida
econdmica y comercial, porque es ahi donde se encuentran los
medios necesarios para su sostenimiento y porque el control de
la vida econémica implica el control de una de las principales
fuentes del poder social®. Lo que se pretende decir es que la inter-
vencién nace con el Estado y que las formas que ésta adopta
evolucionan a la par que éste. Los impuestos, la manipulacién
de la moneda y el crédito, las regulaciones del comercio y los
precios, asi como las ideas que buscan su justificacién, existen
desde que existen los gobiernos. Si rebuscamos en los tratados
antiguos del arte de gobernar (espejos de principes, arbitrios...)
nos encontramos con muy pocas diferencias respecto de hoy en
dia en lo que se refiere a las medidas intervencionistas adop-

lisis similar al marxista, s6lo que la explotacion no se deriva de la posesién de medios
de produccién, sino de la posesiéon de los medios de coercién estatales. Ver tam-
bién al respecto Hoppe (1990).

5 Cuando hablo del Estado me refiero, por supuesto, a las personas que lo diri-
gen. El Estado como tal no existe, son personas organizadas y jerarquizadas, vin-
culadas por relaciones juridicas y de poder, que operan sobre un territorio mono-
polizando el uso de la fuerza.

¢ Esto no implica que todos los gobiernos hayan intervenido con la misma inten-
sidad a lo largo de la historia. El grado de desregulacion de la vida econémica duran-
te el siglo XX, tanto en las reptblicas socialistas como en las modernas democra-
cias, no tiene parangoén en la historia. Sobre la diferencia de la intervencién entre
monarquias y regimenes democréticos, ver Hoppe (2001).
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tadas por los gobernantes. La diferencia fundamental reside en
que estas medidas se justificaban, bien para el sostenimiento
y engrandecimiento del reino, bien por oscuras, oportunistas
y nunca desveladas razones de Estado, y se transmitian de for-
ma tacita entre los involucrados en las tareas de gobierno sin
llegar a formularse nunca una justificacién «cientifica» de su
necesidad. El gobernante actual, por su parte, actia con las
mismas motivaciones e intereses que los anteriores, sélo que,
por una parte, su campo de intervencién es mucho mayor, tan-
to en la cantidad de dmbitos que estdn bajo su jurisdiccién
como en su capacidad real de incidir efectivamente en ellos, y,
por otra, como consecuencia de lo anterior, la legitimidad de
su actuacion ya no se busca en la tradicion o en la voluntad
popular, sino en la complejidad técnica de la gestion de los
negocios publicos actuales, estando, por tanto, los gobernan-
tes legitimados ahora en buena medida por su capacidad de ges-
tién técnica de los negocios publicos. La principal consecuen-
cia de esta legitimacién técnica de la actuacién politica es que
las viejas justificaciones tradicionales o morales de la actividad
estatal ya no son pertinentes, haciéndose necesario para los
modernos administradores publicos proceder a desarrollar jus-
tificaciones tedricas adecuadas a las nuevas formas de legiti-
midad.

La ciencia econémica actual (al menos en los paradigmas
dominantes keynesianos y neocldsicos)’, una vez que preten-
de también legitimarse como «cientifica» imitando los métodos
de las ciencias naturales, y en especial la fisica®, constituye la

7 Sobre las similitudes entre la obra de Friedman y el keynesianismo, se pue-
de consultar Rothbard (2002), Huerta de Soto (2000), Biddle y Samuels (2002) y Aran-
zadi del Cerro (1999).

8 En efecto, la economia imita a la fisica en sus métodos y en sus pretensiones
de obtener el mejor rendimiento posible de un sistema. Ambos coinciden en sus
pretensiones de optimizar recursos y en la idea de que puede descubrirse una
solucién 6ptima a un determinado problema. Los economistas denominan a esta
soluciéon 6ptima «equilibrio» y orientan todas sus ecuaciones y funciones mate-
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compafiera ideal del moderno gobierno tecnocrético’. Los eco-
nomistas «oficiales» keynesianos y neoclasicos, al aliarse con
el gobierno, ganarian reconocimiento como expertos, consi-
guiendo influencia en la elaboracion de politicas y puestos en
el gobierno!?; a cambio, ellos legitimarian cientificamente la
intervencién estatal permitiendo a los actores estatales incre-
mentar el &mbito y alcance de su poder y su capacidad de
influencia. Veamos ahora cuales son los principales argumen-
tos que se han desarrollado para tratar de justificar la inter-
vencion publica.

1. Argumentos de orden cataldctico

Tratan de justificar la intervencién basdndose principalmente
en los fallos e imperfecciones del mercado con respecto a una
suerte de modelo ideal del mismo caracterizado por una situa-
cién de equilibrio, de informacién y competencia perfecta, un
mundo ideal de pequefias empresas y granjas compitiendo
entre si en igualdad de condiciones, regidas todas por el impe-
rativo de la eficiencial’. Como el mundo real no se amolda a
estas condiciones, los tedricos de los fallos del mercado acha-
can al mercado una serie de disfunciones que un gobierno bue-
no y bien intencionado se encargara de corregir por el bien del

maticas hacia ese ideal. El problema es que la economia es una ciencia de la acciéon
humana, mientras que la fisica trata con objetos desprovistos de voluntad (Mirows-
ki, 1989; Huerta de Soto, 2004; Hayek, 2003).

9 La necesidad cada vez mayor de justificar en conocimientos cientificos la
legitimidad del ejercicio del poder puede verse en Gouldner (1985).

10 El fenémeno del aumento del poder tecno-burocratico puede observarse en
el incremento de los requisitos de conocimiento para el acceso a numerosos car-
gos antes politicos (en la Administraciéon espafiola, por ejemplo, se requieren cada
vez en mayor medida titulos universitarios para el acceso a altos cargos) o inclu-
so en la reserva para determinados cuerpos de especialistas de los altos cargos esta-
tales (Peters, 1999).

11 Una critica al principio de la eficiencia como principio justificador de la inter-
vencion puede verse en Rothbard (1979).



18 MIGUEL ANXO BASTOS BOUBETA

propio mercado. Varias son las concreciones de esta argumen-
tacion.

Destaca, en primer lugar, la teoria de los bienes publicos, al
menos tal como es formulada por Samuelson!? (Samuelson,
1954, 1955). Segun esta teoria, existirdn una serie de bienes,
denominados «bienes ptuiblicos», dotados de dos caracteristicas:
su consumo conjunto, esto es, que su consumo por un indivi-
duo no excluye el consumo de otros, al mismo tiempo que el
consumo de un individuo adicional no afecta al coste de pro-
duccién del servicio, y la no exclusidn, esto es, la imposibili-
dad de excluir a nadie de su disfrute. Bienes como la defensa,
el alumbrado eléctrico o los faros serian ejemplos de este tipo
de bienes. Segin Samuelson, estos bienes seria infraproduci-
dos o no producidos en absoluto, ya que nadie querria pagar-
los al poder tener acceso a ellos gratuitamente una vez produ-
cidos, siendo necesaria, por tanto, la intervencion estatal coactiva
a través de impuestos o prestaciones personales forzosas para
que lleguen a ser producidos.

En segundo lugar, podriamos apuntar como justificaciéon de
la intervencion estatal toda la teoria de los fallos del mercado.
Como antes apuntamos, los defensores de la intervencion par-
ten de una vision ideal, estatica y eficientista de los procesos
de mercado, culpando a fuerzas inherentes al propio mercado
de las desviaciones de ese ideal y siendo, por tanto, necesario
corregir coactivamente tales disfunciones. Destacan varios argu-
mentos dentro de esta categoria:

12 Samuelson populariz6 estas ideas gracias a sus enormemente populares
manuales de economia, que, solos o en colaboracién, conformaron las ideas de miles
de académicos y estudiantes de ciencias sociales en todo el mundo, dandoles un
sesgo estatista a su educacién. Asi, académicos como Musgrave o Buchanan incor-
poraron estos argumentos a sus andlisis, dando por sentada la necesidad econé-
mica del Estado. Una visién critica desde la perspectiva austriaca puede encon-
trarse en Block (1989, 1993).
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a) Asimetrias de informacion

Partiendo de la idea de que la informacién en el mercado debe
ser perfecta, los partidarios de la regulacién estatal afirmaran
que ésta es necesaria para evitar abusos por parte de los acto-
res més informados o mds expertos, mediante el establecimiento
de regulaciones de todo tipo (estdndares de calidad, licencias
de apertura, controles de precios...) para tratar de igualar la
informacidén de todos los participantes en el mercado.

b) Externalidades

Son costes o beneficios que las actividades del mercado oca-
sionan pero que no se repercuten en el precio. Se incide espe-
cialmente por los partidarios de la intervencion estatal en la
necesidad de que los causantes de costes externos, como rui-
dos, polucién, congestiones de trafico o dafios estéticos, reper-
cutan estos costes, bien sobre los consumidores directos, bien
sobre la sociedad en su conjunto, siendo los poderes publicos
los encargados de garantizar el resarcimiento. Curiosamente,
no se propone por parte de los intervencionistas la postura
contraria, esto es, que los productores de externalidades posi-
tivas, como construir casas hermosas que mejoren el vecinda-
rio, puedan cargar precios a sus beneficiarios.

c) Monopolios y competencia imperfecta

Este presunto fallo, en el que se sustenta la inmensa mayoria
de las politicas de defensa de la competencia, parte de la base
de la existencia en un sector determinado de una sola organi-
zacion empresarial que controlaria la produccion de un deter-
minado bien o servicio, imponiendo de esta forma condiciones
abusivas a los clientes o precios de monopolio claramente explo-
tadores del consumidor y de la idea antes reiterada de una
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situacién ideal de competencia. De aqui se derivan buena par-
te de las intervenciones en los precios, regulaciones comercia-
les (apertura de establecimientos, horarios de apertura...), pro-
hibicién o incentivo de fusiones empresariales, entre otras
muchas medidas. De esta forma, el Estado seria el encargado
de proteger al mercado y a los ciudadanos de sus propias deci-
siones de consumo, interviniendo de forma coercitiva en las
empresas que se aparten de esa situacién ideal.

2. Argumentos de tipo ético-filoséfico

La otra gran fuente de argumentos a favor de la existencia de
politicas publicas es la ausencia de equidad en los resultados
de los procesos de mercado. Se parte de la idea de que los mer-
cados estan compuestos por individuos u organizaciones con
poder de negociacién y organizacién muy distintos y esto con-
duce a situaciones de desigualdad manifiesta en las condicio-
nes econdmicas de los miembros integrantes de la sociedad, tan-
to en el interior de los paises como en las relaciones entre ellos.
Se reputa esta desigualdad como injusta moralmente y se recla-
ma la actuacién correctora del Estado para corregir tal injusti-
cia social. Este tipo de justificaciones presuponen la posibili-
dad de realizar comparaciones interpersonales de utilidad, al
establecerse de forma supuestamente objetiva cuales son las uti-
lidades percibidas por cada individuo en incrementos o decre-
mentos en su renta!3. Medidas de politica como los impuestos
progresivos sobre la renta, restricciones al comercio interna-
cional, financiacién ptblica de la sanidad, educacién publica
igualadora, ayudas ptblicas tanto materiales como legales a
favor de determinados colectivos percibidos como margina-
dos (discriminacién positiva) que consumen la mayor parte de

13 Unrepaso y una critica a estas justificaciones, englobadas en la llamada eco-
nomia del bienestar, pueden verse en Rothbard (1956).
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los presupuestos estatales, son ejemplos de politicas ptblicas
inspiradas por motivos éticos o morales. Se trata siempre en
estos casos de que el Estado acttie para proteger al débil fren-
te al fuerte o al pequefio contra al grande y poderoso. En muchas
ocasiones, los argumentos expuestos en el apartado a) de este
epigrafe estan inspirados, en tltima instancia, en una visién jus-
ta y equitativa de lo que deben ser los procesos de mercado, y,
por tanto, la mayoria de los argumentos cientificos no dejan de
ser sino intentos de dar un barniz tedérico a valores morales
previamente existentes.

III. ANALISIS CATALACTICO
DE LA JUSTIFICACION DE LA INTERVENCION:
ANALISIS DEL CASO DE LAS POLITICAS DE DEFENSA
DE LA COMPETENCIA

Los argumentos antes expuestos son aceptados por la mayoria
de las escuelas econémicas dominantes en los medios acadé-
micos contempordneos, si bien con diferencias entre ellas. Los
keynesianos las adoptan como ciertas para justificar de este
modo sus politicas intervencionistas, lo mismo que los neo-
clasicos, que se consideran a si mismos més liberales porque
en vez de reclamar la intervencion directa del Estado como los
discipulos de Keynes, reclaman mercados tutelados por el Esta-
do para resolver esta problematica'®. S6lo la escuela austriaca
cuestiona la validez de los argumentos justificatorios de la
intervencion gubernamental negando la validez de la funda-

14 Seria el caso, por ejemplo, de los mercados de polucién. El Estado limita la
polucién a una cantidad dada de toxinas y después vende en una subasta el dere-
cho a contaminar. Conviene recordar que el garante tiltimo de que no se sobrepa-
se la cantidad «legitima» de polucién es el Estado, el mismo que sanciona a quien
no respete los limites fijados «cientificamente» por expertos o grupos de presién
interesados en tales limites.
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mentaciéon econdémica de los mismos!. La escuela austriaca
de economia parte de una estricta neutralidad axiolégica, con-
viene recordarlo, y no cuestiona, por tanto, la necesidad del
Estado ni toma una postura como tal escuela sobre el grado de
intervencion que debe adoptar el Estado en la economia, al con-
siderarlo una cuestién ajena al &mbito de la catalactica o estu-
dio de los fenémenos que acaecen en el mercado. La escuela
austriaca se limita a exponer las consecuencias de tal inter-
vencién (Mises, 2002) y a analizar la validez praxeoldgica de
los argumentos expuestos en su defensa, que, como veremos,
es practicamente nula, dejando libres a los individuos para
que después decidan politicamente por los motivos que crean
pertinentes.

En este epigrafe queremos abordar las criticas praxeolédgicas
de la escuela austriaca a tales argumentos, centrdndonos espe-
cialmente en las criticas que se realizan al funcionamiento del
mercado, esto es, en aquellos argumentos que pretenden salvar
al mercado de si mismo imponiéndole restricciones, como es el
caso de las politicas de defensa de la competencia, pues los
otros argumentos no se refieren propiamente al funcionamien-
to de los mercados, sino que son fallos del Estado propiamen-
te dicho. En efecto, tanto lo que se refiere a las externalidades
como a los bienes ptblicos, son, en ambos casos, fallos del Esta-
do, como bien apuntan los economistas austriacos. Los efectos
externos sélo se dan en d&mbitos socializados, esto es, sujetos a
la tutela del Estado, o en &mbitos en los que no existen derechos
de propiedad. De hecho, la consideracién de una externalidad
como coste o beneficio no puede darse en ausencia de derechos
de propiedad, pues ésta afecta en alguna medida a la propie-
dad de una o més personas y son éstas las que deciden si supo-

15 Una critica general de los principios que rigen la economia del bienestar (efi-
ciencia, comparacién interpersonal de utilidades...) y, por tanto, justifican la inter-
vencion estatal, puede verse en Rothbard (1956).
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ne un bien o un mal'®. El sonido de las campanas, por ejemplo,
serd un coste o un beneficio segin el afectado, del mismo modo
que no hay una definicién objetiva de lo que es un mal olor o
de sila musica del vecino es una obra maestra o un molesto rui-
do. Es al afectado en sus derechos de propiedad a quien corres-
ponde determinar si es agredido o beneficiado por el bien exter-
no y reclamar o negociar, por tanto, su cese, al menos en lo que
a él le afecte. La externalidad negativa s6lo se da en lugares
publicos o comunes, como aguas de dominio publico (rios,
mares, lagos, acuiferos subterrdneos), no asi en los manantia-
les privados, en el aire (también de dominio publico) o en espa-
cios publicos como calles, carreteras y otros!’. El problema y la
carga de la prueba recaen sobre quien se arroga la titularidad
de esos ambitos, que, como veremos, son &mbitos ajenos por com-
pleto al mercado, y es el Estado, por tanto, quien debe justifi-
car por qué estdn mds sucias las calles de las ciudades que las
calles privadas de los grandes centros comerciales, o por qué el
agua de balnearios y manantiales en donde se embotella con fines
comerciales es mas salubre que la de los rios y embalses publi-
cos, o por qué huelen peor los bafios ptblicos que los de un esta-
blecimiento privado. En otros casos, como la defensa nacional,
el argumento no solo es falaz, sino cinico. La necesidad de defen-
sa nacional nace de la existencia del Estado!®: esto es, si no exis-
tiesen Estados, las agresiones s6lo podrian darse entre indivi-
duos o grupos primarios, y éstos no precisan de grandes
organizaciones para defenderse!®. Es la existencia de Estados

16 Un tratamiento desde la perspectiva austriaca de las externalidades puede
verse en Benegas Lynch (1988), Block (1983), Huerta de Soto (1994) y Cordato (2004).

17 Este fenémeno que conduce a la sobreexplotacion de los bienes publicos,
también conocido como «tragedia de los comunes», es estudiado en Hardin (1989)
y Anderson y Leal (1993).

18 Los ejércitos modernos son consecuencia directa de la existencia del Esta-
do (Creveld, 1999).

19 En esto consiste el llamado «principio de competencia politica» de Bertrand
de Jouvenel, que dice que cuando un Estado es capaz de explotar mds intensiva-
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lo que hace que yo me preocupe por defender a individuos a
los que no conozco, que viven a cientos de kilémetros de mi casa
y cuya Unica relacién conmigo es la de estar sujetos a la juris-
diccién de un mismo Estado?’. El argumento que se suele usar
es que un grupo de individuos desorganizado no puede enfren-
tarse con éxito a la agresion ejercida por un Estado bien arma-
do y organizado. Esto es cierto, pero, entonces, estamos justi-
ficando el Estado como necesidad de defendernos de una
externalidad negativa (la posibilidad de invasion o agresion por
las fuerzas organizadas de otro Estado) que es causada por la
propia existencia de los Estados?!. Es, pues, el causante del mal
el que obliga a financiarlo para defendernos de si mismo. Esta-
mos ante un argumento, por tanto, cuando menos injusto y
falaz.

El argumento de los bienes ptiblicos tampoco puede ser sos-
tenido desde una perspectiva econémica, por varias razones.
En primer lugar, por la indefinicién del concepto que incluye
infinidad de bienes, que comparten en mayor o menor medi-
da los rasgos de los bienes ptblicos. El olor de un perfume no
permite la exclusién de quienes lo huelen y un beneficiado mas
de la fragancia no altera el coste de obtencién del perfume. Un
calcetin, como nos recuerda el profesor Block, elimina malos olo-
res corporales a los demas, beneficidndolos, y tampoco pode-
mos excluir a los beneficiarios ni decir que un beneficiario mas

mente a su pueblo por medio de la coaccién, ya sea impositiva (impuestos) o per-
sonal (servicio militar), genera un potencial militar més grande que el de sus veci-
nos, que se ven al principio amenazados y/o agredidos hasta que imitan al pio-
nero e incrementan la explotacién de sus respectivos pueblos (Jouvenel, 1998).

20 También puedo verme en la obligacion de atacar a gente que conozco, que
vive cerca de mi casa y con la que tengo buen trato, s6lo porque vive detrds de
una barrera fronteriza distinta de la mia.

21 Esto abriria el debate sobre si es posible o no abolir el Estado en un solo
pais, pues el primero en hacerlo podria dejar a sus antiguos ciudadanos indefen-
sos frente al temible potencial agresor de los demas Estados. Una estrategia de tran-
sicién a una sociedad liberal que aborda algunos de estos problemas puede verse
en Huerta de Soto (2002).
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altere el precio del calcetin, y asi ocurre con muchos otros bien-
es de esta naturaleza que nadie pretende que sean suministra-
dos publicamente??. En segundo lugar, el que un bien tenga
caracteristicas de bien publico no implica que sea necesario
forzar a la gente a financiarlo coactivamente, dado que éste
puede ser financiado de forma privada o tal vez puede no ser
deseable para muchos ciudadanos. En efecto, la totalidad de los
bienes que hoy se consideran privativos del Estado (defensa,
justicia, obras publicas...) pueden ser suministrados privada-
mente y, de hecho, lo fueron en algiin momento histérico. Tan-
to justicia (Benson, 2000) como defensa privadas (Hoppe, 2003);
carreteras, puentes y calles, pueden ser, y de hecho son, en
muchas ocasiones, privadas (Davies, 2002), e incluso el mitico
faro, paradigma por excelencia de bien publico, fue suminis-
trado mediante suscripciones a los navegantes en muchas loca-
lidades? (Coase, 1994; Sechrest, 2003). En tercer lugar, no todo
bien publico es beneficioso ni agrada a todo el mundo, y por
tanto es cuestionable que deba forzarse a toda la ciudadania a
financiarlo. Los gastos de defensa y el uso que se hace de ellos
pueden ser cuestionables por muchas personas, pacifistas o
no; la seguridad publica, si se usa para reprimir ideas politi-
cas o para perseguir delitos sin victimas como el trafico de dro-
gas o la prostitucion, puede desagradar a muchas personas y
transformarse incluso en un mal ptblico; la construccién exce-
siva de calles y carreteras puede tener efectos indeseados, como
facilitar el acceso a nosotros a gente con la que no queremos
tratar (Hoppe, 2002) o destruir paisajes o espacios valiosos para
otras actividades. En cuarto y ultimo lugar, queda la cuestion

22 Véase una enumeracion de bienes de este tipo (el ejemplo del calcetin es suyo)
y una completa bibliografia en Block (2002).

23 Como curiosidad, hay que decir que fue precisamente la descalificacién por
parte de W. Buckley de las propuestas de Rothbard de privatizar los faros lo que
separ6 definitivamente a éste de los circulos neoconservadores de la National
Review, iniciando a partir de entonces una etapa nueva alejada de la derecha tra-
dicional norteamericana.
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de si efectivamente los bienes ptiblicos cumplen con los rasgos
de la no exclusién y de que no se incrementa el coste por un
usuario més. Esto no es del todo cierto. En lo que respecta a la
no exclusion, es cierto que determinados bienes, como la defen-
sa nacional, la seguridad o una banda de misica tocando en la
plaza publica, no pueden, una vez establecidos, privar a nadie
de su disfrute. Ahora bien, la calidad del disfrute no es la mis-
ma para todos los usuarios, llegando a constituir bienes distintos
segun la situacion del usuario. Por ejemplo, no todas las ciu-
dades de Espafia estdan igual de defendidas frente a un enemi-
go potencial. Todas los doctrinas militares establecen unos fren-
tes y unos lugares a sacrificar frente a ataques enemigos, de la
misma forma que se establecen objetivos de defensa estratégi-
cos que privilegian a unas ciudades (normalmente, las sedes del
gobierno) y perjudican a otras. Lo mismo se puede decir res-
pecto a la seguridad, pues también aqui hay barrios mas pro-
tegidos (normalmente, donde residen los politicos, que cuen-
tan con escoltas y el derecho a portar armas) y otros marginados;
hay ciudades bien comunicadas por carretera y otras que no lo
estan, etc. En lo que respecta al concierto de musica, se sabe que
no se escucha por igual en toda la plaza y normalmente un
buen puesto requiere esfuerzo, sea de tiempo o de dinero, para
poder disfrutarlo en las mejores condiciones?*. Asi, no todos dis-
frutan por igual del bien ptblico, y, por tanto, podemos decir
que, si bien existen bienes publicos, éstos no son del mismo tipo
para todos los ciudadanos, pudiéndose afirmar que se trata de
bienes distintos (Rothbard, 1993). En lo que respecta a la afir-
macién de que un usuario mds no incrementa el coste, pode-
mos decir que es otra media verdad. En la produccién de bien-
es publicos, como en muchos otros bienes, se dan fenémenos

24 Como se puede comprobar en el caso de las bodas reales, en las que se lle-
gan a subastar espacios para disfrutar de una buena visién de algo que en teoria
deberia de ser un bien ptblico.
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de escala y umbral, e incorporar un usuario mds puede tener
un elevado coste marginal que desmiente la suposiciéon de base.
Por ejemplo, incorporar una determinada zona a la recepcién
de programas de televisiéon necesita de nuevos repetidores;
defender un territorio pequefio, como una isla o un enclave?’,
puede dar lugar a cuantiosisimos gastos, lo mismo que comu-
nicar por carretera a un pueblo aislado.

Sin embargo, las justificaciones de la intervencion estatal
menos consistentes son aquellas que pretenden salvar al mer-
cado de si mismo, esto es, aquellas que presumen que permi-
tir acuerdos libres entre las partes conllevaria graves proble-
mas de abusos y restricciones en las libertades de la ciudadania,
haciéndose, por tanto, necesaria la restricciéon de la libertad
econdémica precisamente para salvaguardar tal libertad, y que
son denominados fallos de mercado. Todas ellas parten de un
punto comun, la idea neoclasica de monopolio, situaciéon apar-
tada del esquema ideal de competencia perfecta?® al que antes

25 El caso de las islas espafiolas del estrecho de Gibraltar podria ser un buen
ejemplo de lo dicho. Los gastos necesarios para defender a sus poquisimos habi-
tantes consumen buena parte del presupuesto de defensa espanol. Los consumi-
dores marginales si cuestan, y mucho.

26 Este modelo ideal presupone ademads informacién perfecta, esto es, que
todos los individuos poseen igual informacién, situacién imposible praxeolégi-
camente de entrada porque desconoce el factor tiempo, es decir, por el mero hecho
de vivir aprendemos cosas que los individuos que vienen después atin descono-
cen. Este supuesto, que imposibilitaria cualquier divisién del trabajo, justifica, sin
embargo, gran nimero de intervenciones del Estado. Se parte de la base de que si
existe informacién asimétrica, una de las partes puede estafar o engafiar a la otra.
Esto podria ser cierto, pero se olvida que el mercado desarroll6 a lo largo de su
historia un gran ntimero de instituciones encaminadas a dificultar tal abuso. Des-
de la propia existencia de la competencia, el principio del caveat emptor, pasando
por todas las organizaciones privadas certificadoras de calidad (véase al respec-
to Blundell y Robinson, 2000); lo mismo sucede con el supuesto de la capacidad
de prediccién perfecta de las consecuencias de nuestras acciones o de las reper-
cusiones de eventos futuros sobre nuestros actos. Sobre estos aspectos es intere-
sante consultar la obra del Nobel Herbert Simon, quien, influido por Hayek, rea-
liz6 una durisima critica de los supuestos de comportamiento del neocldsico Homo
Economicus (Simon, 1958). Desde un punto de vista austriaco, ver al respecto el exce-
lente trabajo de Jorg Guido Hiilsmann (Hiilsmann, 2000).
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aludiamos y causada por la codicia de algtin poderoso con-
glomerado empresarial que buscaria monopolizar un area del
mercado para, una vez capturada ésta, poder imponer abusi-
vos precios de monopolio que castigarian a pobres ciudada-
nos desprotegidos a los que el Estado tendria que salvaguar-
dar por la via de forzar al codicioso monopolista a aceptar la
competencia de otras empresas y, en caso de persistir en tan
abusiva préctica, a fragmentar o dividir tan perniciosa orga-
nizacion.

Todo parte de la idea, muy antigua en el tiempo?’, de la
empresa monopolista como la organizacién que pretende hacer-
se gracias a malas artes?® con el dominio de la produccién en

27 A diferencia de las ideas de externalidad, de bien ptblico y de competen-
cia perfecta, que tienen su origen en el pensamiento econémico del siglo XX, la
idea de abusos en el mercado y de la necesidad de una intervencién correctora
por parte de la autoridad es tan vieja como la propia actividad mercantil, como
se nos recuerda en una célebre compilacién de ensayos al respecto, dirigida por
Karl Polanyi. (Polanyi, 1976). Una critica a las ideas de Polanyi puede encon-
trarse en Rothbard (2004).

28 Estas malas artes, que buscan en tultima instancia hacerse con el mercado
para aplicar precios de monopolio, consisten en el abuso de posicién dominante
(ya sea cobrando precios abusivos derivados del monopolio, ya sea discriminan-
do en los precios cargados a los clientes), en la colusiéon de precios y en el precio
predatorio, o cargar precios por debajo del coste para arruinar a la competencia,
hacerse con el mercado y luego resarcirse cobrando precios de monopolio. Véase
una critica detallada a estos postulados en Kirzner (1989, 1999), DiLorenzo (1992),
Anderson (2003) y Armentano (1999). En resumen, en una economia de mercado
libre es imposible sostener durante mucho tiempo estas practicas, pues el exceso
de beneficios que obtendrian las empresas monopolistas atraeria nuevos capita-
les al sector, disminuyendo de nuevo la tasa de beneficio de la empresa monopo-
lista. S6lo la regulacién estatal puede mantener a largo plazo a una industria en
situacion de dominio monopolista. Pero conviene recordar que aun en el hipoté-
tico caso de que estas précticas se diesen y se mantuviesen en el tiempo, éstas no
constituirian nada inmoral ni, por tanto, estaria legitimamente justificada la inter-
vencién correctora estatal. Los propietarios de un bien o recurso cualquiera tie-
nen el derecho de venderlo al precio que ellos estimen pertinente, ya sea muy por
debajo o muy por encima del inexistente precio justo o comtin, lo mismo que lle-
gar a acuerdos libres con otros vendedores o productores para pactar precios. Es
su propiedad y pueden hacer con ella lo que deseen, y corresponde al consumi-
dor libremente aceptar o no tales condiciones. Entre varios economistas austria-
cos se plante6 un debate iniciado por Israel Kirzner sobre si en algtin caso con-
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un determinado sector para a continuacién imponer al consu-
midor necesitado de esos productos un precio muy superior al
que supuestamente se daria en ausencia de tal dominio mono-
polista, esto es, condiciones ideales de competencia perfecta,
y, por tanto, explotar y esquilmar al pobre consumidor. De aqui
se derivaria la necesidad de la intervenciéon del Estado para
corregir tales abusos, credndose, incluso, para tal fin institu-
ciones especiales como los tribunales de defensa de la compe-
tencia.

Aparte de que, como vimos en la nota anterior, es préctica-
mente imposible que un monopolio se derive de tan malas
artes, la critica realizada desde la escuela austriaca a esta jus-
tificacion de la intervencién pasa por cuestionar el concepto de
monopolio habitualmente usado. Para los austriacos, habla-
mos de monopolio cuando existen barreras legales de entrada
a un determinado sector econémico?. El concepto de monopolio

creto el libre mercado derivaba en un monopolio que dafiase al consumidor (recor-
demos que Mises propugnaba que el libre mercado favorecia siempre al consumidor)
y por tanto podia justificarse algtin tipo de correccién en este caso hipotético. Esto
no es en ningtin modo asi porque no hay ninguna norma que diga que el produc-
tor tenga que estar al servicio del consumidor ni beneficiarlo, pues esto sé6lo el con-
sumidor lo puede saber. El monopolio obtenido honradamente en el mercado debe
poder permitir a su propietario cargar el precio que estime oportuno, pues eso for-
ma parte de sus derechos de propiedad, que no debe poder ser limitada por nin-
guna suerte de supuesto interés publico o general.

2% No se puede hablar de precio de monopolio en condiciones de mercado libre
porque o bien todos los precios son de monopolio, al ser cada bien y su circuns-
tancia tinicos (cada trabajador es tinico, la proximidad de una tienda puede hacer-
la de facto monopolista para mi por su distancia y por su trato, la cocina de un res-
taurante determinado es tinica...), o bien porque ninguno lo es, al tener todos los
bienes o servicios la posibilidad de competencia por parte de todos los demés bien-
es, y, por tanto, su capacidad de imponer precios de monopolio estara limitada
por esta competencia —si una empresa monopoliza la electricidad, por ejemplo,
y sube el precio demasiado a mi entender, tendré que renunciar, para poder pagar
la electricidad, a zapatos, a bocadillos o a cualquier otra cosa que yo prefiera; de
hecho, antes se vivia sin ella y hoy muchas personas viven en el mundo sin ella,
e incluso, para algunos primitivistas radicales como John Zerzan y su Futuro Pri-
mitivo (Zerzan, 2001), puede ser incluso una bendicién vivir sin ella. Lo mismo
puede predicarse de cualquier otro bien—. Véase Rothbard (1993) y Block (1977).
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o de oligopolio austriaco no depende del nimero o del por-
centaje de mercado que acapare una o varias empresas, sino de
que exista o no libre acceso a tal sector, de tal forma que si en
un determinado sector se da de facto la existencia de una sola
empresa, no cabe mas que afirmar que tal es la situacién que
mads satisface a los consumidores, siendo no una prueba de
abuso sino de eficaz y satisfactorio desempefio. El caso de
Microsoft seria un ejemplo claro de lo antedicho®. Las empre-
sas de software como Microsoft operan con externalidades de
red, esto es, que cuanta mas gente haga uso de un producto o
servicio, mas ventajoso es para el usuario, y, por tanto, los
usuarios se veran favorecidos por la existencia de una tnica
empresa que garantice la compatibilidad a nivel mundial de
software y accesorios (por ejemplo, nuestros archivos pueden ser
leidos por cualquier otro computador del mundo), abaratando
al mismo tiempo los precios de los mismos al permitirse la pro-
duccién a gran escala. En este caso, el monopolio es decidido
por el consumidor porque claramente le beneficia, siendo nece-
sario, como en el caso espafiol, el apoyo explicito de las Admi-
nistraciones publicas3!, en nombre de una supuesta necesidad
de libre competencia, para imponer programas alternativos
como Linux, que podrian perfectamente aparecer sin apoyo
institucional en el caso de ser deficientes o realmente abusivas
las condiciones impuestas por Microsoft a sus usuarios?2. Otro

30 Un ejemplo del tratamiento del caso de Microsoft desde una perspectiva no
austriaca puede verse en Cuervo y Sandulli (2003).

31 Es el caso de algunas Administraciones publicas espafiolas, que parecen haber-
se embarcado en una carrera por imponer institucionalmente el llamado software
libre, para asi romper el «monopolio» de Microsoft.

32 Se acusa a Microsoft de que su software no acepta software de otras casas,
requiriéndose por via legal el cédigo fuente para poder adaptar otros productos.
Este requerimiento vulnera por completo los derechos de propiedad de Microsoft
y, por ende, la libre competencia. Mi automévil no acepta repuesto de otras mar-
cas, lo mismo que mi maquinilla de afeitar no acepta cuchillas de otras marcas, y
nadie ve esto como un abuso monopolista. Yo cuando compro estos productos lo
sé y acepto estas condiciones porque entiendo que el producto me compensa. De
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ejemplo seria el de las fusiones de los canales de televisiéon
digitales sujetos a la autorizacién gubernamental. Muchos eco-
nomistas supuestamente defensores del libre mercado recla-
man la intervenciéon gubernamental para que fuerce la exis-
tencia de més de una cadena digital para garantizar de esta
forma la competencia, sin darse cuenta de que, en ocasiones
como ésta, el mercado sélo tiene capacidad de absorber una sola
plataforma que combine los contenidos de las dos plataformas
existentes. El problema es de escala o de tamafio del mercado.
De la misma forma que entre Vigo y Santiago, por cuestiones
de poblacién y renta, sélo es rentable una autopista de peaje,
siendo absurdo obligar a construir otra para que exista com-
petencia, seria absurdo obligar a que existan dos plataformas
digitales cuando aparentemente sélo se demanda una, sin olvi-
dar, por supuesto, el derecho de los propietarios a hacer con
sus bienes lo que les plazca sin tener por qué pensar en un
inexistente bienestar general que nadie es capaz de definir con
precision. Como deducimos de los casos anteriores, o de casos
similares como el de la Standard Oil norteamericana3?, en una
situacion de mercado libre, cuando una empresa es tinica en su
sector, lo es por su capacidad de satisfacer las necesidades del
consumidor, no porque abuse de su situacién, siendo, por tan-
to, el Estado el inico culpable de que existan monopolios abu-
sivos34. La teoria econdémica nos ensefia que en caso de que un

la misma forma, cuando voy a un supermercado a comprar una marca blanca no
protesto porque el propietario del supermercado no facilite el acceso a marcas
blancas de la competencia a sus estantes.

33 DiLorenzo demuestra, en el articulo arriba referenciado, que en la inmen-
sa mayoria —por no decir en la totalidad— de los casos que él estudio, las empre-
sas sujetas a las sanciones de las leyes antimonopolio no cumplian el supuesto de
abusos en el precio, sino todo lo contrario, eran empresas que abarataron sustan-
cialmente el precio de los productos que fabricaban, viéndose atacadas judicial-
mente por competidores resentidos.

34 En muchos casos, el Estado actta para proteger los espurios intereses de las
empresas ya existentes en el sector, pues no hay peor enemigo, por ejemplo, de
una nueva superficie que la ya existente; eso si, se hace en nombre del pequefio
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sector econémico, en situaciéon de mercado libre, obtenga bene-
ficios muy superiores a los del conjunto de la industria, se pro-
duciran desplazamientos de capitales desde las industrias
menos rentables a las mas rentables, rompiéndose de esta for-
ma, de ser reclamado por los consumidores, el monopolio u oli-
gopolio. Sélo el Estado puede impedir tal movimiento de capi-
tales prohibiendo la entrada en el sector para favorecer a las
empresas ya existentes o bien regulando el nimero o los requi-
sitos de acceso a tal industria, como en el caso de las platafor-
mas digitales, en el que es el Estado quien concede las licen-
cias para tales industrias, restringiendo el acceso a cadenas
extranjeras que pudieran de hecho romper el duopolio.

La teoria neocldsica del monopolio y del oligopolio esta,
ademas, sujeta a muchas otras criticas. En primer lugar, los
defensores de la intervencion estatal no definen bien el &mbi-
to al que se corresponderia el monopolio. No se especifica en
la teoria cual es el territorio minimo en el que se da el mono-
polio ni cual debe ser. Debemos recordar que el ambito geo-
grafico de un Estado es una dimensién politica, que no puede
ni debe confundirse con la adecuada dimensién econémica®.
Hay Estados soberanos, como Ménaco o Andorra, del tamarfio
de pequefios municipios espafioles; unidades subestatales,
como California, con decenas de millones de habitantes y con
un potencial econémico que las situaria por si solas entre los
siete grandes, o barrios de grandes ciudades con mas habitan-

comercio agredido y para evitar abusos. Ver algunos ejemplos en Boudreaux y
DiLorenzo (1993).

35 Una critica del Estado-nacién como unidad econémica puede verse en Jacobs
(1996). La autora defiende, en medio de ideas mercantilistas, que las verdaderas
unidades de andlisis econémico deben ser las ciudades y sus dreas de influencia.
Hayek, por su parte, relativiza la extendida idea de que la nacién es una unidad
de analisis econémico correcta (Hayek, 1937). Un correcto analisis econémico
requerird, por tanto, pensar, bien en una imaginaria nacién aislada por completo
del exterior, bien en el mundo en su totalidad, lo que es mas realista. Los indica-
dores agregados de contabilidad nacional aislan artificialmente a una nacién de
su entorno y son causantes de muchos errores en el anélisis econémico.
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tes que paises europeos como Irlanda. Lo que intentamos cla-
rificar con esto es que la existencia de una dnica empresa en
un Estado determinado no implica monopolio per se, de la mis-
ma forma que de la existencia de una tinica merceria en un
pueblo pequefio ningtin economista denuncia la existencia de
un monopolio; simplemente, en tal pueblo el mercado de lanas
y articulos de costura sélo puede justificar la existencia de una
sola tienda de tales caracteristicas. Por tanto, en Estados de
pequefio tamafio puede ser perfectamente normal la existencia
de una sola empresa en un determinado sector sin que pueda
en justicia ser llamada monopolio, pues econdmicamente hablan-
do no hay diferencia entre un Estado poco poblado y un pue-
blo del mismo nimero de habitantes. Los criterios politicos y
geograficos son, pues, de poca utilidad a la hora de determi-
nar cudndo hablamos de un monopolio territorial, al no deter-
minarse cudl es la dimension territorial que hay que someter
al dominio del monopolio para que pueda determinarse con
objetividad su existencia. Tampoco los criterios de poblaciéon
nos sirven. No podemos decir tampoco que un monopolio o un
oligopolio existen, de acuerdo con la teoria econémica, cuan-
do, por ejemplo, hay una sola compafiia de telefonia por cable
para un millon de habitantes, pues todo dependera del poten-
cial de riquezay, por tanto, de la densidad telefénica del lugar.
En Galicia, con casi tres millones de habitantes, podriamos sos-
tener tres empresas de estas caracteristicas. En Nigeria, con
cien millones de habitantes, es dudoso que se pueda sostener
més de una compaiiia, pues la capacidad adquisitiva del pais
puede no demandar més que una o ninguna. ;Cudl es, pues, el
umbral a partir del cual podemos definir el monopolio en tér-
minos de poblacién? Ademads, el monopolio, el concepto neo-
cldsico de monopolio, peca de imprecisién al no determinar el
lapso temporal preciso para ser considerado tal. Una de las
grandes virtudes de la escuela austriaca es la de incorporar el
factor temporal a sus analisis, esto es, no considerar los ajus-
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tes econdmicos como automaticos e inmediatos, sino como
eventos que requieren tiempo y empresarios para llevarlos a
cabo. El factor tiempo es importante para entender los feno-
menos monopolistas y para demostrar la imprecisiéon de muchas
de sus definiciones. Los fenémenos econémicos no se produ-
cen al unisono. La primera empresa que se crea dentro de un
sector es, por definicién, monopolista durante un lapso de tiem-
po variable, precisamente por ser la primera en establecerse.
Del mismo modo, una empresa que aparezca como competen-
cia de otra ya instalada tardara algin tiempo en expandirse y
se expandira gradualmente, permaneciendo muchas localida-
des durante un tiempo sometidas de hecho a una situacién
monopolistica. Es lo que ocurre, por ejemplo, en el mercado de
los derivados petroliferos. Las nuevas compaiiias que se esta-
blezcan, aun suponiendo la inexistencia de barreras legales de
entrada, tardan tiempo en establecer su logistica y se expan-
den gradualmente, permaneciendo en muchos sitios en la situa-
cién «monopolista» anterior, o incluso para siempre si a la nue-
va compafiia no le apetece abastecer a un determinado mercado.
De ahi las quejas de muchos defensores de la libre competen-
cia y las demandas de intervencion de dicho sector para garan-
tizar la libre competencia. Pero lo que en ningudn caso se pre-
cisa es cual debe ser el lapso temporal necesario para que una
empresa merezca el apelativo denigrante de monopolista. Tam-
bién es habitual decidir la intervencién de un sector cuando una
empresa alcanza un determinado porcentaje de mercado, como
es el caso de las grandes superficies comerciales, que no pue-
den controlar —sin riesgo de ser sancionadas— maés de un por-
centaje determinado de su tedrico mercado en un territorio
determinado. Dejando aparte la injusticia de castigar a quien
satisface mejor al consumidor hasta el punto de conseguir tal
grado de respaldo en el mercado, cabe considerar por qué se
escoge una cifra determinada, digamos el 70% del mercado, y
no otra cualquiera. No hay criterio cientifico alguno distinto de
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la mera arbitrariedad que pueda justificar cientificamente tal
medida, aparte de que se pueden aplicar muchas de las obje-
ciones anteriores. Cuando criterios extraidos de la geografia poli-
tica se usan para definir conceptos catalécticos, lo inico que se
genera es confusion. De qué sirve definir a un determinado
hipermercado como monopolista u oligopolista en Galicia, y
multarlo u obligarlo a dividirse, cuando a 15 minutos del
«monopolio», en Portugal, existe competencia sobrada, situa-
da justo en la frontera y fuera de la jurisdiccién definidora de
lo que es 0 no es monopolio.

Con lo dicho anteriormente se trata de probar que la argu-
mentacién econémica para justificar la intervencién del Esta-
do en la vida econémica con la excusa de salvar al mercado de
si mismo?® no resiste un andlisis riguroso. Se hace necesario,
pues, recurrir a otro tipo de justificaciones que analizaremos a
continuacion.

IV. CRITICA DE LOS ARGUMENTOS ETICOS
EN DEFENSA DE LA INTERVENCION

Ademas de los argumentos de orden econémico que pretenden
justificar la intervencidn estatal, los paradigmas econdmicos
dominantes —y muy en especial el neocldsico— estan plaga-
dos de justificaciones éticas de la intervencién estatal disfra-
zadas de rigurosa ciencia. Es mds, cuanto més se formaliza la

36 Hay, por supuesto, mds intervenciones estatales justificadas sobre la base
de las imperfecciones del mercado y la presupuesta estupidez o la falta de infor-
macién, como lo son las regulaciones de consumo o las licencias profesionales, tam-
bién, supuestamente, para garantizar desde el gobierno la calidad del servicio al
pobre consumidor. Lo que no entiendo es cémo el mismo ciudadano estafado al
comprar leche, pan o un automévil, productos en los que tiene verdadero interés
por informarse, pueda, en cambio, tener la capacidad de discernir entre sesudos
programas politicos y econémicos sin que lo engafien y sin necesidad de que lo
protejan o tutelen, o participar en el disefio de complejos «presupuestos partici-
pativos» al estilo de Porto Alegre.
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ciencia econémica, més deudora es de argumentaciones de cor-
te ético o moral, lo que contrasta atin més con la verdadera
ciencia econdémica libre de valores que caracteriza a la escuela
austriaca. Conceptos valorativos como justicia social, o el equi-
valente preferido por los economistas de equidad en la distri-
bucién de la renta, crecimiento econémico, desarrollo y sub-
desarrollo, bienes de mérito o precariedad laboral, o indicadores
como el PIB per cédpita o la tasa de IPC, entre otros muchos, son
usados en el discurso econémico como si existiese consenso
sobre su significado y para justificar como cientificamente rigu-
rosa la intervencion estatal sobre aspectos de la vida social y
econémica®’. Asi, se hard politica para favorecer la equidad
entre hombres y mujeres o se estableceran medidas para dis-
minuir el crecimiento del IPC38 porque el mercado salvaje y com-
pletamente desregulado supuestamente no tendria en cuenta
tales efectos dafiinos para los ciudadanos, especialmente los mas
pobres. En definitiva, se justifica la intervencion estatal en
todos estos casos por motivos de ética social, esto es, porque
es injusto que unos sean mas ricos que otros o que unas regio-
nes crezcan o sean mas ricas que otras por culpa del mercado,
o porque determinados ciudadanos no pueden acceder a algu-
nos bienes a los que supuestamente se tiene derecho sin con-
traprestacion previa por parte de uno (educacién, vivienda,
sanidad...), y se hace necesario por parte de los poderes publi-
cos corregir tales y tan graves disfunciones. Esto habitualmente
se categoriza de forma vaga como el derecho a una plena jus-

37 Sobre el proceso de transformacion de ideas y valores, en concreto las ide-
as keynesianas, en «ciencia econémica neutral», véase Brenner (1995).

38 Es curioso que cuando se actia sobre el IPC se actia sobre el indicador en
si, no sobre las causas, pagando las consecuencias normalmente sectores inocen-
tes. En vez de vigilar la creacién de dinero via déficit o via multiplicador banca-
rio, se aborda el problema en muchas ocasiones poniendo precios maximos a las
gasolinas o a los alquileres o a cualquier otro sector mal visto politicamente (las
gasolinas tienen que ser baratas a la fuerza, mientras que si la leche es barata es
una desgracia, jmisterios de la politica!).
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ticia social, palabra comodin que se aplica a toda situacién
social que no satisface ética o estéticamente a quien propugna
la intervencién®.

La critica a estas justificaciones tiene que hacerse, por tan-
to, en el plano de la ética y los economistas austriacos elabo-
raron argumentos de corte ético y moral que deslegitiman por
completo las pretendidas bases morales de los estatistas. La
legitimidad de la justicia social como fuente de politicas publi-
cas fue duramente cuestionada por Hayek, en varios de sus
libros pero muy en especial en Derecho, legislacion y libertad. En
este libro Hayek demuestra la imposibilidad légica de la exis-
tencia de algo llamado justicia social (Hayek, 1988; Jouvenel,
2000; Flew, 1996). La justicia o injusticia de una accién sélo
puede ser predicada de una accién deliberada y consciente, no
de eventos que escapen a la humana volicién. Si yo le quito la
comida a un chiquillo y me la como estoy cometiendo una
injusticia, pero si ese chiquillo nace en una familia pobre (o
feo*?, débil, poco inteligente o simpatico...) no es culpa de nadie
en concreto, pues, primero, nadie decidi¢ tal cosa deliberada-
mente, no pudiendo ser predicada tal situacién como injusta
social o individualmente, y, segundo, nadie puede hacer un
juicio externo, cientifico, sobre la indeseabilidad intrinseca de
tal situaciéon*!. La supuesta injusticia de la desigualdad de opor-

39 Sobre la corrupcion del lenguaje y el abuso del concepto «social», véase Hayek
(1992).

40 Sobre la importancia social y econémica de nacer feo o guapo y las extre-
mas desigualdades generadas por este accidente, véase Etcoff (2000). Murray
Rothbard, argumentando también contra las politicas igualitarias, hace una muy
interesante comparacién de las desigualdades entre altos y bajos (Rothbard, 2000).

41 La pobreza puede en algunos casos ser consecuencia de formas de vida reli-
giosas o ascéticas decididas deliberadamente, que valoren la pobreza como algo
deseable. Lo mismo pasa con los otros factores de desigualdad: no se puede saber
desde fuera del propio sujeto hasta qué punto se encuentra mas o menos satisfe-
cho con su situacién, y, por tanto, ésta es percibida como injusta. La imposibili-
dad de hacer mediciones intersubjetivas de utilidad fue expuesta con mucha bri-
llantez por Murray Rothbard (Rothbard, 1956).
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tunidades no se sostiene??. Primero, porque no es injusta, como
acabamos de ver (Hazlitt, 1979), y segundo, porque es imposi-
ble garantizar la plena igualdad de oportunidades, pues tam-
poco existe tal cosa. El hijo de un bidlogo partira con ventaja
si quiere ser a su vez bidlogo y lo hard con desventaja si quie-
re ser actor o trapecista con respecto al hijo de un profesional
de tales disciplinas. En una ciudad grande se parte con venta-
ja para muchas cosas, pero no para ser agricultor o cazador, si
esas son las preferencias o aptitudes del chico. Todos nosotros,
aun disfrutando de educacién y recursos econémicos, no pode-
mos ser muchas cosas en las que potencialmente podriamos ser
muy buenos por la imposibilidad de conocerlo todo. Quién
sabe si este autor no pudo ser un excelente jugador de béisbol
o un magnifico cantante de 6pera china, ganando mds dinero
o siendo, quién sabe, maés feliz. Por desgracia, en su Galicia
natal no hay tradicién de ninguna de estas cosas y ahora ya es
tarde para comenzar. A estas desigualdades de oportunidades
se suman las propias opciones vitales del individuo (casarse o
no y con quién, estudiar o divertirse, trabajar mas o menos...),
que no se pueden igualar sin restringir libertades fundamen-
tales del ser humano y que conllevan como consecuencia des-
igualdades en renta o estatus. Por tanto, las politicas redistri-
butivas son, por naturaleza, injustas, pues se basan, primero,
en un modelo normativo de lo que hay que igualar —normal-
mente, la renta monetaria o las propiedades—, sin darse cuen-
ta de que, salvo que éstas hayan sido obtenidas por fraude o
por fuerza, son fruto de desigualdades naturales previas en
algin aspecto (Rothbard, 1995a). Nadie habla de distribuir la
inteligencia (escuelas malas para los inteligentes y escuelas
de elite para los menos dotados en este campo) o la belleza o

42 Una critica sistemédtica de las doctrinas que defienden la redistribucién
como forma de alcanzar la «justicia social» puede encontrarse en Benegas Lynch
(1997).
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el cardcter emprendedor o las habilidades fisicas de los fut-
bolistas, por ejemplo, cuando son éstas, y su valoracién por par-
te de los demads individuos, las que concluyen en una mayor
renta. Ademads, tal redistribuciéon de rentas puede ser tremen-
damente injusta para muchos individuos que, partiendo con
desigualdad en algtin dambito de la vida, pueden querer usar
esa renta para satisfacer tal desigualdad*. Una persona que
nace en un medio cultural bajo puede querer adquirir rentas
elevadas para poder comprar en el mercado la cultura que el
hijo del catedrético universitario izquierdista disfruta en su casa
desde que naci6. El feo puede querer adquirir belleza a través
de cirugia estética o ropas vistosas que compensen su des-
igualdad de partida en el mercado matrimonial, etc. Si forza-
mos la redistribuciéon estamos condenando a esas personas a
ser de por vida desiguales en esos dmbitos, lo que si seria real-
mente injusto.

La moderna escuela austriaca, sobre todo a partir de auto-
res anarcocapitalistas como Murray N. Rothbard y sus sucesores,
va atin més alld y reclama la inmoralidad de cualquier tipo de
intervencion estatal en la regulacion de la vida econémica que
no afecte a la proteccién de los legitimos derechos de propie-
dad. Estos autores no se centran en la mayor o menor disfun-
cionalidad de la intervencién o en sus no intencionadas con-
secuencias, sino que se concentran en el cardcter intrinsecamente
coercitivo y denegador de la intervencion estatal. La interven-
cién estatal en la vida social implica siempre la negacién bien
del uso legitimo del propio cuerpo o de los bienes propiedad
de uno. Rothbard (1970) distingue al respecto tres tipos de

43 Recordemos que para los economistas austriacos, desde Menger, se entien-
de que el objeto de las rentas monetarias son los placeres fisicos o psicolégicos que
se obtienen a través de los bienes que se adquieren con tales rentas. Queremos una
casa grande por la necesidad psicolégica de espacio, manjares por el placer que
proporcionan y para evitar los rigores del hambre, vestido para evitar el dolor del
frio y para satisfacer nuestra vanidad.
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intervencion estatal: autista, que niega el uso de la propiedad
o del cuerpo de uno sin obtener contraprestacién el Estado
(prohibicién del suicidio o del consumo de drogas plantadas
en nuestra propiedad...); binaria, aquella que impone una rela-
cién forzosa, monetaria o en especie entre el individuo y el
Estado (servicio militar, impuestos, expropiaciones forzosas...);
y triangular, aquella que impide que dos o més individuos
establezcan libremente relaciones personales o comerciales
entre si y en los términos que ambas partes establezcan (pro-
hibicién de relaciones homosexuales entre adultos libres, pros-
titucién, salarios minimos, regulaciones de calidad...). En todos
estos casos la coaccion institucional agrede la vida y las liber-
tades del individuo en lo que respecta a asuntos que sélo a él1
y a su propiedad conciernen, constituyendo de este modo una
inmoralidad flagrante. Por ejemplo, las leyes de salario mini-
mo constituyen un claro ejemplo de intervencion disfuncional
econOmicamente, como bien demuestran los estudios de la
escuela austriaca (Mises, 2002; Hazlitt, 1996). Pero ademdas —y
ésta es la principal aportaciéon de académicos como Rothbard—
violan la libertad de los agentes de pactar y de hacer de su vida
lo que ellos deseen. Los argumentos éticos a favor de la inter-
vencién se vuelven entonces contra quienes los propugnan.
Otro ejemplo de coaccién institucional seria el de establecer
objetivos de politica econémica aparentemente benignos y jus-
tificados éticamente, como son los de promover a través de la
planificacién estatal el crecimiento del PIB o el desarrollo eco-
némico. Estos objetivos, en realidad, son de corte ideoldgico
moral, pero, vendidos a la opinién publica como pura racio-
nalidad econdémica, no dejan de ser valoraciones propias del
gobernante*t. En efecto, las valoraciones de los individuos se
corresponden con los gustos y preferencias de cada uno, no

44 Al respecto, resulta muy interesante consultar la desmitificacién que hace
Rothbard de este tipo de seméantica econémica (Rothbard, 1995b).
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pudiendo existir ninguna valoracién «social» por encima de
las valoraciones individuales (Rothbard, 1956). Todas las per-
sonas escogen de acuerdo con sus valores e inclinaciones una
determinada combinacién de trabajo y ocio, y no es, por tan-
to, moralmente legitimo por parte del Estado imponer a un
individuo valores que le puedan ser ajenos o que violen su
conciencia. Hay individuos que pueden preferir legitimamen-
te, y asumiendo las consecuencias de tal eleccién, vivir traba-
jando poco y en un entorno rural y poco desarrollado, mien-
tras otros prefieren también legitimamente ganar mucho dinero
trabajando mucho y viviendo en entornos méas apropiados a tal
fin. El desarrollo no se puede?® forzar por el Estado, aunque
muchas personas asi lo prefieran, mediante politicas, pues s6lo
conducird a subordinar las preferencias individuales para satis-
facer los —en muchas ocasiones— espurios intereses de los
gobernantes (ademas de que es muy probable que tal planifi-
cacion central no consiga sus objetivos sino que empeore atin
maés la situacién, como se pudo comprobar con la planificacién
en los paises socialistas).

V. CONCLUSION

En este articulo tratamos de demostrar la insolvencia de las
justificaciones cientificas o éticas de la existencia del Estado
como elemento regulador de la vida social. Curiosamente, los
mejores y mas brillantes argumentos a favor de la existencia del
Estado son los que se olvidan de la ciencia y de la ética y recu-
rren en cambio a elementos aparentemente menos racionales

45 En efecto, el Estado no tiene capacidad, a través de su intervencién activa,
de conseguir el desarrollo econémico (entendido, claro estd, como mejora en el bien-
estar material de los ciudadanos de un pais). Sélo los individuos a través de ins-
tituciones como el mercado o la propiedad privada, entre otras, pueden conseguir
tal objetivo (Bauer, 1988).
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como la tradicién y el habito, ademas del crédito magico y mis-
terioso en el gobernante, como bien reconocen Rothbard (Roth-
bard, 1978) y Jouvenel (Jouvenel, 1998). La fuente principal de
legitimacion de la existencia del Estado sigue siendo su carac-
ter misterioso y casi sagrado (véase, si no, el misterio y secre-
tismo de los grandes bancos centrales), heredado de los tiem-
pos del derecho divino de los reyes y al que bajo ningtn
concepto renuncian los Estados actuales y su continuidad y
duracién en el tiempo como tales Estados (la principal excusa
para evitar movimientos secesionistas pacificos es que rompe
con una larga tradicion histérica de estabilidad), y en los cos-
tes que tal transicion acarrearia®®. El cardcter magico, tauma-
tirgico, del Estado hace que éste aparezca como omnipotente,
capaz de resolver todos los problemas del individuo y, como
el viejo monarca, se somete a todo tipo de peticiones por par-
te de los administrados, que ven en él, gracias a la labor legi-
timadora de los intelectuales de la corte, un ente benigno dis-
pensador de favores y gracias. Ademads, el Estado se configura
segln esta vision como el tiinico garante de la paz social, como
algo inevitable (Holcombe, 2004). De ahi que autores como
Hobbes, uno de los mejores tedricos del Estado de todos los
tiempos, incidan en este aspecto a la hora de defender la exis-
tencia del Estado, como un ser maligno pero necesario para
imponer la paz social, dejando a un lado visiones contractua-

46 Una de las principales deficiencias del pensamiento libertario reside en su
falta de una teoria politica de la transicién a una sociedad sin Estado y una eva-
luacioén tedrica de sus costes. Cuestiones como si un Estado en concreto puede disol-
verse él solo o si todos los Estados deben disolverse a la vez, o de si es posible para
un movimiento politico libertario que cuente sélo con una parte —aunque mayo-
ritaria— de los votos, disolver las instituciones politicas y abolir toda posibilidad
de reversion a la situacién anterior, son insuficientemente tratadas por los pensa-
dores libertarios. Un actor hayekiano como Kukathas apunta algo de esto (Kuka-
thas, 2003). Rothbard escribié un libro sobre este tema que por desgracia perma-
nece inédito, aunque en Internet (agradezco a Roberto Suarez la referencia) se
puede encontrar un resumen (Rothbard, 1977). Sin embargo, este tema es aborda-
do parcialmente en Huerta de Soto (2002) y de nuevo en Rothbard (1992).
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listas mas benignas hacia el Estado pero también menos rea-
listas (Block y DiLorenzo, 2000). Por su parte, la legitimacién
temporal del Estado, sobre todo gracias a la identificacion his-
torica de los Estados actuales con dinastias histéricas de reyes
o aristocracias, es una legitimacion como la anterior, basada en
aspectos aparentemente irracionales como es el mero discurrir
del tiempo, pero que, sin embargo, como nos recuerda Hoppe
(Hoppe, 2001) al referirse a la racionalidad de las monarquias,
introduce elementos de estabilidad y de perspectiva temporal
de los gobernantes, algo que la racionalidad «cientifica» no es
capaz de ofrecer. Observemos la forma que tienen los Estados
actuales, que no es para nada la mas racional técnica o econé-
micamente (Friedman, 1977; Buchanan, 2003). Incluyen espa-
cios heterogéneos muy dificiles de comunicar y que estan uni-
dos por meros avatares histéricos. Un Estado construido de
acuerdo con principios racionales probablemente tendria otras
formas supuestamente mas racionales, pero estaria sometido
siempre al propio dictamen de la razén econémica o técnica,
de tal forma que cuando las condiciones econémicas o técni-
cas cambiasen tendria también que hacerlo la forma del Esta-
do, dificultando, por tanto, una adecuada perspectiva tempo-
ral en los gobernantes, que no sabrian si el gobierno seguiria
siendo suyo al cabo de un tiempo, no estando, por tanto, inte-
resados en su conservacion y prosperidad a largo plazo?’. Otro
tipo de justificacion interesante, pero tampoco cientifica en el
sentido antes analizado, seria la que ve al Estado como un ente
que, si bien nace de la violencia y la predacién (Tilly, 1985; Rus-
tow, 1980), es, en su forma moderna de Estado benefactor, el

47 De la misma forma, el monarca, al considerarse él y su familia como pro-
pietarios del Estado, tendra interés en conservar la prosperidad de sus goberna-
dos a largo plazo pues él también se verd beneficiado a largo plazo, mientras que
la perspectiva temporal del gobernante democratico es mucho mas limitada, como
sabemos por los estudios de la Public Choice, y buscara obtener beneficio a corto
plazo sin tener en cuenta el porvenir de sus gobernados.
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resultado de la evolucién histérica de la misma forma que otros
6rdenes espontaneos (Ikeda, 1997).

Con lo anterior no queremos decir que la existencia del Esta-
do esté justificada. Precisamente por ello no se estudian en este
trabajo las criticas a la intervencion estatal procedentes de la
escuela neoclasica, conocida como escuela de la Elecciéon Pabli-
ca, porque este paradigma no aborda el problema de la raiz ulti-
ma de la existencia de politicas publicas, al dedicarse sélo a ana-
lizar los fallos del sector ptiblico, compardndolos a continuacién
con los del sector privado sin cuestionarlo nunca en su origen
(Wolf, 1995; Stanbury y Thompson, 1995). Sélo que los argu-
mentos supuestamente cientificos y filoséficos que apoyan su
existencia no se se pueden justificar teniendo que recurrir, como
en la antigiiedad, a temores derivados de la ausencia de Estado
0 a misteriosos conjuros, eso si, adaptados a la retérica de hoy,
de los modernos chamanes que rigen nuestras finanzas*, que
son y no pueden ser otros los tinicos asideros a que pueden
recurrir los defensores del Leviatan. El problema que se les plan-
tea es que su propio discurso ataca con dureza a este tipo de jus-
tificaciones, quiza porque ahi no se pueden encontrar con faci-
lidad argumentos legitimadores de muchas de las politicas que
hoy se llevan a cabo y, por lo tanto, restringen su capacidad de
actuacién®. Y, en definitiva, cuando se ven atacados con argu-
mentos praxeolégicamente rigurosos, tienen que refugiarse en
argumentos que previamente ellos mismos habian denostado®®.

48 Rothbard se refiere en su libro al aura de misterio que rodea a los moder-
nos banqueros centrales y a su lenguaje criptico (Rothbard, 1994).

49 Sobre el caracter limitado del derecho divino de los reyes, es muy intere-
sante Kern (1955).

50 Recuérdese como se aprovecho el caos provocado por las tropas norteame-
ricanas en su invasion de Irak para recordarle al mundo el caos que se daria en
ausencia del Estado, de la misma forma que algunos gobernantes de pueblos de
la antigiiedad permitian varios dias de anarquia a la muerte de un rey para que el
pueblo afiorase la llegada de nuevo del gobierno. El problema es que en ninguno
de estos casos se permitia la creacion de instituciones surgidas de la sociedad civil
encargadas de mantener el orden.
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Resumen: Con este trabajo hemos actualizado la regla de estabilizacion
de la renta nominal propuesta por Hayek en 1928 como criterio de
emisién valido para los bancos centrales en la actualidad. A partir
de su aplicacién, la estabilidad de precios deja de ser el objetivo de
la politica monetaria, permitiéndose en su lugar movimientos de pre-
cios a lo largo del tiempo como consecuencia natural de variaciones
en las condiciones productivas de la economia, en presencia de mer-
cados potencialmente abiertos a la competencia. Con ello estaremos
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co central ante distintos tipos de deflacién.
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we are able both to review the convenience of the stability price objective
adopted by most central banks and to permit price variations according
to the evolution of productivity in increasingly open and competitive
markets. By using a nominal income objective, central banks can
distinguish, for example, between unwelcome monetary deflations
and falling prices brought about by increases in productivity. With this
objective, the degree of competition and of openness of an economy
can also be taken into account by central bankers.

Key words: Hayek's productivity norm, price stability, neutral monetary
policy, monetary equilibrium.

Clasificacién JEL: E3, E52.

I. INTRODUCCION:
EL CAMBIO DE NATURALEZA
DE LOS BANCOS CENTRALES

Tras el anuncio de abandono del régimen de convertibilidad del
patron oro, que habia regulado y caracterizado durante mas de
un siglo las emisiones del Banco de Inglaterra, J.M. Keynes vis-
lumbral, ya en 1931, las nuevas posibilidades emanadas de un
sistema de emision libre o no restringido como herramienta de
la politica econémica. Se elimina un sistema de regulacién de
las emisiones del banco central, caracteristico de una era en la
que se consideraba al banco emisor del patron monetario de la
economia esencialmente como un banco, y se inaugura una
nueva, caracterizada por la posibilidad de determinacién libre

1 «Hay pocos ingleses que no se alegren de la ruptura de nuestras cadenas dora-
das. Sentimos que tenemos por fin las manos libres para hacer lo que es sensato.
Ha pasado la fase roméntica y podemos empezar a discutir con realismo cudl es
la mejor politica» (J.M. Keynes, 1931, p. 249). Esta cita recoge la posicién critica de
Keynes respecto a la vuelta al patrén oro por parte de Inglaterra que iniciara en
el Breve Tratado sobre la Reforma Monetaria, publicado en 1923.
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de la cantidad de liquidez en circulacién. Con ello, las emisio-
nes del banco central pasan a ser consideradas plenamente
como una variable més, de las controladas por el sector publi-
co, al servicio de los objetivos planteados por éste en cada
momento. De esta forma, bajo la poderosa influencia de la doc-
trina difundida por ].M. Keynes en el periodo de entreguerras,
asi como de sus interpretaciones posteriores, pierden gran par-
te de su importancia original aquellas funciones del banco cen-
tral que lo caracterizan como una institucién financiera que
presta una serie de servicios a un mercado determinado, crean-
dose las bases institucionales para su utilizacién como un medio
de intervencién en la economia al servicio del gobierno. Con
ello se cierra un periodo histérico que imponia ciertos limites
técnicos e institucionales a la creacién de liquidez y comienza
otro sistema donde la politica de emisién del banco central es
utilizada libremente por el gobierno como medio para el desa-
rrollo de la que es considerada como la «mejor politica» en
cada caso.

Ahora bien, la experiencia monetaria del siglo XX nos reve-
la que las «cadenas doradas» no han sido sustituidas por lo que
es «sensato». Es méds, la ruptura del régimen de convertibili-
dad de las emisiones en un patrén metdlico abrié una nueva
era, caracterizada ahora por la necesidad de interpretaciéon y
concrecion por parte de las autoridades politicas de lo que se
considera como la «mejor politica» en cada caso; lo que, en
ausencia de un compromiso con un criterio financiero deter-
minado, abri6 la posibilidad de tomar medidas discrecionales,
ad hoc, que respondieran a lo considerado como «sensato» por
el gobierno correspondiente.

Vistas las consecuencias generadas por este sistema de emi-
sion libre y potencialmente arbitrario, se hicieron necesarias nue-
vas propuestas de regulacién de las emisiones del banco cen-
tral que restringieran la capacidad de actuacion de los gestores
monetarios, si bien ahora «cadenas no doradas», por la inexis-
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tencia del requisito de convertibilidad de las emisiones en un
patrén metalico.

A la hora de entender el disefio de estas nuevas reglas mone-
tarias?, resulta de especial importancia el cambio de mentalidad
general que provocé la aplicacion practica de los objetivos sinte-
tizados por Keynes, en relacién con la posiciéon del banco central
dentro de una economia de mercado. En este sentido, indepen-
dientemente de la idoneidad de los nuevos objetivos planteados
por el poder politico al banco central, asi como de las decisio-
nes en las que se concreta la «mejor politica» monetaria en cada
momento histérico, esta nueva concepcion de la funcién del ban-
co central en la economia, generalizada a partir de los afios trein-
ta, ha generado unas consecuencias atin presentes en las insti-
tuciones politicas y académicas de nuestros dias. En concreto,
este cambio de mentalidad se manifiesta fundamentalmente
en el abandono de la consideracién del banco central como una
institucion de naturaleza bancaria y, por tanto, con objetivos
relacionados con la intermediacion financiera. Asi, frecuente-
mente se nos presenta como una institucién que regula las con-
diciones de crédito de la economia «desde fuera» del mercado,
a partir de un criterio dado politicamente.

Para ello, se le ha caracterizado mayoritariamente como una
institucidn arbitral, con poder coercitivo para regular el modo
y grado en que las instituciones de crédito emiten pasivos finan-
cieros con capacidad para liquidar operaciones en su 4rea mone-
taria de referencia (véase Goodhart, 1988). De acuerdo con esta
manera de entender la posicién del banco central, parece como
si éste, a pesar de proveer una serie de servicios propios de la

2 Nos referimos a una regla monetaria cuando la estrategia de un banco central
se establece ptiblicamente, de manera clara y por anticipado, a través del anuncio
de un compromiso con unas pautas que guiardn sus decisiones en un plazo de tiem-
po determinado. Por tanto, la discrecionalidad no la identificamos con la toma de
decisiones sin un patrén de comportamiento, sino con la toma de decisiones no
restringidas por un compromiso comunicado por anticipado.
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intermediacion financiera, observara el desarrollo del proceso
de creacién de liquidez de una manera alejada y desinteresa-
da, con lo que sus decisiones se explicarian dentro de un esque-
ma tedrico que lo contempla como una institucién publica, aje-
na al negocio bancario y sujeta a la consecucién de objetivos
relacionados con lo considerado como representativo del «bien
publico» o «interés general».

Ahora bien, la consideracién del «bien publico» como cri-
terio general que ha de regir las competencias del banco cen-
tral no se ha plasmado a lo largo de los afios de forma tnica.
Es mas, durante una parte importante del siglo xx, el «bien
publico» en asuntos monetarios se ha identificado con el bien
del sector ptblico y, mas concretamente, con el bien de las
finanzas publicas, plasmado de hecho en la cobertura monetaria
garantizada de las necesidades de financiacion del Estado. Este
modo de entender los principios que han de gobernar las com-
petencias del banco central no sélo se realiza desde una pers-
pectiva que lo aleja del negocio bancario, sino que, ademas, pue-
de incluso llevarlo a tomar medidas contrarias a los intereses
de la institucién emisora del pasivo financiero de referencia de
la economia. Inspirados en modelos de corte keynesiano, esta
forma de gobernar las emisiones del banco central condujo,
fundamentalmente a partir del final de los regimenes de con-
vertibilidad de las emisiones, a la subordinacién efectiva, tan-
to organica como funcional, de las decisiones del banco central
a la consecucién de los objetivos de la politica econémica del
gobierno correspondiente; una subordinacién que, a la postre,
resulté contraproducente.

De esta manera, durante alrededor de medio siglo (1920-
1970) se vio como «natural» la instrumentacién de las decisio-
nes monetarias de acuerdo con criterios de naturaleza politi-
ca, que respondieran a lo que el partido gobernante en cada
momento entendia como la expresién préctica del llamado
«interés general». Esta forma de fijar los objetivos del banco cen-
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tral se consideré como un paso mds hacia el progreso de la
sociedad, posibilitado por la aplicacién creciente de la Econo-
mia, concebida como ciencia social que permitiria guiar racio-
nalmente las decisiones asignativas de los individuos y, asi-
mismo, otorgar al gobernante una funcién que le permitiria
tomar decisiones concernientes al bienestar de toda la sociedad.
Ahora bien, esta interpretacion y uso del conjunto de conoci-
mientos aportado por la Economia responde a un cierto ejerci-
cio de ingenieria social (Popper, 1945) que, dando licencia para
distintos grados de intervencion en el mercado monetario, lle-
vo a regular crecientemente las competencias del banco central
de acuerdo con una presuncion que establecia, ya sea implici-
ta o explicitamente, su capacidad técnica para tomar en cada
momento la medida deseada y conseguir los fines propuestos.
Con ello, la consideracion de las decisiones del banco central
como decisiones libres y plenamente capaces de alcanzar los
objetivos sefialados, insert6 el estudio de la idoneidad de su
regla de emisién en el marco de la eleccion de los modelos macro-
econdémicos que permitieran relacionar 6ptimamente las herra-
mientas de intervencién del sector ptblico con los objetivos
generales de la politica econémica del gobierno de turno.

De este modo, durante una gran parte del siglo xx se enten-
did la evoluciéon de las funciones del banco central, desde una
institucion originalmente auténoma y de naturaleza financie-
ra, hacia las de un departamento administrativo mas al servi-
cio del gobierno correspondiente; y ello se presenté como el
resultado l6gico y «natural» de un progreso paralelo en el cono-
cimiento y aplicacion de los medios que tiene el gobierno a su
disposicion para alcanzar los objetivos politicos deseados en
cada caso concreto. En este contexto politico e intelectual, la apa-
ricion en 1959 del trabajo de M. Friedman, A Program for Mone-
tary Stability, fue, en cierta medida, «revolucionaria».

La identificacion de los problemas de informacién a los que
se enfrentaba el gestor de la politica monetaria permitié a M.
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Friedman hacer hincapié en las limitaciones con las que, irre-
mediablemente, se enfrentaria todo aquel que quisiera regular
las emisiones del banco central como medio para alcanzar deter-
minados objetivos de naturaleza politica. Con ello, la simple con-
sideracién de los posibles resultados desestabilizadores de una
politica monetaria desarrollada en un medio parcialmente
incierto, asi como con un conjunto de informacién reducido y
obtenido con cierto retraso, aconsejaba la reduccion del conjunto
de objetivos al alcance del banco central, asi como la limitaciéon
de su propia capacidad de intervenciéon en el mercado mone-
tario. De este modo, M. Friedman, desde el propio paradigma
neocldsico dominante, incité6 a una mayor modestia sobre el
alcance del conocimiento disponible, que, cuanto menos, redu-
jo el ambito de lo deseable, al margen de lo factible, de los obje-
tivos reflejados en los programas de intervencién emanados
del ingeniero social correspondiente.

Por tanto, en este nuevo contexto tedérico dominante acerca
del estado real del conocimiento del banco central de las con-
secuencias finales de sus decisiones, ya no resultaba realista
plantear su estrategia de actuacion como si pudiera alcanzar
los fines de politica general propuestos por la autoridad poli-
tica. Es maés, de acuerdo con las consecuencias derivadas de este
reconocimiento de las limitaciones de la autoridad monetaria,
seria mdas razonable limitar los objetivos de la politica mone-
taria a un conjunto de objetivos a su alcance. Tanto estos nue-
vos objetivos de ambito mas limitado como los procedimien-
tos necesarios para su consecucién se regularon a través de
reformas institucionales que devolvieron al banco central par-
te de sus caracteristicas originales. Ello se ha traducido desde
entonces en la propuesta mayoritaria de nuevas «cadenas»,
ahora enteramente fiduciarias, impuestas a la elecciéon del ban-
co central de sus objetivos y procedimientos de actuacién. De
hecho, la propuesta tedrica y el establecimiento efectivo de una
regla de emisién para el banco central, mediante la fijacion de
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un objetivo estrictamente monetario a su alcance, no supuso méas
que una vuelta parcial a la disciplina tradicional de sus emi-
siones, que continda la linea argumental de los «viejos» patro-
nes metélicos.

Sin embargo, siguiendo las recomendaciones emanadas de
la obra de M. Friedman, este retorno al establecimiento de pro-
cesos de decision reglados se enmarca dentro de una perspec-
tiva metodolégica y un cuerpo tedrico insuficientes para los pro-
positos de este trabajo.

Por un lado, la vuelta a procesos de decision reglados ha ser-
vido como medio para devolver a esta institucién algunas de
sus caracteristicas tradicionales. Desde la segunda mitad de la
década de los setenta, ya sea formalmente o a través de la prac-
tica cotidiana, ha venido aumentando el grado de autonomia
e independencia operativas del banco central en los principa-
les paises desarrollados, desvinculando asi, cada vez mads, sus
decisiones monetarias de las necesidades de financiacién del
sector publico.

Pero, por otro lado, este cambio de perspectiva sigue muy
lejos de traer consigo una transformacién completa de la natu-
raleza de la institucion financiera de referencia de la economia.
De hecho, se sigue analizando el comportamiento del banco cen-
tral a través de modelos macroeconémicos que explican «des-
de fuera» su politica de concesion de créditos a las entidades
financieras, como si, «natural» y definitivamente, su papel fue-
ra tan sélo el de un arbitro externo, desinteresado, regulador
del proceso de creacién de liquidez, a partir un criterio que
surge de una determinada interpretacién del «bien publico».

Estas nuevas regulaciones de los procedimientos de decisiéon
del banco central parten de unos supuestos politicos muy dis-
tintos de los de la época de vigencia de los patrones de con-
vertibilidad, coincidiendo con los supuestos de la época de dis-
crecionalidad en un punto fundamental: se sigue viendo al
banco central como una institucién al servicio de lo que el
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gobierno interpreta como el mejor funcionamiento agregado de
la economia. Asi hay que entender el consenso general sobre
los objetivos que deben regir la politica monetaria del banco
central, entre los que prima actualmente el objetivo de estabi-
lidad de precios; consenso que, expresado mayoritariamente en
los propios estatutos reguladores de estas instituciones, reco-
ge lo que se entiende por la «mejor politica» monetaria en este
momento histérico.

Cierto es que, con el retorno a los regimenes que restringen
la capacidad de decision del gestor de la politica monetaria, se
ha producido un cambio significativo de lo que se ha venido
entendiendo por el concepto general de «bien ptblico» como
criterio final que ha de regir las decisiones del banco central;
en concreto, se ha pasado de la sujecion de las decisiones mone-
tarias a la financiacion incondicional y privilegiada de la
Hacienda Publica, a la preservacion de la estabilidad de precios
a largo plazo. Asimismo, se han disefiado y puesto en practi-
ca procedimientos de decisién que se aproximan a una pauta
de actuacion crecientemente reglada, lo que supone una vuel-
ta alos esquemas tradicionales que limitaban las emisiones de
los bancos centrales, si bien ahora en contextos puramente fidu-
ciarios. Ahora bien, tanto el objetivo de la estabilidad de precios
como los procedimientos desarrollados para su consecuciéon
aparecen como elementos aportados desde fuera del &mbito
operativo del banco central, ya sea a partir de un mandato ema-
nado de las instituciones politicas, ya sea generado por la
influencia del consenso académico vigente en cada época®.

Es precisamente la generacion externa de estas propuestas
de actuacién del banco central lo que las convierte necesa-

3 T. Mayer (1998), a la hora de explicar la evolucién de la politica monetaria
reciente de la Reserva Federal, otorga cada vez mas importancia al peso de los con-
sensos académicos y doctrinales aceptados en cada momento histérico, represen-
tados crecientemente a través de destacados profesores universitarios en los 6rga-
nos de gobierno de la autoridad monetaria.
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riamente en propuestas inestables, dependientes tanto del con-
junto de valores socio-politicos como de las creencias cientifi-
cas vigentes en cada periodo histérico. Seria, pues, un error
representar la historia de la banca central como una historia de
progreso continuo y armoénico, fruto de la selecciéon natural de
las instituciones generadoras del mayor bienestar de los ciu-
dadanos. Por el contrario, en el ambito que nos ocupa, la inter-
pretacion externa del concepto de «bien publico» como inspi-
rador de la actuacién del banco central, lejos de ser un avance
necesario, mas bien parece ser el resultado de un proceso de
intervencién publica que abre la posibilidad de practicas regre-
sivas, sometidas a continuos cambios y correcciones de rum-
bo. Con ello, la aplicacién histérica del concepto de «bien publi-
co» en asuntos monetarios puede describirse més fielmente
como un proceso circular, de «idas y venidas», que implica la
presencia de bruscos saltos hacia distintas concepciones de lo
que es mejor para la sociedad. De este modo, el objetivo, hoy
en dia generalizado, de la consecucion de la estabilidad de pre-
cios refleja uno de los consensos posibles sobre el mejor obje-
tivo que puede plantearse actualmente el banco central; con-
senso que depende, en ultima instancia, del conjunto de valores
y creencias politicas y académicas mantenidas en la sociedad
en un determinado momento histérico.

La vigencia actual de esta forma de entender la politica mone-
taria se ha plasmado en el empleo de una perspectiva de ana-
lisis agregada, basada en la Ecuacién Cuantitativa del Dinero, que
prescribe la consecucién de un objetivo como la estabilidad de pre-
cios como medio para alcanzar un equilibrio macroeconémico
en los mercados real y monetario. A diferencia de este plantea-
miento metodolégico, en este trabajo presentamos un analisis
microeconémico de las decisiones del banco central que preci-
samente pone en cuestion la vigencia de la estabilidad de precios
como el mejor objetivo posible para el correcto desarrollo del
mercado como mecanismo de asignacion de recursos.
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II. OBJETIVO DEL BANCO CENTRAL
COMO BANCO DE REFERENCIA DE UN CLUB
DE ENTIDADES FINANCIERAS ASOCIADAS

1. Banco de referencia de un club de bancos asociados:
enfoque microeconémico

Las decisiones del banco central, asi como también los efectos
de sus medidas monetarias, se pueden caracterizar y analizar,
respectivamente, desde una perspectiva metodolégica que
reconsidere al banco central como una institucién de natura-
leza fundamentalmente financiera, que presta una serie de ser-
vicios a un conjunto de entidades de crédito asociadas; servi-
cios entre los que destacamos la emisién del patrén monetario
de referencia del conjunto de las emisiones del sistema finan-
ciero.

Su caracterizaciéon como banco de referencia de un club de
entidades financieras asociadas (Goodhart, 1988) nos permi-
te estudiar sus criterios de emisién desde un enfoque micro-
econdémico que analice desde dentro sus decisiones como deci-
siones generadas y explicadas por su posiciéon como banco
proveedor de servicios financieros al resto de entidades finan-
cieras. Siguiendo esta caracterizacion, el banco central pro-
veeria una serie de servicios financieros, emanados de su posi-
cién como emisor del patrén de referencia del conjunto de las
emisiones de las entidades financieras: el préstamo regular y
extraordinario, la compensaciéon centralizada de saldos y el
depésito de las reservas de liquidez de las entidades finan-
cieras.

Cada una de las entidades financieras pertenecientes al ci-
tado club emitird, en el ejercicio de su actividad empresarial
ordinaria, distintos titulos financieros, de caracteristicas muy
heterogéneas entre si, si bien compartiendo todas ellas su deno-
minacion en el patrén monetario emitido por el banco central
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(esto es, el llamado dinero externo* de la economia). Depen-
diendo del grado de liquidez de estos titulos financieros, seran
medios de pago ttiles para la realizacion de operaciones coti-
dianas de intercambio y ahorro, por lo que se denominan gené-
ricamente como dinero interno.

Por tanto, como anticiparon los principales autores de la
Escuela Austriaca de Economia, en un sistema de monopolio de
emision de moneda de curso legal, este monopolio no se extien-
de al resto de pasivos que pueden ser emitidos por el resto de
entidades financieras (Hayek, 1932). De este modo, si bien el ban-
co central es el inico autorizado para emitir un tipo de pasivos
como son los billetes de pago a la vista, el resto de entidades
financieras emiten pasivos con distinto grado de liquidez y ren-
tabilidad, que compiten de hecho, tanto entre si como con el pro-
pio banco central, en la satisfaccién de las necesidades de inter-
cambio y ahorro de los agentes®.

4 Utilizaremos la definicién convencional de dinero externo («outside money»)
aportada por Friedman y Schwartz (1963), que consiste en el patrén de liquidez 1ilti-
ma del sistema, que sirve de referencia para el resto de emisiones del sistema monetario
(esto es, los billetes en circulacién y las reservas bancarias que constituyen la base
monetaria). Por tanto, en adelante utilizaremos como términos sinénimos el patrén
monetario de la economia, la fuente tltima de liquidez del sistema monetario o el
dinero externo. Este patrén se ha identificado histéricamente con las reservas de oro
u otro metal precioso, por ser los bienes que, a través de los afos y la experiencia
acumulada, se han ido seleccionando por su mayor grado de liquidez en los inter-
cambios cotidianos. Sin embargo, en la actualidad el dinero externo constituye un
patrén fiduciario puro, por la ausencia de convertibilidad del mismo en ningtn
activo real.

5 Se entenderd por dinero interno («inside money») el conjunto de medios o efec-
tos de pago de circulacion en la economia denominados en su correspondiente patrén
monetario. En este sentido, los pasivos altamente liquidos emitidos por las entidades
financieras —esto es, el llamado dinero bancario— se consideraran como un tipo de
dinero interno, emitido por parte de las entidades bancarias.

6 Por ello, hay una competencia real en la emisién del resto de pasivos que,
con distinto grado de liquidez, se utilizan como sustitutivos del dinero del banco
central. Para un estudio de las caracteristicas de los medios utilizados para reali-
zar intercambios, puede consultarse el concepto de grado de dinerabilidad (o liqui-
dez) de los bienes en Hayek (1978), basado en la teoria del origen del dinero apor-
tada por Menger (1871).
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El banco central, como proveedor de este patrén monetario
que sirve de referencia de valor al resto de las emisiones de
medios de pago, estd proveyendo un servicio fundamental para
la garantia y credibilidad de dichas emisiones. En concreto, en
tanto en cuanto las emisiones de dinero externo consigan man-
tener la confianza general en el mantenimiento de su poder
adquisitivo, los agentes aceptardan con mayor facilidad la rea-
lizacién de sus operaciones de intercambio y de depdsito de par-
te de su riqueza a través de los billetes emitidos por el banco
central y del resto de pasivos financieros emitidos por las enti-
dades financieras.

Por ello, redunda en el propio beneficio del banco central,
en cuanto proveedor del patrén de liquidez ultimo de la eco-
nomia, el establecimiento de una regla de emisién que consiga
tanto la mayor utilizacién posible de su propia moneda como
la del resto de medios denominados por ley en dicha moneda.
Al tratarse de beneficios asociados a la emision de medios de
pago, este beneficio se conoce bajo la denominacién de sefioreaje
de emisién’. Si bien, tradicionalmente, se ha supuesto que este
sefioreaje s6lo era percibido por el banco central (véase White,
1999), la posibilidad de crear medios de pago a partir de los
depositos recibidos por las entidades financieras, en sistemas

7 Puede consultarse la definicién convencional dada por S. Black (1992):
«The excess of the face value over the cost of production of currency is also called
seignioraje, because it accrued to the seigneur or ruler who issued the currency
in early times».

o (MM M2
Umn AP,

Esta expresion del senoreaje puede interpretarse como el «impuesto» estable-
cido por el monopolista de emision de dinero externo (White, 1999), dado que el
aumento de la oferta monetaria representaria el tipo impositivo correspondiente
y la demanda de saldos reales su base de aplicacion. Por ello, el banco central pue-
de aumentar su sefioreaje con la aplicacién de una politica de emision compatible
con la potenciacion de la demanda de dinero a largo plazo, esto es, con la amplia-
cién de la base sujeta al impuesto.
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de reserva fraccionaria8, crea las condiciones institucionales
necesarias para permitir al resto de entidades financieras la
emision de medios de pago por un valor facial superior al cos-
te incurrido en su emisién, por lo que el sefioreaje se extiende,
de hecho, al conjunto de entidades emisoras de medios de pago.

Ahora bien, la obtencién del sefioreaje en la emisién de dine-
ro interno por parte de las entidades financieras estd actual-
mente restringida legal y técnicamente. El sefioreaje de emisién
de dinero interno esta necesariamente limitado por la exigencia
de convertibilidad de los depdsitos bancarios en billetes de la
moneda de curso legal. Por ello, la politica de creacion de dine-
ro interno en forma de depdsitos estd legalmente restringida
por la necesidad de mantener los recursos suficientes para ase-
gurar su convertibilidad en la moneda de curso legal, a través
de la devolucién en el momento requerido de la cantidad equi-
valente del patréon monetario®.

En todo caso, al margen de la clausula de curso legal de la
moneda emitida por el banco central, en todo sistema de reser-
va centralizada, la politica de emision de pasivos de las enti-
dades de crédito estd influida en ultima instancia por la nece-
sidad de mantener cierto volumen de reservas de liquidez en
forma de la moneda externa, en prevision de solicitudes de liqui-
dez de sus clientes. Con ello se establece un sistema de crea-

8 Tal y como detalla Huerta de Soto (1998), este sistema de reserva fracciona-
ria es lo que permite la emisién de nuevos medios de pago a partir de los depdsi-
tos recibidos. Por ello, entenderemos el sefioreaje en un sentido méas amplio, inclu-
yendo no sélo el que nace de la diferencia entre el valor facial de un billete y su
coste de fabricacién, sino también el generado por la posibilidad de crear ex novo
medios de pago, con su respectivo valor facial, a partir de la obligacién de man-
tener como reserva tinicamente una proporcién de los depdsitos recibidos.

9 Por tanto, es un sistema que permite a los bancos actuar con un coeficiente
de caja menor al 100% de los depésitos, si bien habrdn de seguir una politica de
inversiones que les permita atender a las demandas periddicas de dinero externo.
Tal y como sefiala White (1999), el requisito de convertibilidad obligatoria de las
emisiones de dinero interno en el patrén monetario correspondiente, si bien limita
su volumen, no implica necesariamente el mantenimiento de un respaldo del 100%
de ellas en todo momento.
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cién de liquidez descentralizado, donde se reparten las ganan-
cias de emisién de moneda entre el banco central y los creadores
de depositos bancarios miembros del club, si bien de reserva tini-
ca y centralizada, que resulta altamente dependiente de las
decisiones del emisor del patrén ultimo de liquidez del mer-
cado. De este modo, tenemos un sistema de creaciéon mdaltiple
de liquidez que limita la capacidad de emision del dinero inter-
no, controlado en ultima instancia por el emisor del patrén mo-
netario.

Asimismo, a diferencia de los sistemas monetarios metdli-
cos tradicionales, es un sistema fiduciario puro, dado que el
patrén de liquidez dltima de la economia estéd constituido por
las emisiones no convertibles del banco central. Por tanto, en
ausencia de alguna restriccion legal al respecto, este sistema
monetario, a diferencia del proceso de creacion del dinero inter-
no, permite, de hecho, el desarrollo de una politica de emisién
del patrén monetario libre o no restringida. Es precisamente en
este tipo de sistemas monetarios donde adquiere especial rele-
vancia la adopcién de una regla monetaria que comprometa ex
ante la politica de emisién del monopolista de dinero externo;
regla que ha de considerar un entorno de actuacién caracteri-
zado por los siguientes elementos:

* La existencia de una competencia de hecho en la emision de
dinero interno, caracterizada por la emisién de pasivos finan-
cieros con distinto grado de dinerabilidad (Hayek, 1978), que
genera un reparto del sefioreaje de emision entre el banco cen-
tral y el resto de entidades financieras.

¢ El mercado financiero actual (King, 1999; Jordan y Stevens,
1996)'9 muestra un aumento de la competencia existente en

10 Resulta especialmente significativo que sean precisamente dos miembros
cualificados de los érganos de gobierno de dos bancos centrales de referencia
internacional como el Banco de Inglaterra y la Reserva Federal de EE.UU., M. King
yJ. Jordan respectivamente, quienes apunten una tendencia del mercado hacia una
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la provision de medios de pago entre las instituciones de
crédito, tanto por su creciente capacidad de acceso a los ser-
vicios financieros de otros bancos centrales y de creacién de
pasivos en diversas monedas, como por la aparicién de nue-
vos emisores de pasivos liquidos, ajenos al c/ub de bancos aso-
ciados al banco central, con capacidad técnica para compe-
tir en la provisiéon de los medios disponibles para realizar
intercambios cotidianos.

¢ El uso del patrén monetario, asi como del resto de medios
de pago, depende de su grado de satisfaccion de las necesi-
dades de los demandantes de dinero.

Ante este escenario de creciente competencia en el merca-
do monetario, el banco central se enfrenta, fundamentalmen-
te, a dos opciones alternativas: una perteneciente al pasado, la
de reforzar su monopolio de emisién, intentando controlar
legal y técnicamente su mercado; otra, mds adecuada a las nue-
vas caracteristicas de los mercados financieros, la de mejorar
sus servicios financieros caracteristicos, como medio para atraer
a los nuevos oferentes de pasivos e impedir la salida de los ya
existentes. En este trabajo nos ocupamos precisamente de enmar-
car las decisiones del banco central en el contexto de esta estruc-
tura dindmica y competitiva del mercado y, asimismo, de pro-
poner unos objetivos de actuacion compatibles con sus intereses
particulares como la institucién financiera emisora del patrén
monetario de la economia.

De esta manera, planteamos un esquema de analisis alter-
nativo de las decisiones del banco central que tome en cuenta
sus intereses particulares, asi como la repercusién del entorno

potencial reduccién de la capacidad real de intervencién y control de los bancos
centrales en el ambito de las funciones emanadas del curso legal exclusivo de su
moneda. A partir del reconocimiento de esta tendencia del mercado, en Castarie-
da y Schwartz (2001) puede encontrarse una propuesta de reforma de las compe-
tencias del BCE en consonancia con este entorno de creciente competencia mone-
taria.
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monetario que le rodea, como fuentes endégenas que nos per-
mitan explicar la eleccién de sus objetivos. Como consecuen-
cia de este analisis de mercado, podemos sustituir la discusiéon
tedrica convencional relativa a los fines que deben regir las
emisiones del banco central, basada en la eleccion «externa»
de un objetivo macroeconémico que represente el consenso
politico y académico de cada momento «de lo que es mejor
para la sociedad», por la discusién de los fines de la regla de
emision, atendiendo a un estudio de los intereses particulares
de la institucién en torno al mejor modo en que puede prestar
sus servicios financieros. Por ello, la eleccién del objetivo tlti-
mo de su politica monetaria no sera tanto el resultado de un
proceso de eleccién libre de aquel que represente las prefe-
rencias politicas de cada época correspondiente, sino mas bien
de aquel que consiga conciliar las preferencias del banco cen-
tral con las de los usuarios directos e indirectos del sistema
monetario.

Con ello, el criterio de emision del patrén monetario pasa a
concebirse como un criterio de mercado, que depende de su
capacidad para satisfacer las necesidades de los usuarios del
sistema financiero como medio para aumentar sus ganancias
de sefioreaje de emision a lo largo del tiempo. En este sentido,
el buen funcionamiento del sistema de creacién de liquidez
pasa a ser un objetivo explicado por la persecucién del interés
del proveedor del patrén monetario (Bagehot, 1873). Asimis-
mo, en este contexto, el banco central no adopta expresamen-
te un objetivo macroecondmico, si bien estara interesado en un
desarrollo estable de la economia, en la medida en que ello
redundaria positivamente en sus ganancias por el sefioreaje de
emision a lo largo del tiempo, lo que no se conseguira necesa-
riamente con la consecucion de la estabilidad de precios. Por ello,
la estabilidad de la economia pasa a ser un objetivo end6geno
de un banco central que persigue el aumento de sus ganancias
de sefioreaje a lo largo del tiempo.
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I11. ESPECIFICACION DE LA REGLA DE EMISION
COMPATIBLE CON LOS OBJETIVOS DE MERCADO
DEL BANCO CENTRAL

1. Analisis de los efectos de tres tipos de criterios de emisién

a) Criterio de emision inflacionista: Caso de un aumento
de la oferta monetaria en una economia estacionaria'l

En primer lugar, el desarrollo de un criterio de emisién infla-
cionista, ya sea por la dificultad de interpretacién de sus con-
secuencias futuras, ya sea por la existencia a corto plazo de
ciertas rigideces institucionales que impiden la adaptacion de
los agentes a una posible prevision inflacionista, puede permitir
al banco central conseguir un aumento inicial de la demanda
de medios altamente liquidos. Ahora bien, una vez que sean per-
cibidos los efectos inflacionistas del aumento de la oferta nomi-
nal de medios de pago y los agentes puedan alterar su plani-
ficacién previa, incorporando ahora sus nuevas expectativas,
la previsién de inflacion reducird la demanda interna real de
los medios liquidos. Asimismo, tal prevision inflacionista se tra-
ducird, por el efecto Fisher (Fisher, 1911), en un aumento del
tipo de interés nominal y, finalmente, en la depreciacién exter-
na de la moneda, bajo el supuesto de cumplimiento de la Pari-
dad del Poder Adquisitivo a largo plazo. Por ello, en tanto en
cuanto las entidades financieras revisen la rentabilidad ofreci-
da de sus pasivos a la inflacién prevista, se producird un cam-
bio del reparto del sefioreaje entre el banco central y el resto
de emisores, dado el desplazamiento de la demanda entre los
usuarios de dinero interno hacia los pasivos que, al menos, man-
tienen parcialmente el poder de compra de su riqueza.

1 Analizaremos los efectos de una expansién monetaria en una economia sin
variaciones de la productividad. Por ello, es una regla consistente en la promocién
directa de la actividad, teniendo como objetivo un crecimiento de la renta mayor
que su tasa de crecimiento no inflacionista a largo plazo.
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Por tanto, considerando el plazo de tiempo suficiente para
permitir el ajuste de las decisiones de los agentes a los cambios
de la politica monetaria'?, una sobreexpansién de la oferta del
patrén monetario tendréd, finalmente, como consecuencia, una
reduccién de su demanda, dada su depreciacién tanto en el
interior (por su rentabilidad negativa asociada al aumento pre-
visto de los precios), como en el exterior. Con ello, a partir de
la definicién de sefioreaje planteada, se reduciria presumible-
mente la demanda del patrén monetario emitido por el banco
central y, con ello, sus beneficios de emisién asociados. Por
tanto, desde una perspectiva individual o de negocio bancario,
esta politica de emision no serd desarrollada por un banco cen-
tral que persiga aumentar sus ganancias de sefioreaje a lo lar-
go del tiempo.

En segundo lugar, desde una perspectiva agregada carac-
teristica del anélisis de la economia neocldsica convencionall3,
el desarrollo sistematico de esta regla monetaria, que contiene
un objetivo, implicito o explicito, de inflacién positiva (12), no
tendré efectos persistentes sobre la evolucién de la actividad
o el empleo (Kydland y Prescott, 1977), sino tan sé6lo efectos
agregados sobre variables nominales. Una vez que los agen-
tes conocen cudles son los objetivos inflacionistas del banco cen-
tral y pueden prever sus resultados, ajustaran sus decisiones
actuales de modo que puedan evitar las consecuencias nega-
tivas que tal politica de emisién pudiera provocar en el futu-

12 Este es un plazo que depende no sélo de las caracteristicas institucionales
de los mercados de bienes y factores de la economia considerada, sino también,
de manera fundamental, de la informacién transmitida por el banco central acer-
ca del modo en que toma las decisiones monetarias.

13 Este andlisis de las consecuencias macroecondmicas de esta politica mone-
taria inflacionista no considera, por los supuestos metodolégicos en que se inscribe,
los efectos microeconémicos que generan las sobreemisiones del banco central
sobre el sistema de precios y la estructura productiva de la economia, aspectos que
si tendremos en cuenta en el siguiente apartado a la hora de valorar los efectos de
una politica de estabilizacién de precios.
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ro sobre el poder adquisitivo de su renta. El resultado serd una
situacion de equilibrio, denominado discrecional, caracterizada
por mayores niveles de precios y un crecimiento de la activi-
dad alrededor de su tasa natural o de equilibrio a largo plazo.
De hecho, esta politica de emision genera un desequilibrio en
el mercado monetario (13), consistente en un exceso de oferta
de liquidez; desequilibrio que cesara siempre que los precios
puedan ajustarse a tal exceso de oferta. Una vez restaurado el
equilibrio monetario (14), se observara que la politica des-
arrollada no habra tenido efectos reales permanentes, sino tan
s6lo aumento generalizado y proporcional de los precios de la
economia y una mayor inestabilidad de la actividad real a lo
largo del ciclo, hasta alcanzar su tasa de variacion natural a
largo plazo.

M >(T-V¢) oI >0 (12)
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Por ello, desde una perspectiva que valore las decisiones
del banco central en funcién de su propio beneficio como ban-
co emisor, beneficio que incluye los efectos macroeconémicos
de sus decisiones, una politica monetaria consistente en la emi-
sion inflacionista de medios liquidos resultaria poco benefi-
ciosa para el banco central.
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b) Criterio de estabilizacién de la inflacion: caso de un aumento
de la oferta monetaria suficiente para financiar una economia en
crecimiento

Desde una perspectiva particular del banco central, que lo con-
sidere como un banco oferente de una serie de bienes o servi-
cios al mercado, un aumento de la productividad de la econo-
mia traerd presumiblemente consigo un aumento paralelo de
la demanda interna de medios de pago por dos motivos, lo que
aumentara sus ganancias de sefioreaje: en primer lugar, por el
aumento del nimero de bienes y servicios que son producidos
e intercambiados en la economia (T); en segundo lugar, en
ausencia de una medida monetaria expansiva que lo acompa-
fie, el aumento de la oferta disponible de bienes y servicios
podrd generar una expectativa de bajada de precios de los bien-
es y servicios finales, lo que aumentara la demanda relativa de
los medios de pago en relacién con el resto de pasivos finan-
cieros, dada su mayor rentabilidad esperada y, con ello, el tipo
de interés. Por tanto, ante una expectativa deflacionista, resul-
tante de un aumento del nimero de bienes y servicios dispo-
nibles, los medios liquidos existentes aumentardn su poder
adquisitivo esperado.

Ahora bien, en este contexto de crecimiento de la producti-
vidad, la respuesta del banco central consistente en la expan-
sién de la oferta monetaria en una tasa igual al incremento de
la capacidad productiva'4, se traducird, tras un cierto periodo
de tiempo, en un aumento de los precios tal que compensara
el posible efecto deflacionista inicial derivado del aumento

14 Esta intervencion se justifica (Yeager, 1986) por la necesidad de aumentar
la oferta de dinero ante el aumento producido en la demanda de dinero; ahora bien,
tal y como seflalamos en el siguiente apartado, esta politica de persecucién del equi-
librio en el mercado monetario a través de aumentos de la oferta monetaria pue-
de reemplazarse por otra politica que permita la adaptacion de los precios de ven-
ta de los productores a las variaciones de la productividad registrada en los procesos
productivos.
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esperado del volumen de bienes y servicios disponibles. Con
ello se eliminaria uno de los factores causantes del aumento de
la demanda de dinero del banco central, dada su potencial
ganancia de poder adquisitivo y, como consecuencia de ello, de
los beneficios por sefioreaje asociados a tal aumento?.

Por tanto, en principio, es una politica de emisiéon que, no
siendo el resultado 16gico de un proceso de ajuste de las deci-
siones del oferente del patrén monetario a un cambio de la
demanda de mercado, no responde estrictamente a la perse-
cucién de sus objetivos particulares como oferente de servi-
cios en un mercado determinado, sino a otras consideraciones
agregadas que pasamos a comentar a continuacién.

Desde una perspectiva macroeconémica neoclésica, ésta es
una politica de emisién compatible con la regla de crecimiento
monetario fijo propuesta por Friedman (1959), asi como con
todas aquellas formulaciones posteriores que vinculan total o
parcialmente la oferta de medios de pago a la evolucién del cre-
cimiento potencial de la produccién de bienes y servicios fina-
les [la regla de Taylor (1993) original y sus reformulaciones pos-
teriores]. Ahora bien, a partir de la utilizacion de este criterio
general de emisioén, dadas las importantes diferencias existen-
tes entre las mismas, expondremos los efectos de una politica
monetaria estabilizadora de los precios a través de dos funcio-
nes de reaccion'®: por un lado, la regla de crecimiento monetario fijo
de Friedman (1959) (regla fija, en términos de un agregado

15 Asimismo, esta politica monetaria frena otro de los ajustes que tienen lugar
en el mercado derivado del aumento de la productividad; a saber, en ausencia de
un aumento paralelo de la oferta monetaria, el aumento de la productividad gene-
raria una expectativa de menores precios en el futuro, lo que tendera a apreciar la
moneda. Por ello, en ausencia de la intervencién del banco central, aumentaria tan-
to la demanda interna como la externa de los pasivos denominados en la moneda
nacional.

16 De acuerdo con la metodologia de optimizacién de una funcién objetiva suje-
ta a una serie de restricciones, Svensson (1998) define matematicamente la funcién
de reaccién como «a single-valued mapping from the predetermined variables to
the instruments» (p. 4).
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monetario reducido), y la regla de Taylor (1993) (regla activa, en
términos del tipo de interés nominal a corto plazo).

(i) Anélisis de los efectos de la regla de crecimiento
monetario fijo

De acuerdo con la propuesta tedrica de Friedman (1959), el
banco central s6lo ha de aumentar la oferta monetaria si, una
vez descontada la variacién estimada de la velocidad de cir-
culacién del dinero, estima un crecimiento real de la economia
a largo plazo, de modo que la oferta de dinero responda tini-
camente ante aumentos reales y sostenidos de la demanda de
dinero (15). Detrds de esta propuesta se encuentra la presun-
cién tedrica consistente en que toda variacion de precios es un
indicador de un desequilibrio monetario y, con ello, una cau-
sa de posibles desequilibrios en el mercado de bienes y servi-
cios (16.a, 16.b) (Johnson, 1968; Yeager, 1986).

Si se produce un exceso de oferta de dinero, ello se tradu-
cird en un aumento de la demanda de bienes y servicios fina-
les (desequilibrio real), que tendra como consecuencia un
aumento de los precios. Por el contrario, si se produce un exce-
so de demanda de dinero, la escasez de medios de pago se tra-
ducirad en un exceso de oferta de bienes y servicios finales (des-
equilibrio real), que se corregird a través de una bajada de los
precios. En ambos casos, de acuerdo con este analisis del equi-
librio de mercado, es el movimiento de ajuste de los precios lo
que permite corregir la situacién de desequilibrio causada en
los mercados de bienes y servicios.

Ahora bien, estos movimientos correctores no son ni inme-
diatos ni, en muchos casos, posibles. Por tanto, si ante un aumen-
to de la productividad aumenta la demanda de medios liqui-
dos y, simultdneamente, la situacién de exceso de oferta de
bienes y servicios no se corrige a través de una bajada de los pre-
cios, se tendrd como consecuencia una bajada de las ventas de
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los productores y una caida de los niveles de renta de la eco-
nomia. De este modo se justifica, a través del supuesto teérico
que mantiene la existencia de cierta rigidez a la baja de precios
y salarios, el desarrollo de una politica monetaria que provo-
que las variaciones requeridas en cada caso en los precios, como
medio para evitar ajustes no deseados de la producciéon en los
mercados de bienes y servicios (Yeager, 1986; Selgin, 1997).
Con ello, la oferta monetaria habra de variar en el mismo sen-
tido que la productividad de la economia, asegurando asi en todo
momento la consecucién de un equilibrio monetario que per-
mita, paralelamente, alcanzar una situacién de equilibrio en los
mercados de bienes y servicios alrededor de la tasa de creci-
miento real de equilibrio a largo plazo de la economia (T,) (15).
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Con ello, tal y como sefiala Friedman (1956, 1959), se pre-
tenderia garantizar el equilibrio en el mercado monetario (16)
como medio para no provocar efectos reales en una economia
en la que se supone, al menos a corto plazo, la existencia de cier-
tas rigideces institucionales que impedirian el ajuste automa-
tico de los precios y salarios a los cambios de demanda; lo que
se denomina como el desarrollo de una politica monetaria neu-
tral, dado que no tiene efectos persistentes sobre la tasa de cre-
cimiento real de la economia a largo plazo!”. De este modo, si
el ajuste no puede lograrse a partir de un proceso de revisién
natural de las decisiones individuales de los agentes a las cir-
cunstancias cambiantes del proceso productivo, el banco cen-
tral ha de provocar el necesario ajuste a través de la modifica-
cion del volumen de medios de pago en circulacién. Por tanto,
en opinién de los defensores de este criterio de emisién basa-
do en la obra de Friedman (1959), ante un aumento de la pro-
ductividad, la «<mejor» politica monetaria sera la de impedir el
desequilibrio monetario generado y, por ello, debe reaccionar-
se aumentando proporcionalmente la cantidad de liquidez en
circulacion (17), con lo que se garantizara una evolucion esta-
ble de los precios a lo largo del tiempo.

Si A Productividad = AM, = AM | = (17)
rS MD
= T’” = T’” < P, estables
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17 Puede consultarse la evolucién y el significado de este término en Patinkin
y Steiger (1989) y Patinkin (1992). Como veremos mds adelante, esta politica mone-
taria antiinflacionista no es neutral en sentido estricto, ya que es un concepto ins-
crito en un analisis del equilibrio agregado que no recoge los cambios que provo-
ca la politica monetaria en la estructura productiva de la economia.
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(ii) Analisis de los efectos de la regla de Taylor

Si utilizamos la regla de Taylor (18), los resultados son semejan-
tes. De acuerdo con ella, el banco central debera abaratar las
condiciones de crédito y, por tanto, permitir un aumento de la
tasa de creacién de liquidez, siempre que aumente la capacidad
productiva de la economia. En este contexto, un crecimiento de
la productividad genera un output gap'® positivo que debe ser
«aprovechado» por el gestor de la politica monetaria. De hecho,
la definicion del output gap estd basada en la estimacién de la dife-
rencia entre el valor de la producciéon registrada de bienes y ser-
vicios respecto a una variable indicativa de su capacidad pro-
ductiva potencial, consistente en aquella tasa de crecimiento
equilibrado a largo plazo de la produccién y, por tanto, compa-
tible con una evolucién estable de los precios (Taylor, 1998, 1999).

irl;:m\( = ;: +IT° +g! (Hf _n‘)+ g?(Yr,f —Y.) (18)

Por tanto, si se produce un aumento de la productividad, se
registrard a largo plazo un exceso de oferta de bienes y servi-
cios (Y,/t < Y") (escasez de medios liquidos) y, como conse-
cuencia de ello, un descenso de la inflaciéon por debajo de la tasa
fijada inicialmente como objetivo. Una vez que sean percibidos
estos efectos, esta funcién de reaccion no sélo permite, sino que,
ademds, explicita la funcién estabilizadora!® de la politica mone-
taria alrededor de «Y,» y «IT*», a través de una politica de emi-

18 Si bien no vamos a entrar en mas detalle, esta regla de emision es, en senti-
do estricto, no operativa. Tanto el conjunto de informacién que supone conocido,
como la controversia existente en torno a los métodos de medicién del output gap,
la convierten en una regla inaplicable en la realidad.

19 Asimismo, si el objetivo de inflacién, una vez considerado el sesgo de sobre-
estimacién de la inflacién (Boskin et al., 1996), es positivo, la estabilizacion de la
politica monetaria no sera realmente alrededor de la tasa de produccién potencial,
sino alrededor de una tasa atin mayor. Por ello, a diferencia de la propuesta por
Friedman, la regla de Taylor permite en su formulacion tedrica una capacidad esta-
bilizadora mayor y, por tanto, la toma de decisiones monetarias estrictamente
inflacionistas.
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sién expansiva, consistente en una reduccion del tipo de inte-
rés de préstamo a las entidades financieras. De este modo se
pone de manifiesto una de las caracteristicas diferenciales de
la regla de Taylor, a saber, su elevado grado de activismo, dada
la prescripcion de intervencion del banco central para conse-
guir el equilibrio monetario tanto a largo plazo como, asimis-
mo, a lo largo del ciclo econémico.

A modo de conclusion, la aplicacién de este criterio de emi-
sién a través de las funciones de reaccion sefialadas prescribiria
la reduccién del tipo de interés de mercado en una situacién
de bajadas de precios producidas por un aumento de la pro-
ductividad y, por tanto, de la demanda de dinero y del tipo de
interés natural. Con ello, en términos del analisis tradicional
del ciclo realizado originalmente por Wicksell (1907) y Mises
(1912), se estaria fijando un tipo de interés de mercado por
debajo o, incluso, en sentido contrario a la evolucién tenden-
cial del tipo de interés natural o de equilibrio de la economia, lo
que generaria un exceso de demanda de bienes de inversién que
conduciria, finalmente, a una situacién insostenible a largo pla-
zo, caracterizada por una senda de crecimiento de la produc-
cién real por encima de su tasa de crecimiento de equilibrio y,
paralelamente, por un aumento intencionado del nivel de pre-
cios. Por ello, se estaria desarrollando una politica de emisién
realmente no neutral, contraria a una evolucién estable de la eco-
nomia y, con ello, contraria a los intereses del banco emisor.

¢) Criterio de estabilizacion de la renta nominal: caso de una
variacion de la oferta monetaria en funcion de la evolucion
de la renta nominal

Bajo el supuesto de una economia en crecimiento, las mejoras
productivas generaran un nimero creciente de bienes y servi-
cios en la economia. Si, ante esta situacién, el banco central
establece una politica de emisiéon que no vincule necesaria y tni-
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camente el volumen de pasivos liquidos a la evolucién para-
lela de la productividad, los resultados sobre los beneficios por
el sefioreaje serian presumiblemente los ya sefialados con ante-
rioridad. En primer lugar, se producira a largo plazo un aumen-
to del volumen de transacciones realizadas en la economia,
dado el crecimiento supuesto de la capacidad productiva. En
segundo lugar, el aumento de la productividad se traducira en
un aumento de la oferta de bienes y servicios y, por tanto, en
una expectativa a medio y largo plazo de reduccién de los pre-
cios en mercados potencialmente abiertos?’, lo que generara
tanto un aumento del valor de los pasivos denominados en la
moneda correspondiente como de la rentabilidad del dinero
de curso legal. En tercer lugar, la mayor capacidad de compra
de los medios de pago se reflejara en su apreciacién externa,
por lo que aumentard igualmente su demanda externa.

En este contexto, tanto el banco central como el resto de en-
tidades emisoras de pasivos financieros encontraran esta situa-
cién como beneficiosa de acuerdo con sus intereses particula-
res. Analizaremos a continuacién si una politica de emisién
orientada a la obtencién de un beneficio a largo plazo del emi-
sor del patréon monetario es compatible con el buen desarrollo
agregado del conjunto de la economia, entendiendo como tal una
regla de emision que permita una evolucion estable de la estruc-
tura productiva, que no provoque distorsiones sobre la evolu-
cién ciclica de la actividad real en el medio y largo plazo.

De acuerdo con la exposicién original de Hayek (1928), una
regla de emision que prescribe la evolucion de la liquidez en
funcién de la renta o produccién nominal (T, )
mia, por su propia definicién (19), no tiene un objetivo de esta-
bilizacién individual ni de la renta o produccién real, ni del nivel

de la econo-

20 En siguientes epigrafes mostraremos que podemos mantener el supuesto
de deflacién tendencial o a largo plazo, si bien considerando la posibilidad de
existencia de mercados imperfectos que no permitan trasladar en su totalidad la
variacién de la oferta productiva en los precios a lo largo del tiempo.
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de precios. Es més, es una regla que precisamente requiere
movimientos de ajuste de los precios ante variaciones del con-
junto de la produccién disponible en dos momentos tempora-
les distintos (presente y futuro). De hecho, en una economia no
estacionaria y, por tanto, con variaciones de productividad, la
estabilizacion de la renta nominal implicaria necesariamente
variaciones de los precios que reflejen la evolucién de la ofer-
ta de bienes y servicios disponibles en el mercado a lo largo del
tiempo.

M=+ T -ve) = (s, -V°) o T 20 (19)

nom

Si A Productividad => AT,;VI1 & T,,. constante

nom

Si V Productividad = VT,;All & T, constante

Con la aplicacién de una mejora tecnolégica se registrara un
aumento de la productividad que conducira, a través de su
desarrollo y progresiva adaptacién al proceso productivo, a un
aumento de la oferta de los bienes y servicios finales disponi-
bles. Ante tal expectativa, resultard beneficiosa, tanto para el
empresario como para el asalariado, una situacién en la que los
precios puedan ajustarse a la baja (al alza) ante un incremen-
to (disminucién) de la oferta productiva.

Para el productor, una mejora de la productividad se refle-
jara en una mayor capacidad para ofrecer su producciéon al
mercado, dado que soporta unos costes de producciéon ahora
més reducidos. En los mercados donde mayor sea la existen-
cia de rivalidad entre distintos oferentes en la provision de un
bien, la propia competencia del mercado hard que la demanda
sea muy sensible a variaciones del precio. En este tipo de mer-
cados, con elasticidad-precio elevada (E, > 1), el productor que
logre aumentar su oferta sin aumentar sus costes podra redu-
cir el precio de venta y, con ello, aumentar su volumen de fac-
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turacion y beneficio més que proporcionalmente. Asimismo
(Selgin, 1997), estos ajustes de los precios ante variaciones de
la productividad son posibles dentro de modelos de explica-
cién de la formacién de precios que suponen cierta rigidez de
algunos componentes de los costes a corto plazo, como el sala-
rio. Por tanto, en la medida en que el productor consiga redu-
cir sus costes en mercados abiertos, tendra incentivos para
reducir el precio de venta de su produccién y, por tanto, ganar
cuota de mercado, sin ver por ello reducidos sus beneficios
(Selgin, 1999).

Para los asalariados, el aumento de la productividad asociado
a descensos de los precios producird aumentos paralelos de su
salario real. Asimismo, en caso de imposibilidad de revisién ins-
tantdnea del salario del trabajador ante variaciones de su pro-
ductividad, tal aumento del poder adquisitivo de su salario se
convierte en un método eficaz para beneficiar a los trabajado-
res con mayor capacidad productiva. Con ello se conseguiria
un sistema de actualizacion automatica del salario real de los
trabajadores a la evolucién real de su productividad.

Por tanto, es una politica de emision de liquidez concor-
dante no sélo con la hipoétesis de rigidez de algunos costes (y,
en concreto, de los salarios) a corto plazo, sino también con la
hipétesis de ausencia de ilusion monetaria de los agentes (esto
es, agentes que son capaces de percibir y anticipar los efectos
de las medidas monetarias sobre la capacidad adquisitiva real
de sus rentas); de modo que, en ausencia de cambios en la regla
monetaria, la planificacion de sus decisiones y la valoracion de
la situacién econémica se realiza sobre la base de calculos de
variables medidas en términos reales.
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2. Critica tedrica al objetivo de estabilizacién de precios:
variaciones de productividad y formacién de expectativas
de precios

Aun en este contexto de ausencia de ilusién monetaria, habra
situaciones en que los agentes no interpreten correctamente
los cambios de oferta y de demanda producidos en el en-
torno de su actividad cotidiana, dado que su origen puede
situarse fuera del propio medio que le rodea. Estudiaremos a
continuacién cémo son interpretadas y percibidas las varia-
ciones de los precios en un contexto monetario dirigido por
una regla monetaria basada en la estabilizacién de la renta
nominal.

Selgin (1997) sefiala dos tipos de circunstancias que pueden
provocar, si bien en grado y probabilidad muy distinta, una fal-
ta de reaccién o bien una incorrecta adaptacion de los agentes
ante variaciones percibidas en el indice general de los precios
de una economia; lo que, en ambos casos, generaria pérdidas
agregadas por una incorrecta asignacién de los recursos dis-
ponibles y una reduccién de las posibilidades de crecimiento
de la economia a largo plazo. Dependiendo del origen de los
cambios producidos en los precios, podemos distinguir dos
grandes casos?!: por un lado, las variaciones debidas a cambios
generales o particulares de la productividad que provocan
variaciones en la oferta de bienes y servicios (shock real, end6-
geno, ya sea general o especifico), y, por otro lado, las varia-
ciones debidas a cambios en la cantidad de liquidez en circu-
lacién que provocan variaciones de la demanda de bienes y
servicios (shock monetario, exdgeno).

21 Hayek (1928) distingue entre variaciones del indice general de precios que
tienen su origen en el «frente de los bienes» y aquellas que tienen su origen en el
«frente del dinero» (p. 160). En este trabajo calificaremos a las primeras como
«shocks reales», debidos a cambios de la productividad, y a las segundas como
«shocks monetarios», debidos a cambios en la cantidad de liquidez en circulacion.
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En primer lugar, en relaciéon con una variacién de la pro-
ductividad, podemos distinguir, a su vez, dos casos tedricos
posibles:

Si es una variacion especifica de la productividad de una
empresa o un sector, sus efectos serdn mds facilmente antici-
pables por los agentes, ya que son ellos mismos, o bien las
empresas de su mercado particular, quienes han desarrollado
una innovacion que ha conseguido aumentar sus tasas de pro-
ductividad; reflejdindose al final en los precios el resultado pre-
tendido inicialmente. Por tanto, los ajustes en los precios par-
ticulares o sectoriales derivados, respectivamente, de variaciones
especificas o sectoriales de la productividad, son facilmente
previsibles por los agentes, dado que son el producto de una
planificacién previa que conduce a un resultado deseado; por
lo que estdn exentos de los problemas de identificacién asociados
a los shocks de demanda (Hayek, 1928). En este sentido, el em-
presario del sector correspondiente, ya sea porque es quien
protagoniza la innovacion, ya sea porque observa los métodos
productivos desarrollados por la competencia, tiene informa-
cién generada en el propio mercado como para poder inter-
pretar correctamente la evolucion previsible de los precios.

Si es una variacion general de la productividad, debida a la
difusién de una innovacién que afecta a todos los sectores pro-
ductivos, los agentes no tienen informacién suficiente para
interpretar su origen y, por tanto, para poder anticiparlos correc-
tamente. Sin embargo, en la medida en que se desarrolle una
regla de emision que permita el reflejo en los precios de un cam-
bio generalizado en la productividad, los agentes percibiran en
poco tiempo sus efectos sobre los precios. En este contexto, en
una economia en crecimiento, la observacién recurrente de
reducciones del indice general de precios podra aportar infor-
macion relevante que nos permita inferir la evolucién favora-
ble de la productividad. Por tanto, las variaciones del indice
general de precios, lejos de ser una fuente de error en la pla-
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nificacién de las decisiones de los agentes, permite la obtencién
de informacién atil?? para interpretar la evolucién de las con-
diciones productivas de una economia dindmica (Hayek, 1928;
Selgin, 1997).

Ahora bien, dificilmente podemos caracterizar los procesos
de innovacién y variacién de la productividad como procesos
generales y homogéneos entre los distintos sectores y unida-
des productivas de la economia (Hayek, 1928). Por el contra-
rio, resulta mds realista suponer que son las empresas las que,
individual y arriesgadamente, a partir del conocimiento espe-
cifico del mercado concreto en que ejercen su actividad, invier-
ten los recursos necesarios para aumentar su capacidad pro-
ductiva en el futuro. En este sentido, consideramos méds realista
suponer que la disminucién de los costes y precios son el resul-
tado previsto del aumento de la productividad generados en
una empresa o sector. Como consecuencia de ello, la reduccion
de los precios asociada a aumentos de la productividad, lejos
de ser una fuente de generacién de decisiones erréneas por
parte de los agentes, sera mas bien el resultado 16gico y pre-
visible de un largo proceso de planificacién empresarial de su
actividad productiva®.

En segundo lugar, en relacion con una variacion de los pre-
cios causada por variaciones de la oferta de liquidez en circu-

22 «[ante variaciones generales de la oferta de la economia] Puede hacer falta
también que existan diferencias en todos o en la mayoria de los precios que pre-
valecen en distintos puntos del tiempo, y por eso los movimientos del llamado “indi-
ce general de precios” cumplen una funcién definida. No es pues necesario dedi-
car demasiado espacio a esa ingenua concepcién de la “teoria cuantitativa” que
estipula que el inico fundamento para negar la necesidad de variaciones en el nivel
de los precios procede del frente de los bienes» (Hayek, 1928, p. 148).

«[...] El “valor del dinero” no puede permanecer inalterado cuando la situa-
cién del mercado varia, sino que deberia estar ajustandose continuamente a estas
condiciones variables» (Hayek, 1928, p. 159).

23 Por este motivo, Selgin (1997) sefiala que, en ausencia de una medida mone-
taria expansiva, esta mejora de la productividad sectorial se reflejard en menores
precios en dicho sector y, proporcionalmente a su peso en la economia, en un
menor valor del indice general de precios (pp. 31-32).
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lacion, los productores ahora no tienen, al menos durante cier-
to periodo de tiempo, informacién suficiente para poder dife-
renciar cudl es el origen de la variacién imprevista de la deman-
da (shock de demanda) y, por tanto, para poder evaluar si es una
variacion especifica o general. De hecho, esta variaciéon de la
demanda es de naturaleza necesariamente exdgena al merca-
do, dado que surge como consecuencia de una decisién mone-
taria tomada a partir de circunstancias ajenas a las que rodean
las acciones de los agentes. Por ello, en tanto que variaciones
surgidas al margen de los procesos de calculo y planificaciéon
de las decisiones de los productores y consumidores, generan
incertidumbre y, con ello, la necesidad de interpretar sus cau-
sas y consecuencias mas previsibles.

En este sentido, en el caso de que el productor interprete la
variacion de la demanda como un fenémeno particular o espe-
cifico de su empresa o sector, ello indicaria una variacion real
de las preferencias de los usuarios hacia una determinada
empresa o sector; mientras que, en el caso de interpretarla como
un fenémeno general, la variacién de la demanda no seria mas
que el reflejo de una variacién general de la demanda nominal
de bienes y servicios, como mero resultado de la alteracion de
las condiciones monetarias?.

Dado que un shock de demanda generado por una medida
de politica monetaria provoca una variacion de los precios que
no tiene su origen en el propio mercado donde acttian los agen-
tes, esta fuente de variacion de los precios puede tener efectos
reales sobre la evolucion de actividad, a través de la propia

24 Las consecuencias derivadas de una u otra interpretacién son bien distin-
tas en relacién con la planificacién de la produccién empresarial. En el primer
caso, el empresario interpretaria un aumento especifico de su demanda, por lo que
intentaria adaptar su capacidad productiva para poder abastecer a una demanda
en aumento. En el segundo caso, su demanda permaneceria igual en términos rela-
tivos a la del resto de empresas, por lo que, no aumentaria su capacidad produc-
tiva en el futuro por este motivo.



REGLA DE PRODUCTIVIDAD Y SENOREAJE 87

naturaleza del proceso de ajuste? de los agentes a la nueva
situacion. Asimismo, estos efectos no siempre son perceptibles
a través del andlisis agregado de los precios, generandose asi
una politica monetaria realmente no neutral?® (Yeager, 1986)
que si afecta a la configuracién de la estructura productiva de
la economia. Por tanto, y en contra de lo que supondria la inter-
pretacién extrema del paradigma de racionalidad neoclésico aso-
ciado a la Hipétesis de Expectativas Racionales (HER) (Lucas,
1972), no consideraremos realista el ajuste total e instantaneo
de las decisiones de los agentes a los cambios percibidos de
demanda, a partir de un conjunto de informacién dado y efi-
cientemente utilizado?’; en su lugar, supondremos que los agen-
tes reaccionardn a las nuevas condiciones del mercado a través
de un proceso de ajuste costoso y discontinuo que requiere la

25 En referencia al modo en que tiene lugar el ajuste de las decisiones indivi-
duales a la nueva demanda percibida, Yeager (1986) resalta coémo la incertidumbre
a la que se enfrentan los agentes, la rigidez de los precios y salarios a corto plazo,
asi como la propia naturaleza de la informacién disponible en el mercado son las
causas que permiten la generacion de efectos reales sobre la produccién o el empleo:
«It is illegitimate to suposse that people somehow just know about monetary dis-
equilibrium, know what preassures it is tending to exert for corrective adjustments
in prices and wages generally, and promptly use this knowledge in their own
pricing decisions. [...] Bussinessmen do not have a quick and easy shortcut to the
results of the market process. [...] Money-supply numbers are far from everything
they need to know for their business decisions» (pp. 374-375).

26 Dentro del cuerpo tedrico de la economia neoclédsica, una politica moneta-
ria se considera neutral cuando la alteracién de las condiciones de crédito de la eco-
nomia no tiene efectos perdurables sobre la actividad y el empleo, sino tan sélo
sobre el nivel general de precios. Con ello, no se estd considerando los efectos rea-
les que si estdn teniendo lugar en la estructura productiva del mercado. Por ello,
el objetivo de la regla monetaria no debe ser la persecucién de un resultado agre-
gado inalterado en términos de renta y empleo, sino la no distorsiéon de las con-
diciones productivas de la economia.

27 Respecto al significado y validez de la HER, Yeager (1986) denomina esta
hipétesis como propia de la teoria del equilibrio perpetuo (equilibrium-always
theory), dado que esta disefiada para garantizar, ante cualquier shock, un ajuste per-
fecto e instantdneo de los agentes que garantiza la vuelta a la senda de equilibrio
alargo plazo de la economia. Por tanto, es una teoria disefiada para explicar com-
portamientos que conduzcan a situaciones de equilibrio o de coordinacién social
plena (pp. 386-395).
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obtencién y uso de un conjunto de informacién parcial y diver-
so, conjunto que dnicamente es trasmitido a través de la pro-
pia dindmica descentralizada de multiples decisiones particu-
lares de los agentes que interactian en el mercado (Hayek,
1928; Huerta de Soto, 1992; Kirzner, 1992).

En este sentido, si bien transcurrido un cierto periodo de
tiempo, una variacion de la oferta de liquidez se trasladara en
una variacién del indice general de los precios de consumo, sien-
do, por tanto, una medida no generadora de mayor actividad
y empleo a largo plazo, la relacién y el peso de cada uno de los
precios individuales que integran el indice general habra cam-
biado en la medida en que lo hayan hecho las decisiones de los
agentes. Por tanto, s6lo podrdn permanecer inalterados los pre-
cios relativos y la estructura interna de los procesos producti-
vos si el shock monetario afectara a todos los agentes por igual
y éstos, manteniendo su conjunto de preferencias inalterado,
trasladaran la variaciéon de la oferta monetaria detectada en
variaciones proporcionales de los precios. Dado que el cauce
de distribucion del shock monetario difiere en la realidad de esta
situacién tan excepcional, la utilizacion de un anédlisis agrega-
do basado en la aplicacién de la Ecuacién Cuantitativa del Dine-
ro, nos conducird a una situaciéon de equilibrio agregado alcan-
zado tras el ajuste de los precios a la nueva liquidez en
circulaciéon (20). Pero, con ello, no estaremos analizando el
modo en que la variacién de la oferta monetaria ha alterado, de
manera desigual e inesperada, la demanda percibida por los
productores en cada mercado y, con ello, los precios relativos
dentro de cada mercado, asi como entre cada uno de ellos (Mises,
1912; Hayek, 1932).
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Ecuacion Cuantitativa: M§+ Vl + II, + Tr’t (20)

S <D
t :>Mt+1>Mz

Si AM® = M3, +V,>T1,+T,

Ajuste ;neutral?: MfH + Vl =1II,, + Tr’t & Mfﬂ =M

Siendo: IT,, , > II,

Asimismo, si la variacion de la oferta de liquidez se debe a
la consecucién de un objetivo del banco central consistente en
reestablecer el equilibrio monetario y, por tanto, la estabilidad
de precios, como pretendida via para no generar distorsiones en
los mercados de bienes y servicios, el proceso de ajuste de los
precios no sélo alterard los precios relativos entre distintos
mercados, sino que también eliminard la funcién informativa
del indice general de precios, como sefal indicativa de la evo-
lucién de los costes de produccién en una economia no esta-
cionaria (Hayek, 1928).

3. Reformulacién de la regla de productividad
de Hayek

De acuerdo con F.A. v. Hayek, uno de los exponentes mas repre-
sentativo de la conocida como Teoria Austriaca del Ciclo Econé-
mico®8, son precisamente los ajustes al alza de la cantidad de dine-
ro en circulacién, en respuesta a aumentos de la productividad,
la causa principal de los errores de calculo de los empresarios
y, por tanto, del desarrollo de procesos de sobreinversién que
se manifestaran, con el paso del tiempo, equivocados e irreali-
zables; siendo entonces inevitable una desinversién que pro-
vocara, finalmente, ajustes laborales y productivos. En concre-

28 Puede consultarse los trabajos de Haberler (1986), Huerta de Soto (1998) (Caps.
V y VI) y Feito (1999) para una exposicién mds profunda y detallada de la Teoria
Austriaca del Ciclo Econdmico, asi como el trabajo de Bordo (1986), donde aparece
de manera muy sintética una presentacion de las principales criticas planteadas a
esta teoria del ciclo.
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to, si se produce una mejora tecnolégica en un sector, ello per-
mitird, una vez aplicada al proceso productivo, un aumento de
la capacidad productiva; por lo que los empresarios esperaran
poder producir en el futuro una mayor cantidad de bienes o ser-
vicios a menores costes (C) y, por tanto, a un menor precio
(21a). Por su parte, los demandantes tenderdn a postergar la
satisfaccion de su demanda hasta el momento en que tal pro-
ceso de descenso del precio de venta sea efectivo. Por tanto, los
efectos previsibles de la aplicacién de la mejora productiva
seran la consecucién de un mercado en equilibrio en el futuro,
con una mayor cantidad ofrecida, una mayor cantidad deman-
dada y a un menor precio.

Si A Productividad = C, >C,,, < P, > P, (21a)
iR
LY -

r

Sin embargo, si una vez realizada la expectativa del pro-
ductor de un aumento de su capacidad productiva a menores
precios en el futuro, el banco central contrarresta la tendencia
deflacionista de una economia en crecimiento con aumentos
paralelos de la oferta de medios de pago, a medida que sean per-
cibidos los efectos del exceso de liquidez, los productores rea-
lizardn una nueva expectativa de precios, ahora inflacionista,
que variard las condiciones del mercado que provocaron ini-
cialmente la inversién empresarial (21b): Por un lado, ante el
aumento esperado de los precios de venta de la produccién en
el futuro, dada la capacidad de producir a menores costes, el pro-
ductor percibe un estimulo afiadido a su proceso de inversién
(no sostenido en ninguna causa real), consistente en el mayor
ingreso esperado de la venta de su produccién en el futuro, por
lo que tiene incentivos para aumentar atin mds su capacidad
productiva [ya que el valor esperado de la produccién en el futu-
ro ha aumentado en relaciéon con su valor actual (AP,)].
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Ahora bien, por otro lado, el exceso de liquidez derivado de
la medida monetaria tomada producird un exceso de deman-
da de bienes en el momento actual (un adelantamiento de la
decision de consumo), hecho que aumentara la demanda y el
precio de la produccién actual?® antes de que pueda materia-
lizarse la mejora de la capacidad productiva del sector corres-
pondiente. En este momento, dada la sobreinversion realizada
por el empresario, éste no tendrd recursos para atender a una
demanda de consumo actual creciente; por lo que se manifes-
tard una escasez de la oferta, que aumentard aiin mas el valor
relativo de la produccién actual en relacién con la futura. A par-
tir de este momento, se ird reduciendo la rentabilidad relativa
de la inversion en curso, a medida que el productor tenga que
soportar crecientes costes de producciéon a corto plazo para
poder atender a una demanda actual creciente; por lo que, pro-
gresivamente, le serd mds costoso mantener el gran nimero
recursos empleados para el aumento de su capacidad produc-
tiva en el futuro.

Si AM® : (21b)
APH

r+1

= AP, = Alnversion

A partir de esta exposicion, Hayek (1928) propone el esta-
blecimiento de un criterio de emisioén para el banco central®®

29 Resulta fundamental en esta explicacion observar que el aumento de los pre-
cios registrados en el presente repercute en las decisiones del empresario antes de
que pueda completar su proceso de inversion y, por tanto, antes de que pueda rea-
lizar su expectativa de aumento de su oferta productiva con un mayor precio de
venta.

30 Paralelamente, dado que Hayek pretende con esta propuesta mantener cons-
tante la cantidad de liquidez en circulacién en una economia en crecimiento, se
supone que ha de limitarse la capacidad de creacién de medios de pago (dinero inter-
no) del resto de entidades financieras. Ello se conseguiria, a partir de las pro-
puestas tradicionales de la Escuela Austriaca de Economia (Mises, 1912), eliminando
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que no persiga el equilibrio monetario instantaneo, ni, por tan-
to, la estabilidad de precios en todo momento, tal y como defien-
den los tedricos monetaristas, sino un criterio de emisién que
permita lo que denominé como el «equilibrio intertemporal de
los precios», mediante variaciones de los precios que reflejen,
a su vez, las variaciones de los costes relativos a lo largo del
tiempo en los distintos procesos productivos.

La adopcién de este criterio de emision permitiria al banco
central generar una respuesta monetaria diferenciada en fun-
cioén del origen de la variacién de los precios prevista. En con-
creto, si se estima que la variacion de los precios es una conse-
cuencia légica de la variaciéon de la productividad de la
economia, el banco central podra fijar un valor objetivo de la
renta nominal constante que considere tal posibilidad; por lo
que no reaccionara ante este cambio de las condiciones pro-
ductivas, dado que el aumento de la produccién real se ve com-
pensado en este caso por una reduccién de los precios. Ahora
bien, si se estima que la variacién del precio se debe a una varia-
cién de la demanda, el banco central podrd intervenir para
corregir la desviacion esperada de la renta nominal respecto a
su valor objetivo a largo plazo. De este modo, en el caso de pre-
verse un shock expansivo de demanda, generado por una expan-
sion de la politica fiscal, o bien, por una evolucién favorable del
mercado exterior, aumentara el valor de la renta nominal a cor-
to plazo, ante lo que el banco central podra reaccionar reduciendo
gradualmente el volumen de medios de pago en circulacion.

Por tanto, el establecimiento de un criterio de emisién que
vincule la evolucion de la liquidez a la de la renta nominal per-

la posibilidad de emitir dinero bancario a partir de los depésitos recibidos de sus
clientes; esto es, estableciendo un coeficiente de caja del 100% de los depdsitos.
De hecho, en ausencia de esta condicién, la reforma de la politica monetaria plan-
teada por Hayek tan sélo limitaria la emisién de un tipo de medio de pago (el dine-
ro del banco central), si bien, como sabemos, condicionaria de manera importan-
te, la politica de emisién del resto de entidades financieras.
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mite una difusién de la informacién generada en el mercadoy,
como consecuencia de ello, una mayor facilidad de adaptacién
de los agentes a los cambios percibidos en los procesos pro-
ductivos. Asi, el banco central estaria creando unas condicio-
nes monetarias de las que pueden derivarse mejoras en la asig-
nacion de los recursos, mediante la creacion de un entorno
monetario estable que facilita el cdlculo econémico y la plani-
ficacion de las acciones de los agentes.

a) Regla de productividad generalizada

Adoptando el criterio de emisién originalmente presentado por
Hayek (1928), planteamos finalmente una reformulacion de su
regla de emision que, partiendo de la consecucion del objetivo de
estabilizacion de un indicador de la renta nominal, tenga en
cuenta el distinto grado en que las variaciones de productivi-
dad se transmiten en los precios finales dependiendo de la estruc-
tura de competencia de los mercados de bienes y servicios.
Hemos visto que el argumento de Hayek (1928) conduce a
la propuesta de una regla de estabilizacion de la renta nominal con-
sistente con los objetivos de emisién del banco central como
entidad de naturaleza financiera; a saber, el aumento de las
ganancias de sefioreaje a largo plazo, la contribucién a la eli-
minacién de las fluctuaciones causadas por la introduccién de
shocks monetarios dirigidos a estabilizar los precios y, por dlti-
mo, el desarrollo pleno del proceso de mercado como medio para
transmitir informacién valiosa y ttil para la toma de decisio-
nes de los agentes. Ahora bien, la idoneidad de este criterio de
emisién mantenido por Hayek descansa implicitamente en el
cumplimiento de una hipétesis tedrica previa; a saber, la exis-
tencia de un margen de competencia en el mercado suficiente3!

31 A diferencia de Hayek, Selgin (1997) introduce en su analisis explicitamen-
te el supuesto de mercados de producto con elasticidad-precio unitaria. De este
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como para provocar que el empresario con ganancias de pro-
ductividad tenga incentivos para repercutir en gran medida el
descenso de costes conseguido en sus precios de venta. Con ello,
Hayek estaria planteando la regla de emisién del banco central
en un horizonte temporal largo, a partir del cual los mercados
pueden considerarse potencialmente abiertos a la competencia®.

Sin embargo, a la vista de las condiciones del mercado, silo
que queremos es plantear una pauta de emision operativa para
el banco central, se han de considerar escenarios de largo pla-
zo no totalmente competitivos, asi como la existencia de mer-
cados oligopolisticos y monopolisticos como una realidad empi-
rica a corto plazo que, necesariamente, nos aleja de la utilizacién
del supuesto tinico de demanda elastica, como via tedrica para
prescribir la traslacion total de las variaciones de los costes en
los precios de venta del producto.

Por tanto, como hipétesis general, mantendremos en su lugar
la existencia de un cierto grado de ajuste de los precios finales
ante variaciones de la productividad, que dependera de la
estructura de la competencia vigente en el mercado en cada
momento determinado. Por ello, propondremos una regla mone-
taria que establezca la consecucién de un objetivo de renta
nominal a largo plazo, si bien resulte compatible con un obje-
tivo implicito de variacién de los precios, que sea el resultan-
te de la estructura de la competencia del mercado y, por tanto,
de la traslacién esperada de las variaciones de la productivi-
dad en los precios finales.

De modo que, si se genera una innovacién en una empresa
de un mercado muy competitivo, al propio empresario le resul-

modo, el descenso de precios resultante de un aumento de la productividad no reper-
cute de ninguna manera sobre el volumen de beneficios del empresario.

32 De este modo, podemos entender la regla de emisién propuesta por Hayek
como una regla vélida dentro de un marco dinamico, que considera los efectos de
las medidas monetarias a largo plazo, en un horizonte de tiempo donde pueden
suponerse ausentes las barreras técnicas de entrada al mercado.
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tard rentable bajar precios con el fin de aumentar su cuota de mer-
cado mdas que proporcionalmente y, con ello, su volumen de
beneficios. Por tanto, en este caso concreto, que coincide con el
supuesto manejado originalmente por Hayek, el aumento de la
productividad resultante de la innovacion se reflejard en un des-
censo de precios. Ahora bien, a medida que nos situemos en
mercados menos abiertos a la competencia, donde ya sea por la
existencia de barreras de entrada, ya sea por pactos implicitos
entre los productores, la competencia se centre en variables dis-
tintas al precio y los productores tengan cierto poder de merca-
do, los aumentos de productividad repercutirdn crecientemen-
te en un aumento del margen (m)3? de beneficio del productor
y, por tanto, decrecientemente en bajadas del precio de venta.
Por tanto, plantearemos el objetivo de la regla de emision
como un objetivo compatible con la obtencién de las ganancias
de sefioreaje a largo plazo y, por tanto, con una evolucién cicli-
ca realmente estable; lo que, como hemos comprobado, reque-
rird variaciones de precios ante variaciones de las condiciones
productivas (C), si bien teniendo en cuenta la estructura de la
competencia en el mercado en cada momento (representada a
través del valor de la elasticidad-precio, «Ep») (22 y 23). Asi,
dependiendo de la estructura del mercado existente, una mis-
ma variacién de la productividad tendra distintos efectos sobre

la evolucion de los precios a corto plazo (P_,):

P, = £(C.m)
P,=C+m < siE, 21;m constante (22)
P,=C+m(C)< siE, <l;m'(C)<0 (23)

33 Dado que Selgin (1997) desarrolla su argumento en un mercado competiti-
vo, mantiene que este margen de beneficio del empresario es constante a pesar del
aumento de la productividad, por lo que el empresario aplicara el mismo margen
sobre una cantidad vendida mayor, a un menor precio (22).
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e En mercados con elasticidad-precio elevada (22), las varia-
ciones de productividad se reflejardn fundamentalmente en
variaciones de los precios, dado que los productores no tie-
nen poder suficiente como para modificar el margen de bene-
ficios (m constante). Por ello, en presencia de mercados abier-
tos, un banco central estabilizador de la renta nominal prevera
una disminucién de los precios ante aumentos esperados de
la productividad.

* En mercados con elasticidad-precio reducida (23), los pro-
ductores tendran cierta capacidad para la modificaciéon de
sumargen de beneficio ante variaciones de la productividad
(m variable). Por ello, el banco central prevera, tan s6lo, un
ajuste parcial de los precios a la baja ante aumentos espera-
dos de la productividad o, incluso, ningtin grado de ajuste
a la baja.

Para reflejar los distintos objetivos que adoptara el banco cen-
tral en presencia de distintos tipos de estructura de mercado,
podemos sintetizar las distintas funciones de reaccién que pue-
de adoptar el banco central a partir de la propuesta de una
expresion alternativa y generalizada (24) de la regla de produc-
tividad; expresion que establece un objetivo de renta nominal
a largo plazo, que permite considerar implicitamente un obje-
tivo de inflacion nula, como un caso particular que se corres-
ponde con un supuesto particular sobre la formacién y evolu-
cién de los precios.
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b) Funcién de reaccion generalizada®*

rt+i

ME = (V0 + 400 = Vi + Al - T, Y) 28)

Siendo: j<i

MS; un agregado monetario amplio que incluye, tanto el
dinero emitido por el banco central, como el conjunto de
pasivos liquidos emitidos por las entidades financieras del
area monetaria correspondiente.

/% — /% \/ * e. . .2 . .
Y omei = (Vi + A4 Y7,,)°; la tasa de variacion objetivo de

la renta nominal a medio o largo plazo.

v e — v . . ., .
(Y o 1)) = E(Y oy 14 )¢ ; 12 tasa de variacion prevista de la
renta nominal «j» trimestres hacia delante, a partir de la
informacion manejada hasta el periodo «t», correspondien-
te al periodo de toma de la decisién monetaria.

V7,.:; la tasa de variacion prevista de la velocidad de circu-
lacién del dinero a medio o largo plazo.

A, ; el coeficiente indicativo del grado de estabilizacién de
los precios ante variaciones de la productividad de la eco-
nomia, caracterizador del objetivo de precios implicitamen-
te mantenido por el banco central a largo plazo y, asimismo,
de la adaptacion esperada de los precios a las variaciones de
la productividad de la economia. Por tanto, en el caso de

34 Tal y como se detalla en Castafieda (2003) y Castafieda y Schwartz (2004),

esta expresion de la funcién de reaccién puede interpretarse como una generaliza-
cién de la propuesta en 1987 por B. McCallum, dado que permite la adopcién de
distintos objetivos de precios en funcién de la variacién de la productividad y su
traslacién esperada en los precios finales. Por ello, la hemos denominado igual-
mente en dichos trabajos como la regla de renta nominal generalizada.
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que el banco central adopte un objetivo de estabilizaciéon de
la renta nominal a largo plazo, su valor dependera de las
caracteristicas de la economia correspondiente y, en concre-
to, de la estructura de la competencia esperada en los mer-
cados de bienes y servicios donde se desarrolle la regla mone-
taria; si bien, si podemos sefialar algunos factores generales
que determinardn su valor:

— El grado de apertura exterior de la economia.

— El grado de apertura interna del mercado; esto es, el
entorno legal que regula el acceso a los mercados de nue-
vos competidores en el futuro.

* A,; el coeficiente de reaccion del banco central ante desviacio-
nes esperadas de la renta nominal a corto plazo («t+j») res-
pecto al valor objetivo a medio y largo plazo («t+i»). De nue-
vo, dependiendo del valor dado a este parametro, tendremos
una funcién de reaccién que permite distintos grados de inter-
vencion del banco central en el mercado monetario.

IV. CONCLUSIONES

La actualizacién que hemos realizado de la propuesta mone-
taria presentada por Hayek en 1928 nos permite identificar
algunas implicaciones de Economia Politica relevantes para la
mejora de una de las principales instituciones de una econo-
mia de mercado. De hecho, su propuesta de estabilizacién de
renta nominal no debe ser evaluada de manera aislada. Preci-
samente, el andlisis tedrico que sustenta la regla de emision
defendida por Hayek devuelve el marco de anélisis de la poli-
tica monetaria al estudio de la formacién y evolucién de los pre-
cios relativos en los mercados de bienes y servicios. Con ello,
en nuestra opinién, fenémenos como el analisis del modo en
que los empresarios forman sus expectativas de precios, como



REGLA DE PRODUCTIVIDAD Y SENOREAJE 99

consecuencia de su observacion de la evolucién de las condi-
ciones productivas y la propia estructura de los mercados de
bienes finales y de capital, deben ser considerados como rele-
vantes a la hora de establecer las bases de una politica mone-
taria verdaderamente neutral y estable en el medio y largo pla-
zo; esto es, una politica que no distorsione los procesos de
formacion de expectativas y precios que, de forma natural e inte-
resada, desarrollan los agentes del mercado.

Por ello, partiendo de las bases teéricas dadas por Hayek,
hemos propuesto una pauta de variacién de la liquidez que
tiende a situar al banco central crecientemente en un entorno
de mercado y, con ello, sujeto a los controles propios de los
demandantes de sus servicios. Alejados del concepto de equi-
librio instantdneo utilizado por los tedricos monetaristas, el des-
arrollo de una regla de emision consistente en la estabilizacién
de la renta nominal permite las l6gicas variaciones de precios
derivadas de cambios en las condiciones productivas, en pre-
sencia de mercados potencialmente abiertos.

Como consecuencia de la adopcién de este criterio de emi-
sion, los modelos macroeconémicos habitualmente utilizados
para interpretar la realidad y, con ello, la preeminencia tinica
del objetivo de estabilidad de precios, quedan reemplazados por
modelos de andlisis que permiten variaciones de precios como
consecuencia necesaria de la traslacion de las condiciones pro-
ductivas a lo largo del tiempo. De hecho, son precisamente
estas variaciones de precios las que permiten una evolucién esta-
ble de los procesos de mercado. Por ello, dentro del andlisis que
hemos realizado, la estabilidad monetaria y el correcto fun-
cionamiento del sistema de precios pasan a ser objetivos pro-
pios del banco central.
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Abstract: This survey represents a recollection of the contributions
of prominent Austrian economists on the subject of the exchange
rate determination (Mises, Hayek and Haberler). We review the
theoretical fundaments that allow for a comprehensive understanding
of the microeconomic forces that determine exchange rates. Then we
examine the Purchasing Power Parity Theory, both from a neoclassical
and Austrian viewpoint. Finally we inspect the international movements
of money and the associations of these with the dynamics of the
balance of payments and exchange rate. We leave open the door
for future investigations over the idea of incorporating the notion of
the Interest rates Parity, intended as a «tendency law», in the Austrian
theory.

Key words: Exchange rate, Austrian theory, purchasing power parity,
balance of payments, international capital movements.

Clasificacién JEL: F31.

I. INTRODUCTION

The problems that arise from the theoretical analysis of the
exchange rate determination pertain to the field of the Theory
of International Trade. This field of knowledge can be partitioned
into the “pure’ theory of international trade and the ‘monetary’
theory of international trade, the former being concerned with
the ‘real’ factors that promote an international exchange while
the latter with the phenomena that take place when the monetary
factor is introduced.

In the ground of International Trade Theory, the Austrian
School produced its main contributions in an unsystematic way;
an organic treatment does not exist!. For this reason, it makes
sense to compile a collection of the isolated contributions of the

! The highlights in this field are the works of Mises, Hayek, and Haberler, whose
most important contributions are mentioned in the bibliography.
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Austrians on the subject of exchange rate determination, which
is precisely the scope of the present survey.

The doctrines that seek to preserve purchasing power stability,
price stability and exchange rate stability by means that are not
in line with sound money policies, have been exhaustively
examined and criticized by the Austrians. Although they re-
present a very interesting subject, they do not fall within the
scope of this work, and will not be mentioned unless they prove
to be useful for our investigation.

II. PURCHASING POWER OF MONEY
AND MONETARY EQUILIBRIUM

1. Micro foundation of international trade analysis

The Austrian analysis has a microeconomic foundation. Applying
the principle of methodological individualism?, the Austrians
derive the laws of economics focusing on the economic behavior
of individuals or firms and not on the movements of aggregates
of individuals, or collectives. It is not an aim of this work to
review the sociological and epistemological reasons in favor of
this methodological approach3. Suffice it to say that all the

2 Haberler (1950), p. 7.

3 To resume very briefly, methodological individualism had been ascribed as a
basic principle by the founder of the school, Carl Menger. Giving a systematic
epistemological foundation to the school, it was probably Ludwig von Mises who
best described the principle and the dangerous errors generated by the scientist that
neglects it. From the epistemological point of view, it is easy to demonstrate that no
type of collective (a family, an association, a chamber of commerce, a political party,
the Government, etc.) exists without the presence of the individual, and that its
manifestations are the outcome of the complex interaction of individual actions (Mises,
1963, «The Principle of Methodological Individualism», p. 41). From the economical
point of view, Mises articulated the traps of the macroeconomics approach, which
focuses upon an arbitrarily selected segment of the economy (for example, upon one
nation). This macroeconomic aggregate is constituted by groups of individuals
acting in concert, but macroeconomics today proceeds as if all these individuals’
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members of the school adhere to it, with no exceptions, and this
leads to very interesting implications in the field of macro-
economics and monetary theory. For example, in the present
work, this methodology manifests itself in Mises” analysis of
the purchasing power of money, in his definition of the demand
for money, and in Hayek’s investigation of the workings of an
international monetary system in the case of an homogeneous
international money.

2. The objective exchange value of money

The concept of the objective exchange value?, popularly called
‘purchasing power’, enables an understanding of the essential
difference between money and other economic goods. The
subjective valuation of the individual is the basis for the
determination of the economic value of money, as with any
other economic good. Every economic good has both a use-value
and an exchange-value. Since money is useful only as a medium
of exchange, its subjective use-value and subjective exchange-
value coincide. Moreover, while the utility of an economic good
is determined both by its subjective use-value and the value
scale of the individual®, the utility of money (thatis, its subjective

actions were in fact the outcome of the joint operation of one macroeconomic
magnitude upon another (Mises, 2002b, «The Approach to Macroeconomics»). For
ajustification of how Austrian Macroeconomics can be conceived without stumbling
into these ingenuities, the most advanced contribution comes from Professor Roger
Garrison’s Time & Money, 2001 (The Macroeconomics of Capital Structure, p. 3).

4 Mises introduced this concept in one of the most fascinating and important
chapters ever written for Austrian Economics (1953, Ch. I, Part II, p. 97). This
chapter represents the foundation of his theory of the value of money.

5 Mises calls the former “external factors’ and the latter ‘internal factors’. Ibid.
Here we see how Mises had not yet developed a comprehensive subjective stance
in his economic analysis, since at a later stage (in «<Human Action») we find that
even the external factors are determined by subjective valuation only. More specifically,
an economic good is a means for the economic agent as long as he subjectively
thinks so; in other words, its use-value is not determined by objective factors but
by the subjective belief that a good is useful in order to attain the selected goal.
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value as a means of exchange) depends only on its objective
exchange-value.

The ‘objective exchange” value of money is defined as the
possibility to obtain a certain quantity of other economic goods
in exchange for the former®; the price of money is this same
quantity (for example, we could speak of the commodity-price
of money). This is not the place to examine further the
implications of this concept (such as the apparent circular
reasoning implied in the previous definition, or the formation
of the purchasing power of money), since they have been
addressed exhaustively by Mises”.

3. Monetary equilibrium

The monetary equilibrium towards which the market continues
to drive can be described as one in which the purchasing power
of money is absolutely equal everywhere®. Mises examined
geographical differences in the purchasing power of money® by
pointing out that the same physical good does not represent the
same economic good in different locations. In fact, two identical
goods do not belong to the same class if they are not ready for
consumption in the same place, since transport and distribution
costs affect their final price'©.

6 We can also affirm that the use-value of money is the anticipated use-value
of the goods we intend to purchase with it.

7 See the entire chapter II, part I (The Determinants of the Objective Exchange-
Value, or Purchasing Power of Money) in Mises (1953).

8 Salerno (1984), p. 251.

9 Mises (1953), Ch. III, Part II, pp. 170-179.

10 Mises lost for a moment his subjectivist stance when he claimed that: «The
money-price of any commodity in every place [...] must be the same as the price
at any other place, augmented or diminished by money-cost of transport». Clearly,
subjective valuations change depending on the location of the purchases. This is
true if we consider, for example, a can of Coca Cola consumed in a five-star hotel
versus its purchase in a supermarket; the same applies to the price of a Big Mac in
two different countries. Hence, the transport cost is only one of the factors that justify
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This argument confirms why it is inconceivable to state that
interspatial discrepancies in the purchasing power of money
are demonstrated by the observation of price differences for the
same goods. However, we can go a step further. The transport
cost of money is virtually zero!!, therefore if we assume as nil
the cost of moving money, and if we remember that the
individual’s value scale does not intervene in the determination
of the subjective exchange-value of money, we ascertain that
the purchasing power of money should be the same the world
over. In the words of Mises: «The purchasing power of money
shows a tendency to come to the same level throughout the
world, [...] the alleged differences in it are almost entirely
explicable by differences in the quality of the commodities
offered and demanded, so that there is only a small and almost
negligible remainder left over, that is due to differences in the
quality of the offered and demanded money»'2. Salerno adds
that this renders the location of money a matter of indifference
to economic agents; therefore money represents a perfectly
fungible commodity, subject to the operation of the Law of
One Price.

the different quotation of a given product in different geographical areas. However,
we cannot forget that the transport cost also enables identification of an upper limit
on the final price, since if the latter rises above the import point, it will be purchased
abroad, where it is cheaper, instead of at home (Haberler, 1950, p.32). See below:
«3. Internationally traded goods according to Haberler».

1 Or in any case very low, depending on the efficiency of the banking system
in a given area for operations relating to the inter-bank clearing systems. This
consideration applies to a monetary system based on a commodity money where
the monetary exchanges are actually executed using money certificates and/or
clearing mechanisms (either merchant or bank clearing). Evidently, if we consider
the imaginary construction of an economy in which only a commodity money is
considered legal tender and is physically exchanged, then the transport cost
would not be zero, rather it would correspond to the transport cost of the commodity
money.

12 Mises (1953), p. 173.
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4. The general price level and national price indexes

The idea of measuring the purchasing power of money arises
from the plan of controlling and eventually stabilizing its value,
which today is considered the main target of the monetary
policy. Mises criticized the feasibility of such measurement
on the basis of two considerations!?. Firstly, the concept of
the price level is misleading because it does not belong to the
real economic activity. Secondly, the usage of index number
techniques for measuring such a price level is unscientific, and
therefore should not be used in the construction of an economic
theory.

The concept of the price level is an imaginary construction
that assumes completely stationary exchange ratios between
commodities other than money. With relative prices frozen, it
is easy to imagine a uniform rise or fall of the price of all
commodities; that is, of the purchasing power of money.
Furthermore, this abstraction enables us to distinguish whether
changes in exchange relationships between money and other
commodities arise from the ‘money side’ or the ‘commodity
side’!'*. Nevertheless, it is plain to see that this fictional re-
presentation does not coincide with the circumstances of the real
market process.

The idea of measuring purchasing power by observing the
price evolution of an arbitrarily selected basket of commodities,
stems (as far as the theory of index numbers goes) from the
consideration that the value of money can be seen as the
commodity-price of money. Relative price changes — that is,
commodity-side price changes — cancel each other out in a
sufficiently large and carefully selected collection of consumer

13 Mises (1953), p. 187, and Mises (2002a), p. 87.
14 Also called by Mises ‘cash-induced’ and ‘good-induced’ changes in the value
of money.



112 MASSIMILIANO NERI

goods!®. Thus, the resulting price movements of this collection
represent money-side changes, or in other words, purchasing
power changes. However, several arbitrary decisions must be
taken in order to build up an index number:

a) The index must be assembled using an arithmetical mean.
The debate over which mean should be arbitrarily selected
is an old one; for our purpose it is sufficient to underline that
the debate cannot be settled conclusively.

b) We cannot consider assigning the same relative importance
toevery good in the basket. Hence it would make sense to adopt
a ‘weighted average’. Plainly, however, the subjective value
scale of the individual is constantly changing and, consequently,
so does the relative importance that he assigns to every good.
Therefore, if we want to avoid the ingenuity of believing that
the condition of isolated individuals’ value scales applies to
reality, we must conclude that the array of weight coefficients
required to build the ‘weighted average’ is both unobservable
and dynamically changing. Its computation necessarily requires
arbitrary assumptions.

In some fields, according to Mises, the approximate calculation
of price indexes is acceptable. For example, in the investigation
of historical economic events, or when a financial institution
needs to estimate the purchasing power component of the market’s
interest rate. For short time periods the results obtained may be
regarded as satisfactory, as long as we remember that they do not
represent an exact picture of reality, because of the germ of the
arbitrary assumptions they contain.

15 Tt would be trivial to comment further on the absolute arbitrarity of this
assumption.
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5. The Quantity Theory of Money

To explain the effects of a change in the money supply, the
Austrian theory generally resorts to the Quantity Theory of
Money!®. Haberler reminds us that this theory can be distin-
guished in two varieties:

* Strict version: prices rise uniformly and in the same proportion
as the increase in the quantity of money.

* Relaxed version: an increase in the quantity of money ‘tends’
to bring about a price rise.

The first version coincides with John Locke’s view and was
used by Irvin Fisher to build his famous exchange equation. It
is well known that the latter is rejected by the Austrians, who
call it the «mechanicistic version of the Quantity Theory»!.
The second version was the essence of the monetary theory of
the Classical School and of the Currency School. Its basic principle
was established by Richard Cantillon, who explained what
exactly happens to prices if it is false that they rise uniformly
and proportionally to the volume of monetary expansion. The
new money is not distributed homogeneously out of a helicopter
directly to the wallets of every economic agent. Instead, it enters
into some specific interstices of the economy. In the first instance
it will be at the disposal of a few people, whose demand for goods
will consequently increase. Hence, the new money will spread
initially around the circle of the first agents that receive and spend
it, causing a rise in the price of the goods they purchase. The

16 A small branch of Austrian economists do not accept the ‘quantity theory’.
In substitution they propose a ‘quality theory’, although this has not yet been
developed in a systematic and organic way. The fundaments of the Austrian-rooted
prejudices against the Quantity Theory can be found in Anderson, The Value of Money,
Chapter VIII, «The Equation of exchange».

17 Abrilliant critical review of Fisher’s equation can be found in Huerta de Soto
(1998), p. 412. See also Anderson, ibid.
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vendors of these goods will then turn their new cash balance
excesses to the purchase of other goods, whose price, again, will
rise. Thus, the process develops, like a radial wave flowing
towards the periphery, until the new money spreads through
the economy in accordance with individuals” demand for money
and goods. The most significant point here is that during this
process, relative prices will change; hence, there is no reason to
conclude that the general price level will increase uniformly and
in proportion to the increase in the total money supply'®. Further-
more, at the end of the adjustment process, a redistribution of
income will have occurred within the society.

III. PURCHASING POWER PARITY

In our times, the Purchasing Power Parity Theory (PPP)
represents the building block for all economic theories that deal
with the determination of the exchange rate. The ‘nominal’
exchange rate is defined as the ratio between the number of units
of one currency required to buy one unit of another currency.
On the other hand, the ‘real” exchange rate, one of the instruments
mainly used in today’s monetary policies, is determined using
the purchasing power theory. In this paragraph, we will briefly
analyze this in order to underline the differences on this subject
between the Neoclassical School and the Austrian School.

The models developed by mainstream Economics also employ
another type of parity: the Interest Rate Parity!®. Those economists
who develop their theories using solely the empirical Polar Star,

18 This mechanism is known as the «Cantillon effect», and is so called by the
Austrians, particularly by Hayek. Mises (even though he never mentioned Cantillon)
used this principle to show that money is never neutral (neither in the short nor in
the long term). On this matter, see Huerta de Soto (1998), p. 421 and p. 452. The
fluctuations in relative prices induced by the introduction of the Euro represent an
evident empirical application of the Austrian principle of non-neutrality of money.

19 See for example Alonso Neira (2004), p. 80.
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observed that the PPP does not successfully pass the empirical
test?0. They then concluded that the theory is acceptable in the
long run, but proves inadequate in the short term. The recent
development of the international financial markets suggested
to them that the exchange rate is influenced not only by relative
purchasing powers (as the PPP holds), but also by relative interest
rates. Hence, a new set of parity conditions was developed
around the idea that the rate of exchange can also be determined
by the relation between nominal sovereign interest rates. Again,
these parity conditions did not pass the test of the empirical
verification and revealed themselves to be more or less consistent
with the economic statistics only in the long run?.

Today, when a new currency is introduced, the PPP is one of
the prime criteria employed in order to establish its equilibrium
value. Within the present work, we will see that the Austrians
base their analysis on their version of the PPP but decline to rely
on the Interest Rate Parity.

1. Cassel’s Purchasing Power Parity Theory

The Purchasing Power Parity Theory is ascribed by mainstream
textbooks to Gustav Cassel. Many Austrians maintain that the
first formulation was conceived by Mises??. However, already
Haberler realized that, even though Cassel introduced the term,
the theory is older even than Ricardo?. In reality, the first clear
formulation of the theory can be traced back to the Spanish late
scholastics of the 16th century. In his De Justitia et jure (1553),
the famous Salamanca Dominican theologian, Domingo de Soto,
applied a rigorous supply-and-demand analysis to foreign

20 See Colombo, Lossani (2003), pp. 147-177.

21 Ibidem.

22 Salerno (1984, p. 253) explains that Mises stated the principle in 1912 (Mises,
1950), four years before Cassel published the first of his many statements.

23 In the works of John Wheatley (1802) and William Blake (1810). See Haberler,
1950, p. 32, n. 5.
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exchange rates to explain why the abundance of metal caused
a deficit in the balance of payment?*. Martin de Azpilcueta
(known as the “doctor Navarro’), influenced by Domingo de Soto,
developed his theory of exchange rates based on the purchasing
power of the monetary unit, and simultaneously discovered the
Quantity Theory of Money (Manual de confesores y penitentes,
1553)%. It is worth noting that another great scholastic, Juan de
Mariana, gave the first formulation of The Gresham Law (Tratado
sobre la moneda de vellén, 1609)2°,

The theory asserts that the relative value of different currencies
(thatis, the exchange rate) corresponds to the relation between
the real purchasing power of each currency. Cassel’s formulation
is more akin with those who maintain that the purchasing power
of money can be measured using price level indexes; therefore
the ratio between two currencies is equal to the ratio of the
general price level in the two countries. This interpretation of
the PPP relies on the Law of One Price for all economic goods?’,
a posture that, as mentioned earlier, is strongly opposed by the
Austrian School. The fact that the Austrian theory declines to
follow the path of price indexes in order to build up economic
laws, suggests why Mises’ version of the PPP is different.

2. Mises’ Purchasing Power Parity Theory

Mises clarified the nature of an economy where two kinds of
money coexist?8. For the determination of their exchange rate,
there is no theoretical difference between the case of two different
kinds of money commonly used side by side within the same
economic area (a parallel standard) and the case in which the

24 Rothbard (1999), p. 134.

25 Rothbard (1999), p. 136.

26 Chafuen (1999), p. 75.

27 Colombo, Lossani (2003), p. 115.
28 Mises (1953), p. 179.
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money of exclusive use at home is different from that used
abroad. This is because, as a result of the existence of international
trade relations, the money of each of the single areas concerned
is money also for all other areas connected by trade?’. More
specifically, «exchange rates must eventually be established at
a height at which it makes no difference whether one uses a piece
of money directly to buy a commodity, or whether one first
exchanges this money for units of a foreign currency and then
spends that foreign currency for the desired commodity»*0.

Mises’ version of the theory is exclusively monetary. It asserts
that the static (or long-run equilibrium) exchange rate is always
exactly equal to the inverse of the ratio between the purchasing
powers of the two currencies. To maintain purchasing power
parity it is not necessary for physically identical goods available
at different locations to maintain equal prices in the same currency;
however, the ratio of the prices of the same good in two different
currencies should equal their exchange rate3!. Obviously, this
parity will be safeguarded by the arbitrage mechanism.

The purely monetary nature of Mises’ theory of exchange rate
determination implies that real factors (including relative price
movements between imports and exports) do not intervene in
its formation. If the relative price of a commodity rises, it will
do so against every currency; in other words, every currency
will depreciate in terms of that specific commodity price. Hence,
even though relative price movements will bring about a
redistribution of income (which eventually leads to a change
in the demand for money), they will not be a general cause of
departure from the equilibrium exchange rate32.

29 However, it is true that there are important differences between domestic
and foreign money, as regards the social consequences of a change in the objective
exchange value of money. See Mises (1953), p. 206.

30 Mises (1953), p. 250.

31 Salerno (1984), p. 254.

32 Salerno (1984), pp. 255-6.



118 MASSIMILIANO NERI

3. Internationally traded goods according to Haberler

Interspatial price differences for the same physical good tend
to be leveled, since they represent arbitrage opportunities.
However, this does not mean that the price of every single
commodity must be the same in all places. We have already
mentioned the transport cost factor and the difference in
geographical subjective valuations as the two elements that
justify interspatial price discrepancies. Now, in Haberler’s view,
we can take a step further in order to determine the constraints
on the pricing process associated with an internationally traded
good.

Every commodity has an export and an import point and the
distance between the two is the transport cost®. If the price rises
above the import point, imports will increase; if it falls below
the export point, the commodity will be exported. Within these
two limits, the price can vary. Whenever transport is impossible
(for example, real estate) or disproportionately expensive, a
good ceases to be considered an ‘international” good. Moreover,
the nearer the cost of production is to the export or the import
point, the more likely it is that a good will have the potential
to become, or will cease to be, an international good, as a result
of small changes in the cost of production® or in the cost of
transport®.

Before we go further, we should point out two problems in
the reasoning presented so far. Firstly, Haberler clearly de-
monstrates here his marriage to the Marshallian theory of price
determination (the predominant one in the neoclassical arena),
which is in conflict with the Austrian theory. For both schools,
prices are determined by the supply-demand relation; but while

33 Haberler (1950), p. 32.

34 Either for a ‘monetary’ reason (such as movements in the general price level)
or for a ‘real’ reason (such as a change in technology).

35 For example, owing to the introduction or the elimination of tariffs.
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both agree that demand is determined by individual preferences,
Marshall maintained that supply is determined by the cost of
production, while the Austrians argue that it is the other way
around — that is, that the cost of production is determined by
the final price®. Secondly, Haberler bases his analysis on the
fact that only the transport cost justifies interspatial price
discrepancies, while we have seen that for the Austrians these
price gaps are due also to a subjective component.

The mechanism proposed by Haberler enables us to identify
arelation between the price of international goods at home and
abroad. The price in the exporting country coincides with or is
lower than the export point and in the importing country it
will be equal to or greater than the import point. Hence, as the
theory goes, there is a price difference for the same good in two
different countries, whichisjustified by the gap represented by
the transport cost. Moreover, if the goods are to continue to be
traded internationally, both prices must move together.

Moving from the micro to the macro level, the step is
apparently short. The transport cost would justify a gap in the
aggregate price level between different countries. Hence, the
exchange rate determination using this version of the PPP rests
on the price level ratio between two countries, with the price
levels intended as the aggregate price index of internationally
tradable goods®”.

36 Austrian theory is strictly consumer-centric. In the long run, production costs
(factor prices) are determined by consumption prices, which follow consumers’
valuations. See Murray Rothbard, Man, Economy and State 1963a, Ch. 5, par. 8. Mises
affirms that «retail prices of consumption goods always participate in the movements
of the prices of production goods, even if they lag behind them» and, adding a
methodological flavor to the issue, that «it is impossible to prove the cost-of-
production theory of the older School by invoking the innumerable assertions of
business-men that ‘explain’ variations in prices by variations in costs of production»
(Mises, 1953, p. 156 and p. 169).

37 Furthermore, Haberler affirms that «one should not say that the rise in prices
is the primary phenomenon, and that the depreciation of the exchange is merely
an effect of this. The two changes bear a functional relation to one another and are
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However, here Haberler encounters a difficulty: the theory
stands firm as long as all goods (that participate in the aggregate
of the price level) are internationally traded. However, non-
international domestic goods also exist, whose price level may
not move accordingly with the international price level. He
resolves to sidestep this bottleneck by asserting that, indeed, a
reasonably close connection exists between the two. Domestic
prices would move in the same direction as international prices
(even though the proportion of international to domestic goods
is small) because the latter «include most of the important raw
materials, which influence considerably the price of their
products»38.

From our point of view, the assumption he makes is a very
specific one that does not have a place in any manner of general
economic theory. For, in circumstances where the raw materials
assumption does not hold, the theory would not be applicable.
If we decline to acknowledge any relation of such kind between
the price level of international versus domestic non-international
goods, Haberler’s version of PPP would hold in the narrower
(if not inconceivable) realm of price levels for international
goods. Considering that national price indexes include purely
domestic goods, their applicability (even for those who accept
their usage in the construction of economic laws) proves very
limited.

Nonetheless, there is one final argument that challenges
Haberler’s position. According to Mises, there is no reason to
distinguish between internationally tradable goods and
domestically produced and consumed ‘non-tradable’ goods.
All goods that are exchanged in the market participate in the
formation of the purchasing power of the national currency, since

both effects of the same cause», that is, the increase in the quantity of money
(Haberler, 1950, p. 60).

38 Haberler (1950), p. 35. Here, again, we have a confirmation that he follows
Marshall in price determination.
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all goods are potential objects of trade even though many may
be ‘immovable’. For example, American real estates, when
rendered sufficiently cheap by dollar depreciation, are the object
of foreign speculation®.

IV. BALANCE OF PAYMENTS ADJUSTMENTS
1. The case of an homogeneous international money
a) The basic mechanism

Hayek describes the function and the mechanism of international
movements of money examining the case of a shift in the demand
for consumer goods*’. He considers the simple case of an
international homogeneous money (or purely metallic money)
and supposes that an individual that previously consumed a
product of country A decides to switch to the consumption of
a different good of country B. The outcome will be the following:

* The decreased exports in A and the increased exports in B
generate a flow of payments from A to B; that is, an adverse
balance of trade for country A.

* Someone will have to account a monetary income decrease
in country A and the opposite will happen in B.

¢ The income change will spread through the two economies,
setting in motion forces aimed in opposite directions, which
will compensate the equilibrium in the balance of payments
and will stop the flow of payments. In country A the income
decline will lead either to a reduction of imports from country
B or to a fall in the price of some goods, which will facilitate

39 Salerno (1984), pp. 253-4.

40 Hayek (1937), 2nd Conference (p. 102, sp. Ed.). The mechanisms described
here are rooted in the Quantity Theory of Money and can also be found in Mises
(1953), p. 249 and Mises (2002a), p. 33.
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an increase of exports toward B. The opposite forces appear
in country B.

¢ Attheend of the counteracting process, the money flux from
A to B will stop and the total of the transferred funds will
coincide with the reduction of the quantity of money in A
and the increase of this in B.

* The process will terminate not when the balance of payments
between the two countries meets a new equilibrium, but
when the individuals affected by the process do so also. This
means that even if the money flux between the countries
ends, the effects of the adjustment process may not have
been terminated at the individual level. Furthermore, the
magnitude of the reduction in income and individual prices
(and not its aggregate level) that may arise as a consequence
of the money transfer from A to B may prove to be greater in
B than in A.

Using this simple scenario, Hayek shows that what drives
the chain of effects unleashed by the originating cause of the
monetary disequilibrium are the individual’s decisions (in terms
of cash balances, income and prices), and not the movements
in national money supply, nominal GDP or price level. Moreover,
these movements in the individual’s income and prices will
not differ from those that occur in the case of two domestic
industries or of two regions of the same country.

Far more important are the implications of the adjustment
of this balance of payments in terms of changes in the money
supply. In the case of interregional or international money
transfers such as the one described above, it does not make
much sense to speak of inflation or deflation. Clearly, if we
define these two phenomena as either the change in the money
supply or the price level within an arbitrarily selected territory
(thatis, a portion of the international setting under consideration),
then the employment of these two terms makes sense. But here
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we are dealing with an international redistribution of money,
rather than a simple change in the money supply of two closed
economies. More specifically, there are no reasons to consider
that:

a) The monetary expansion/contraction within a given
geographical area will generate those relative price move-
ments that bring about malinvestment and set a business cycle
in motion*!.

b) Savings and investments will be equal within, again, an
arbitrarily selected territory that represents a portion of the
international economy under investigation.

b) The balance of payments and the demand for money

Mises analyzes the implication of the demand for money*?
for the balance of payments, under the assumptions of an un-
hampered market, free trade and absence of fiduciary media.
We have already seen that «all economic goods, including money,
tend to be distributed in such a way that a position of equilibrium
between individuals is reached». In such a position, the total
money supply (as with the total stock of other commodities) is
distributed among individuals according to the intensity of
their demand for it in the market. Moving from the micro to the
macro level, the same applies without amendments®. «If the state
of the balance of payments is such that movements in money
would have to occur between countries, independently of any
altered estimation of money on the part of their respective
inhabitants, then operations would be induced which reestablish
equilibrium. Those persons who receive more money than they

41 Note that the change comes from a consumer choice (perhaps justified by
the competitiveness of the product of country A against the product of country B),
and not from the availability of cheap money, which generates malinvestment.

42 See Appendix A.

43 Mises (1953), p. 184.
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need will hasten to spend the surplus again as soon as possible,
whether they buy production goods or consumption goods. On
the other hand, those persons whose stock of money falls below
the amount they need will be obliged to increase their stock of
money, either by restricting purchases or by disposing of
commodities in their possession»*. In other words, as long as
the demand for money does not change, a credit or debit balance
of payment can only be transitory. Thus, the cause of a permanent
departure from the equilibrium toward which the market is
moving must be found not in a temporary unbalance of
international movements of money, but rather in a change in
the demand for money.

2. The case of a national money:
fractional reserve banking

Hayek extends the previous case to consider the existence in both
countries of a fractional reserve system. The clients of a bank
in country A are used to considering as money their deposits
at, or the notes issued by, an institution that participates in the
national banking system. But when international trade is
involved, the transaction must be settled using international (or
metallic) money. Therefore, in order to make an international
payment, the individual has to exchange the domestic money
for international money (that is, to redeem the fiduciary media
in his possession).

In a fractional reserve system*’, the banks hold in reserves
a small portion of the amount of money they issue in the form
of deposits or notes. These reserves enable redemption requests,
which the banks receive as a result of the balance arising from

44 Ibid.
45 Huerta de Soto (1998) is considered the most advanced and innovative
Austrian monograph on this subject.
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intra-banking clearing and foreign operations, to be met. The
financial institutions participating in the national banking
system usually keep their reserves in the deposit of a central
bank, which is therefore in a position to supervise and, if need
be, control the aggregate reserves of the participating national
banks?*. The proportion of reserves to the volume of fiduciary
media issued is a critical one, and the credit structure of the
country is affected by the volume of reserves. Indeed, if the latter
changes, the national credit system will expand or contract
accordingly.

We are now in a position to return to the previous case (a
consumer demand shift that generates an international move-
ment of money), enriched by the presence in each country of a
distinct fractional reserve system superintended by a central
bank*’. The general opinion is that the effects produced will be
identical. However, for Hayek, such a conclusion bears the view
of the mechanicistic interpretation of the Quantity Theory of
Money, which oversimplifies the mechanism and therefore
neglects several significant repercussions.

We have seen that a shift in demand for goods involved in
international exchange will render the balance of payments for
country A unfavorable, owing to a transfer of money toward
country B. However, in this case, unless the adjustment process
is particularly rapid, the central bank will not allow it to evolve
spontaneously until a new equilibrium is reached, since this
could jeopardize the reserves accumulated for the redemption

4 Mises examines the workings of this collective reserve fund (that he calls
‘redemption fund’). The estimation of this enables us to calculate the maximum
limit of fiduciary media issues in order to conduct foreign trade securely without
the need for a redemption fund. However, if those who trade with foreigners find
it costly to convert money-substitutes (such a circumstance would militate against
the complete equivalence of money-substitutes and money), these would circulate
at a discount. In this case, a redemption fund would be necessary. Mises (1953), p.
325-331.

47 Hayek (1937), 2" Conference (p. 107, sp. Ed.).
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of fiduciary media. This is so because if the level of reserves falls,
the risk of insolvency rises; therefore, in order to maintain the
proportion of liquidity to fiduciary media issued (whether in
the form of deposits or notes), a contraction of the national
credit structure will be pursued. Likewise, this creates the
conditions for a credit expansion in country B.

In both cases, the result of the adjustment process will be the
movement of a quantity of money from one country to the other.
The main difference is the set of economic agents that must
bear the burden of the correction. In the previous case, only those
engaged in the international trade affected by the shift in demand
were implicated in the adjustment process. Now, conversely, the
credit restriction indiscriminately affects anyone who depends
on bank credit; that is, those who rely on bank credit for invest-
ments in their business activity.

The fractional reserve system bears the following further
implications:

* The forces that contribute towards reestablishing the equi-
librium (in other words, which will reduce imports and
increase exports) will act in the form of a reduction in domestic
prices in country A.

¢ Intervention in the adjustment mechanism will shorten the
time scale of the process and will decrease the final quantity
of money transferred*s.

* In the previous case there were no reasons for a rise in the
interest rates in country A. In a fractional reserve system the
interest rate rise will be inevitable, regardless of the under-
lying real conditions such as the return on investments or the
social saving rate. This means that, the interest rate will rise

48 This is so because the monetary outflow required in order to reestablish the
balance of payment equilibrium is suffocated by the national credit expansion/con-
traction. So the process will not develop completely, as in the previous case, but
only partially.
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above its natural or equilibrium rate®. It should be underlined
that this movement of interest rates: (a) is not caused by the
original shiftin demand, but by the type of banking structure,
which is forced to react in this way when such alterations
occur; (b) represents the very measure that allows for
acceleration of the process that reverses the unfavorable
balance of payments.

* The attained equilibrium of the payments balance will be
transitory since, as mentioned above, those people forced to
contract their purchases are not the same people that would
be affected in the absence of a fractional reserve system. In
other words, such equilibrium has been reached through a
monetary-induced alteration of the investment structure and
not by changes in underlying real factors.

e It could be asserted that the credit contraction in country A
and the expansion in B produces exactly the same effects as
a transfer of capital from A to B%, therefore no damage is
produced in the credit structure. However, not every money
transfer is equal to a transfer of capital, since there is no
guarantee that those who receive the monetary transfer will
increase their investments. The matter would be different if
the original cause were not a shift in the demand for
commodities from those produced by country A to those
produced by B; but rather, if it were a redirection of the funds
invested in the production of capital goods in country A to
those produced in country B. This would represent an
authentic capital movement and would have a “direct’ effect
on the interest rates.

49 Generalizing, assuming an initial disequilibrium condition, the interest rate
will tend to increase.

50" See section on Hayek in «b) Hayek: international capital movements and
interest rates» for a definition of capital movements.
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Itis useful to reiterate that the problems underlined here are
not caused by the political measures or regulations determined
by the central bank, but rather by the very essence of a collective
system of fractional reserves.

On this subject, Haberler does not recognize the problems
identified by Hayek®'. He explains that credit expansion/con-
traction modifies the quantity of money in circulation, without
changes in the amount of legal tender. This leads to movements
in ‘nominal purchasing power” without the transfer of gold.
Hence, gold movements no longer play a prominent part,
although their mechanism does not cease to operate. Consider
a world-wide clearing system and the existence of an inter-
national central bank. National central banks’ gold reserves are
deposited at the international bank, or are superseded by credit
held there by central banks. A passive balance of trades would
mean a movement of gold from one account to the other, without
the material transfer of gold. In any case, the mechanism of price-
level, balance of trade, etc., would remain fully operative. This
is what actually happens, with central banks keeping money at
foreign banks. A passive balance of payments leads to shrinkage
of these accounts, causing banks to restrict credit. With small
disturbances, equilibrium is restored in this way, with neither
gold movements nor a fall in the exchange rate.

3. The case of inconvertible paper currencies

Inconvertible paper currencies are not pegged to the value of
an internationally acknowledged money such as, for example,
in the gold standard52. Rather, their relative value fluctuates in
the open market, as the price of ordinary commodities does,
responding to the law of Purchasing Power Parity. Besides, a

51 Haberler (1950), pp. 51-52.
52 For a brief description of the mechanism of the gold standard and of the gold
points, see Haberler (1950), p. 23.
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passive balance of payments does not result in an outflow of
money, but rather in a currency depreciation.

a) The flaws of the balance of payments theory

In his monetary writings, on more than one occasion Mises
faces the issue of the balance of payments theory. This theory
seeks to explain the formation of exchange rates based on the
current state of the balance of payments, rather than via the
currency’s purchasing power3. If the balance of payments debit
increases (either through an increase in payments due to
foreigners or owing to a decrease in incoming payments), the
foreign exchange must rise.

The theory traces a distinction between the decline in the
currency’s value on the international markets and the reduction
of its domestic purchasing power. In fact, according to this
theory, there is a weak connection between the two, if any
connection at all. Mises explains that between the change in
foreign exchange and the change in the monetary unit’s domestic
purchasing power, there is usually a time lag (shorter or longer);
therefore a superficial observation could easily lead to the
conclusion that the two data are independent of one another.
The time lag is due to the fact that price increases (induced by
arise in the quantity of money) do not appear overnight. They
evolve according to the mechanisms of the Cantillon effect. On
the other hand, foreign exchange quotations are speculative
rates of exchange, therefore the depreciation of the currency
becomes apparent relatively soon in the foreign exchange market,
long before the prices of other goods and services are affected.
Hence, the theory easily overlooks the fact that «(a) the day-to-
day ratio between supply and demand for foreign exchange
determined by the balance of payments can evoke only transitory

5 Mises (2002a), p. 57.
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variations from the static rate determined by the purchasing
power of the various currencies, (b) these variations must
disappear promptly, and (c) these variations will vanish more
quickly and more completely the less restraints are imposed on
trade and the freer speculation is»>4.

According to the doctrine of the balance of payments, the
maintenance of a sound currency is possible only with a “credit’
balance of payments. The instruments for the refutation of this
thesis are the Quantity Theory and Gresham’s Law®. The former
tells us that money cannot fly out continuously from a country
that employs a purely metallic currency. «The outflow of a part
of the gold supply brings about a contraction in the quantity of
money available in the domestic market. This reduces commodity
prices, promotes exports and restricts imports, until the quantity
of money in the domestic economy is replenished from abroad»®.
An undesired efflux of money can never be anything but the
result of Government intervention endowing money of different
values with the same legal tender. The mechanisms of Gresham’s
Law come into action when a country substitutes metallic money
with credit money or fiat money, since the economic agents are
forced to recognize legally the over-issued paper money as
equal to metallic money®”. In this case, it is often asserted that

54 Mises (2002a), p. 58.

55 Mises (2002a), p. 33 and Mises (1953), p. 249. This law states: «Money over-
valued artificially by government will drive out of circulation artificially undervalued
money». See Murray N. Rothbard, What Has Government Done to Our Money? (1963b),
p- 17. The law is often superficially enounced as: «Bad money drives good money
out of circulation».

56 Jdem.

57 Money does not flow out because the balance of payments is unfavorable,
but rather because state intervention has called forth the mechanism of Gresham'’s
Law. The disappearance of gold money follows from the fact that the state equates,
in terms of legal tender, a lesser-valued money with a higher valued money.
Introducing quantities of inconvertible banknotes and government notes it forces
monetary depreciation on these notes, while gold money retains its international
value and vanishes, henceforth, from the market (disappearing abroad or going into
hoarding). Mises (2002a), pp. 61-62.
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the balance of payments determines the exchange rate. To Mises,
this is completely wrong. We have already seen that the static
exchange rate is determined by the purchasing power parity and
that short-term deviations are due to healthy speculative
movements that actually drive the forward change toward this
rate®. Furthermore, one must not overlook the fact that foreign
trade exists because of interspatial price discrepancies. If, when
observing daily fluctuations, we realize that the «momentary
state of the balance of payments is decisive for supply and
demand on the foreign exchange market», we should take a step
further and conjecture as to what determines the state of the
balance of payments. «This must lead to the conclusion that the
balance of payments is determined by the structure of prices
and by the sales and purchases inspired by differences in
prices»®.

Another interesting contribution by Mises underlines that if
between two countries international trade is carried out by
barter, then the balance between the two countries must be
even®. This does not change from direct to indirect exchange:
the surplus of the balance of payments that is not settled by the
consignment of goods and services but rather via money transfer
was, for a long time, believed to be a consequence of international
trade. This is erroneous. International money movements are
not the effect, but the cause of a favorable or unfavorable balance
of trade®!. Precious metals are distributed among individuals
(hence among nations) according to their demand for money.

58 Mises (2002a), p. 35.

5 Idem.

60 Mises (1953), pp. 180-187.

61 The balance of payments of a country is nothing but the sum of the balance
of payments of all its individual enterprises. Debit and credit sides must always
be in balance, because in economic trading goods are exchanged, not given away.
This equilibrium is not brought about by undertaking all export and imports first,
without considering the means of payment, and only later adjusting the balance
in money. Rather, money occupies the same position in undertaking transitions as
do the other commodities being exchanged. Mises (2002a), p. 60.
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Therefore, no individual must fear having less money than he
or she needs®2.

b) Hayek: international capital movements and interest rates

Hayek defines international capital movements as «the purchase
or sale of rights, credits against the residents of a country to the
ones of another, [or] properties located in a country owned by
people resident in another country»%. The reason for this
definition is that it is the only one that enables capital movements
to be distinguished from non-capital movements.

The purchases and sales of foreign currency between citizens
of different countries must be considered capital movements.
They are settled in the form of movements in bank accounts in
one country in favor of banks or individuals in another country:.
This is so since it is much more economical to credit or debit
the difference generated by these operations through a bank
account instead of sending physical money. These balances are
often maintained in the form of interest-bearing deposits.

We are now in a position to examine the characteristics of
international capital movements in the following three cases:
(i) fixed exchange rates; (ii) fixed exchange rates within the
context of a fractional reserve system; (iii) flexible exchange
rates.

62 In a society where commodity transactions are monetary transactions, every
enterprise or individual carries a cash holding for carrying out its transactions in
order to pursue its own interest. Hence, it is impossible for the free play of the market
forces to cause all money to be drained out of a city, a region or a country. In a pure
gold standard, the government need not be concerned about the balance of payments;
it could safely leave the responsibility of maintaining a sufficient quantity of gold
within the country to the market. Mises (2002a), p. 60.

63 The definition excludes: the exchange of commodities that are delivered at
the time they are paid for and any net movement of gold or other international money
(including unilateral money transfers), as long as they imply the transmission of
the property of money without creating rights for the residents of one country against
those of the other. Hayek (1937), 2nd Conference (p. 125, sp. ed.). This conference
is the basis of this paragraph (idem, pp. 125-137).
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(i) In the context of fixed exchange rates against an homo-
geneous international money, such as in the case of a pure
gold standard, capital movements would follow the expected
return on investments, which includes the risk premium.
Apart from these investments, there could be short-term
loans that would occasionally cover temporal differences
between imports and exports. Clearly, if all transactions
were to be liquidated in cash, this would mean a considerable
restriction for trade: the possibility of effecting credit
transactions widens the volume of trade. Regardless of the
nature of these transactions (commercial credit between
merchants or bank credit), they represent an import of short-
term capital. From Hayek, we should reject the idea that
short-term loans are caused by a debit balance of trade. It
would be more correct to affirm that an excess of loans in
one direction allows for an excess of exports in that same
direction. Furthermore, it would be wrong to think that
these movements are determined by relative interest rates
in the money markets®. For what drives available credit is
the existence of price discrepancies. Clearly, if exports are
financed, when their demand increases the demand for
loans rises too, and so do the interest rates. However, this
interest rate increase is not due to an increase in capital
imports, but to an increase in loans to foreigners. Only the
balances remaining at the end of the credit process are

64 Mises affirms that money does not flow to the place where the rate of
interest is highest, neither is it true that rich nations attract money. Just like every
other economic good, money distribution depends on its marginal utility. To
grasp this conclusion, we can suppose the imaginary construction of an unregulated
market, with freedom of trade and absence of fiduciary media. In this case, all
economic goods, including money, tend to be distributed in such a way that an
equilibrium position is reached among individuals. Money, finally, is distributed
according to the demand expressed by individuals throughout their participation
in the market. The same happens moving from the micro to the macro point of
view, as the sum of individuals’ contributions is considered. See Mises (1953), pp.-
180-187.
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liquidated by net money transfers, which, being of an
interbanking nature, are determined by relative interest
rates.

(ii) If afixed exchange rate system is considered jointly with the
workings of fractional reserve banking, we must add the
presence of national monetary authorities (central banks),
which act upon the discount rate in order to affect short term
capital movements, with the objective of safeguarding the
domestic redemption fund. In this case, international capital
movements become more drastic and frequent. Again, it
should be underlined that the problem is not caused by the
presence of the central bank, but rather by the existence of
currencies with different degrees of liquidity and acceptance.
More specifically, the existence of layers of reserves of varying
degrees of liquidity makes it possible for the changes in the
monetary interest rates and the short term movements of the
produced funds to depend more on the liquidity position of
the distinct financial institutions than on the real demand for
capital investments. Hence, short-term movements of funds
are often due to changes in the demand for cash reserves rather
than to modifications in the demand for investments.

(iii) Under a flexible exchange rate regime, bank accounts
dedicated to the settlement of balances arising from the
purchase and sale of foreign currency assume a higher
importance. Even if bank accounts in foreign currency re-
present only one part of the volume of short-term foreign
investment, they represent the major one%. Any change in
international indebtedness manifests itself in this manner.
It should be pointed out that it is particularly difficult to
define exactly what should be classed as short-term capital
movement. If we put aside long-term loans, almost all forms

% Indeed, compared to the large funds held in these foreign currency bank
accounts, long-term investments play a very small role (Hayek, 1937, p. 127, sp. Ed.).
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of international investments must be considered short-term
investments, including all investments in securities.

Furthermore, if a bank contracts obligations in different
currencies, it will be necessary to hold a reserve for each one of
them. Since gains or losses in these currency balances arise
when the exchange rate fluctuates, the anticipation of these
variations will be the object of speculative operations®. Hence,
expectations over exchange rate fluctuations are a powerful
source of international capital movements, responding to very
different reasons from those that operate in a well-established
international monetary standard.

When the exchange rate fluctuates freely within an established
band that the monetary authority promises to preserve®’, capital
movements will reduce the amplitude of the fluctuations, since
any movement towards one of the two limits will generate the
expectation of a reversal. In other words, short-term capital
movements tend to moderate the pressures arising from temporary
changes in the balance of payments. Conversely, when exchange
rates are completely free, speculative movements tend to
exacerbate (that is, to amplify) the amplitude of fluctuations.

A different matter is whether the monetary authority is able
to control such movements. The idea in support of flexible
exchange rates is that the central bank is released from the
obligation of increasing domestic interest rates in order to
counteract an outflow of money that could jeopardize the
country’s liquidity. A depreciation of the currency substitutes
the mechanisms involved in the maintenance of a pegged
currency. However, the effort to maintain low interest rates can
only result in the indefinite perpetration of the circumstances
that originated the initial exhaustion of capital and in a continuous

66 Clearly, the mere suspicion that a currency will depreciate represents a solid
reason for moving the funds denominated in this currency to accounts in a currency
that promises stability or an appreciation.

67 Such as in the case of the gold points or of modern target zones.
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and progressive depreciation of the exchange rate. The outflow
of capital will tend to cause an increase in the country’s natural
(or equilibrium) interest rate. Sooner or later, this will force the
central bank, if it wants to avoid the eventuality of hyper-
inflation, finally to increase the interest rate®.

c) Mises: international interest rates

On this subject it is interesting to review briefly Mises analysis®.
In the credit market of the countries that participate in inter-
national trade, the net interest rate is determined by the natural
international rate and not by the domestic one. Attempts to
reduce the domestic interest rates by influencing the inter-
national movements of capital are particularly pronounced in
the money market, that is, the market for short term capital
investments. If the monetary authority opposes the increase
in interest rates (which is believed to be negative for the
collective) because of an efflux of gold, itself due to the
participation of the country in international trade, its attempt
is erroneous. It does not take into account that the movement
of gold represents an automatic adjustment in the domestic
interest rate against the world interest rate, the country being
immersed into an international setting. If banks lower the
interest rate below the international natural value, capitalists
will have the desire to invest abroad, and this raises the demand
for foreign exchange. The fall in the exchange rate will not set
in motion forces that reestablish the relation between bank
money and gold (that is, the world currency) that previously
existed. Such autonomous interest policies will necessarily
lead to a progressive depreciation.

68 In the same conference Hayek exposes a very interesting examination of the
employment of capital controls. However, this argument goes beyond the scope of
this survey. Hayek, 1937 (p. 135, sp. Ed.).

% Mises (1953), pp. 373-377.
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In his analysis, Mises does not differ from Hayek’s position
in relation to the effects of a low interest discount policy. In
the case of the absence of a fractional reserve system, we have
seen that the domestic interest rate does not depend on
international money movements. The presence of such a
banking system promotes the abandon of the natural rate level
(which would otherwise develop in harmony with the inter-
national rates). That is why Hayek’s analysis is focused on
the evolution of the domestic natural interest rate, while Mises’
analysis concentrates on the international counterpart. How-
ever, we have seen that Mises clearly rejects the idea that
money flows to the place where the rate of interest is highest,
while Hayek leaves a door open, albeit not overtly, for short
term movements of capital. In a fixed exchange rates regime
(where we can assume that expectations of appreciation/de-
preciation are nil), we cannot negate that the interest rate born
by foreign bank accounts may represent a reason for keeping
money in one currency rather than another. With flexible
exchange rates, the speculative component must be added to
the array of incentives. This subject undoubtedly deserves
further investigation, specifically to determine whether or not
it makes sense to contemplate the Interest Rate Parity as a
tendency law”? in the Austrian Theory, and, the case arising,
under what circumstances.

d) Haberler: the discount policy

We have briefly analyzed the implications on the exchange rate
of the existence of reserve regulations (which lay down a definite
relation between paper money and cash reserves), intended as
a supposed automatic brake to prevent excessive paper money
issue. In addition, the central bank can directly or indirectly

70 That is, not as a mechanical law.
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influence the exchange rate via the discount policy”!. The changes
in the bank rate affect the exchange rate because of two effects:

* Directly: By causing an inflow or outflow of short-term
investments. This is the most powerful effect since the central
bank supplies an appreciable portion of the money market
(it may be regarded as the marginal lender). Moreover, it
exercises a strong psychological influence’?>. However, the
effect of this nature of measure is transitory.

o Indirectly: A rise in the bank rate leads to a fall in prices,
since it causes a reduction of note circulation.

A rise in the interest rate implies a fall in the price of all
securities bearing a fixed rate of interest, since other lines of
investment at the same financial center become more attractive.
However, the consequent fall in prices induces foreigners to buy;
therefore the balance of payments is affected in the same way
as a fall in commodity prices. This connection (interest rate —
price of fixed income securities) allows the central bank to
enforce the discount policy — that is, to obtain the same kind of
effect — through ‘open market’ operations (buying and selling
government securities).

This does not mean that there should be the same interest
rate in all countries. Haberler maintains that the tendency
towards an equality of interest rates must be understood in the
same sense as that of the commodity prices. For, here, the role
of the transport cost is played by the risk factor’ and it may

71 Haberler (1950), pp. 48-51.

72 From the theoretical point of view, the reader should bear in mind that
orthodox central banking takes the credibility factor carefully into account.
Furthermore, from the empirical point of view, he/she should contemplate the
suspense generated in financial markets every time a central banker, such as Alan
Greenspan, makes an official statement.

73 Here we do not agree with Haberler, since the risk factor is present in
international commerce also. We previously criticized his rigidity in the contemplation
of the transport cost as the only determinant of interlocal price discrepancies. As before,
the essence of Haberler’s position here could be saved, from the Austrian point of
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require a considerable difference in interest rates to induce
concrete capital movements. All that can be asserted is that a
rise in interest rates ‘tends’, ceteris paribus, to attract foreign
capital and to dissuade domestic capital to flow out.

V. CONCLUSIONS

This survey was conceived with the aim of compiling the most
significant contributions of Austrian economists on the subject
of the exchange rate determination.

In the first part, we briefly reviewed the Austrian theoretical
instruments that enable an analysis of the notion of purchasing
power. We analyzed the fundamental differences compared with
the mainstream orthodoxy and built up the micro foundation
with a view to examining the forces that determine exchange rates.

In the second part, we conducted an assessment of the concept
of the Purchasing Power Parity Theory underlining the gap that
exists between the version widely accepted by the mainstream,
Cassel’s alternative, and the formulation provided by Mises
back in 1912. Furthermore, we examined Haberler’s interpretation
of the theory and enumerated its problems and inconsistencies
with the Austrian Theory. Finally, we mentioned that the PPP
principle can be traced back to the Spanish Scholastics of the 16th
century.

In the third part, following Hayek’s analysis, we examined
the international movements of money and the associations of
these with the dynamics of the balance of payments and exchange
rate. We followed the Nobel Prize winner in his illustration of
three different cases: the case of an international homogeneous
money, the case of a fractional banking system, and the case of

view, by introducing a dose of subjectivity into the preferences of the economic
agent.
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international money movements under the different exchange
rate regimes. We have seen that the Austrians rely on the PPP
for the determination of the exchange rate and decline to use
interest rate differentials in order to explain international money
movements or in the determination of the exchange rate. This
characterizes the most important point of this survey. Today’s
mainstream economics makes extensive use of the notion of
Interest Rates Parity. A further step towards the Austrian Theory
of exchange rate determination will investigate the feasibility
of the introduction of an Austrian formulation of this notion
according to the general economic theory rooted in the teachings
of the Austrian School.

APPENDIX A:
MISES” DEFINITION OF THE DEMAND
FOR MONEY

Laidler’s pamphlet The Demand for Money’* represents the best
survey of neoclassical theory on the subject. Unfortunately,
even if the author presents the various schools with an infrequent
intellectual honesty, the Austrians are not ascribed in his play
script.

Mises builds up the analysis of the demand for money”>
starting from the individual perspective’®. The demand for
money of a given community is not derived from the quantity
of goods that the community has to pay for in a given period,
or from the velocity of circulation. For Mises, it is wrong to begin
to determine the demand for money on the basis of these
aggregate magnitudes, because a community is not an economic

74 Laidler (1969).

75 That is, the quantity of money that a person believes to be adequate in order
to cover his personal and business needs.

76 Mises (1953), p. 133.
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agent; only its individual members demand money to conduct
economic exchanges. The demand for money of an economic
community is, as trivial as it may seem, the sum of the demand
for money of its members. At the individual level it does not
make sense to apply the formula «total volume of transactions
divided by the velocity of circulation». In order to approach the
problem in the correct way, we must take as a starting point the
elements that influence individuals” cash balance decisions.
The definition proposed by Mises for the demand for money
depends on the monetary environment under consideration:

1. Absence of fiduciary media

Personal cash balance may comprise a mix of money and money
substitutes’”. We can therefore distinguish two types of demand
for money:

* Demand for money ‘in the broader sense’: the entire demand
of an individual for money and money substitutes (de-
termined by the will of the individual).

* Demand for money ‘in the narrower sense’: his demand for
money proper (somewhat independent from the individual
preference, if we disregard the existence of money substitutes
that bear interest, such as bank deposits).

In as far as money substitutes do not exist, social demand
(aggregate demand) and the social stock of money are merely
the respective sum of the individual demands and stocks.
However, when money substitutes are considered, the social
demand for money in the narrower sense is no longer the sum
of the individual demands for money in the narrower sense; the
same applies to the social demand for money in the broader sense.

77 Secure claims to money, payable on demand, generally tendered and accepted
in place of money (Mises, 1953, p. 132).
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This is so because part of the money substitutes in circulation
are covered by money held in redemption funds at the places
where they are cashable.

2. Presence of fiduciary media

Money substitutes may be covered entirely or partially by the
equivalent sum of money. In the first case we speak of money
certificates, while in second we encounter fiduciary media. The
former change the definition of the demand for money in the
broader sense. For when we calculate the demand for money
and money substitutes, to account as money proper the same
amount that serves to cover money substitutes at the bank is to
double count the same quantity. Hence, definitions change in
the following way:

¢ Demand for money ‘in the broader sense’: sum of individual
demands for money proper plus fiduciary media (including
the demand for coverage).

¢ Demand for money ‘in the narrower sense’: sum of demands
for money proper plus money certificates (excluding demand
for coverage).

Finally, Mises summarizes the demand for money for
international trade’8. This consists of two components:

* Those balances that arise in the international exchange of
goods and services. These must be settled by transfers in
opposite directions, therefore it is theoretically possible to
have them completely eliminated by the clearing process.

* The sums required as a consequence of a change in the
demand for money in different countries.

78 Mises (1953), p. 327.
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MISES AND ROTHBARD
ON WAR FINANCE

GABRIEL CALZADA ALVAREZ*

I. INTRODUCTION

Inside the «economics of war» field of study, very few economists
have tried to build a systematic theory of the consequences of
the different methods of financing wars. Even fewer economists
have ever attempted to elaborate a theory that meets both
efficiency and ethical criteria. The first studies in this field can
be traced back to the late scholastics. Francisco Suarez (1548-
1617) and Francisco de Vitoria (1486-1546) are well known as
founders of international law studies. The latter, using his
characteristicjuridical approach to ethical problems, concludes
that the prince can use no neutral person or private property
in order to wage a warl.

But it was Juan de Mariana (1536-1623) who first tried to unite
the ethical and the economic dimension of war finance. Mariana
started by analyzing the question of the resources the prince is
allowed to use for waging a war. His answer could be described
as a libertarian answer; the king is not the owner of the properties

* Profesor Asociado de Economia Aplicada, Universidad Rey Juan Carlos. The
author wants to thank the Ludwig von Mises Institute for generous financial
support.

1 See Francisco Suarez (1612), De Legibus ac de Deo Legislatore, Coimbra, and
Francisco de Vitoria (1991), Political Writings. Cambridge: Cambridge University
Press.

Procesos de Mercado: Revista Europea de Economia Politica
Vol. IL, n.° 1, Primavera 2005, pp. 147 a 170
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of his subjects, and thus, he cannot dispose of them at his whim
but only after having gained the acceptance of the owner. Then
he turned to the different financial tools, and he described the
economic consequences of their use. After dealing with the
effects of taxation, inflation and the king’s credit, he recommended
that both the king and the citizens be aware of the ethical and
practical point of views?2.

After Mariana, very few thinkers have worked on war finance
combining both approaches. In this last century the Austrian
School of Economics has contributed to the development of the
war finance theory by the hand of Ludwig von Mises and Murray
N. Rothbard. The first, concentrated his analysis on the possible
use of the means to wage a war, and their consequences. On the
contrary Rothbard’s approach is known for its focus on the
ethical approach to war finance.

I hope thata careful and comparative analysis of both authors
can bring new light into the theory of war finance. In order to do
so, I will proceed to separate first Mises’, and then Rothbard’s,
ideas on war finance in the following four categories: Conscription-
Confiscation, Taxation, Inflation and War Bonds. Before starting
with the analysis of these methods in the works of these two
authors, I will shortly explain what the conceptual reasons for
this typology of war finance mean.

Through conscription and confiscation the state seizes the
means of production. These are the most socialistic tools in the
hands of government, and hence the most difficult to reverse.
By means of taxation, the government takes over money. In this
case the means of production remain in private hands, while they
are allocated in response to the governmental needs through the
demand exercised by the appropriated money. The inflationary
finance of war consists in debasing the currency, transferring
purchasing power to the state indiscriminately and perverting

2 See Juan de Mariana (1609), Tratado y Discurso sobre la Moneda de Vellon. Aachen.
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the price system. Finally, borrowing the money to buy the war
material is what I have called the finance through war bonds.

II. MISES” WAR FINANCE THEORY

Mises theory of war finance was developed and published over
along span stretching more than fifty years. What I will present
in this paper is a body of common denominators through his
different writings.

He thought that war or, at least, total war (as opposed to the
«soldiers” war») is incompatible with a market economy and thus,
the big question of war finance is how can a market economy
mobilize its resources with the maximum efficiency, in order to
win the war as soon as possible?

In order to give an answer to this vital question, Mises begins
a comparative analysis of the different ways a war can be
financed and their respective consequences by claiming «there
were three ways available to cover the costs that the State
Treasury incurred in the war»3. Nevertheless, he always wrote
about four ways a war could be financed, namely, conscription
and confiscation, taxes, inflation, and bonds.

3 Ludwig von Mises (1983), Nation, State, and Economy, p. 165. In Uber
Kriegskostendeckung und Kriegsanleihen [Mises (1918)], Mises started writing about
the different existing ways to finance a war by declaring that «[s]ieht man von der
vom unterliegenden Gegner zu zahlenden Kriegsentschadigung ab, so stehen dem
Staatsschatze drei Wege offen, um sich die Mittel zur Bezahlung der Kriegskosten
zu erwégen», committing a contradiction with his own theory since taking the
resources from the enemy once this is defeated constitute a way to cover the
previous finance made by other productive individuals.
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III. CONSCRIPTION-CONFISCATION

Regarding the question of conscription, Ludwig von Mises
changed his mind during his life. Specifically, it seems that he
changed from opposing conscription to a radical utilitarian
defense of it during the 50°s or early 60°s. In his early writings
and until the publication of the Second Edition of Human Action,
published in 1963, Mises opposed conscription. The blood tax,
as Mises called conscription, is a socialistic means to wage a war
that «<however high or however low the compensation of the
warrior may be, it is never to be regarded as full compensation
for the compulsorily recruited man. The sacrifice that is demanded
of the soldier serving by compulsion can be compensated only
with intangible values, never with material ones»*. For Mises
the introduction of compulsory military service establishes the
very beginning of «total war» and the end of «the soldiers” war»,
which was the civilizatory achievement of the market economy
in an evolution «which was to bring the pacification of the
world»?; the complete elimination of war.

Thus, Mises explained in the following words how war
socialism replaced the market economy through the compulsory
military service:

Compulsory military service proposes putting everyone in the
army who is able-bodied; only the ailing, the physically unfit,
the old, the women, and the children are exempted. But when
it is realized that a part of the able-bodied must be used on the
industrial front for work which may be performed by the old
and the young, the less fit and the women, then there is no
reason to differentiate in compulsory military service thus leads
to compulsory labor service of all citizens who are able to work,
male and female. The supreme commander exercises power
over the entire nation, he replaces the work of the able-bodied

4 Mises (1983), pp. 165-166.
5 Mises (1998a), Interventionism, p. 68.
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by the work of less fit draftees, and places as many able-bodied
at the front as he can spare at home without endangering the
supplies of the army. The supreme commander then decides what
is to be produced and how. He also decides how the products
are to be used. Mobilization has become total; the nation and
the state have been transformed into an army; war socialism has
replaced the market economy?®.

It is hard to believe that the same author of this solid attack
on conscription could defend it, 23 years later, in the name of
praxeology. He claimed that the person who opposes conscription
is an instigator or an accomplice of «those aiming at the enslave-
ment of all»”. He even went so far as to state that «if the govern-
ment of a free country forces every citizen to cooperate fully in
its designs to repel the aggressors and every able-bodied man
tojoin the armed forces, it does not impose upon the individual
a duty that would step beyond the task the praxeological law
dictates»8.

On the other hand, Mises never advocated confiscation as a
way to finance war. In his opinion the most consistent defenders
of socialism and militarism have good reasons for advocating
it. The confiscation of the material goods needed for waging a
war represented for him the triumph of socialism in its simplest
form, and as every person that is familiar with the writings of
Ludwig von Mises knows, socialism is nothing but an impossible
system whose final stage is the destruction of the civilization
that the free market made possible.

Moreover, confiscation cannot even attain its end, namely the
supply of the goods that are needed to wage the war, if further
production of this good is needed to fight the enemy. It is simply
not possible to renounce the incentives that facilitate the
development of the productive forces that are going to produce

6 Mises (1998a), p. 70.
7 Mises (1963), Human Action (2°4 edition), p. 282.
8 Ibid.
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the present goods without which continuing a war would be a
suicidal act. This is so because a war needs a transformation of
the structure of production in accordance with the necessities
of war. And in particular, a transformation capable of yielding
the highest amount of war means. But without the incentive of
benefit, and the punishment of loss, this difficult task turns
into an impossible mission. The confiscation of the already
produced goods would destroy the incentives of entrepreneurs
as efficiently as the confiscation of the factors of production
would eliminate prices and hence, the possibility of the necessary
economic calculation to direct the scarce means toward the final
goal of winning the war®.

Thus, except for his later works, Mises was not a big enthusiast
of conscription and confiscation. Rather, he considered these two
methods of financing war as misleading and self-defeating.

IV. TAXATION

A second way for the State to finance war is to raise taxes or
create new ones. Unlike a small war, a big war cannot be financed
by taxes without putting aside consideration «for justice and
uniformity in the distribution of tax burdens» and take from
wherever it is easier to take at the moment!9. Therefore, Mises

9 In Uber Kriegskostendeckung und Kriegsanleihen, p. 6, Mises wrote: «Man wollte
und konnte auf den Ansporn zur hochsten Steigerung der wirtschaftlichen Krifte,
der im Eigenintereresse des einzelnen gelegen ist, nicht verzichten. Hatte die
Kriegfiihrung nur solcher Giiter bedurft, die schon bei Beginn des Krieges in den
Einzelwirtschaften in ausreichender Menge vorrédtig waren, dann hitte man zu
diesem Mittel greifen konnen. Mann hitte diese Giiter beschlagnahmt und fiir den
Krieg, verwendet. Doch jene Giiter, deren man bedurfte, konnten bei Beginn des
Krieges entweder gar nicht oder nur in unzureichender Menge vorhanden sein. Es
handelte sich darum, die ganze produktion auf den Bedarf des Krieges umzustellen.
[...] Die produktion aller kriegsartikel musste bis zur dussersten Grenze der
Leistungsfahigkeit gesteigert werden und das konnte nur erzielt werden, indem
man den Unternehmern freie Hand gab und ihr materielles Interesse anspornte».

10 See Mises (1983), p. 167 and Mises (1918), p. 7.
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thought that if a war were to be financed with taxes, the owners
of «movable capital» like pension funds or savings-bank deposits
would be burdened with the cost of war while the owners of
«non-movable» capital like land or buildings would have to be
left more or less free.

However, even in the case where the tax would be a poll-tax,
a huge redistribution would take place immediately. In this
case the «landowners and owners of industrial enterprises
would then have been compelled to incur debt or even to sell
part of their possessions». In either case the capitalists who
dispose of cash would become better off at the expense of the
owners of «non-movable» capital. Therefore, Mises opposed
every kind of «tax on property» as a way to finance a war. «The
more socialist thinking gained strength in the course of the
war», he wrote, «the more people were bent on covering the war
costs by special taxes on property»'l.

For Mises, the one-time capital levy is another socialist idea
which overwhelming popularity can only be understood in
relation with the population’s aversion to private property!2.
Apart from the fact that for an entrepreneur it can never be the
same to be compelled to pay X one-time than to pay X/12 twelve
times, «by the one time capital levy the state would transfer
capital out of the hands of entrepreneurs into the hands of
capitalists and lenders. [...] The consequence of the capital levy
will therefore be a greater indebtedness of the enterprising
strata of the population to the non-enterprising capitalist, who,
as aresult of the reduction of the war debt, will have exchanged
part of their claims on the state for claims on private parties»!3.

Nor does the war-profit taxation represent a realistic proposal
in order to finance a war. Actually, such a tax would be more a

1 Mises (1983), p. 169.
12 Ibid., p. 170.
13 Ibid., p. 171.
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danger than a help. Although for Mises «[I]t may be admitted
that it is not “fair” that war enhances the profits of those entre-
preneurs who contribute best to the equipment of the fighting
forces[,] [...] it would be foolish to deny that the profit system
produces the best weapons. [...] The most important thing in
war is not to avoid the emergence of high profits, but to give
the best equipment to one’s own country’s soldiers and sailors.
The worst enemies of a nation are those malicious demagogues
who would give their envy precedence over the vital interests
of their nation’s cause»!4.

However, Mises did not reject taxation as such, as a means to
finance a war. In his view, not all kinds of taxes have a socialistic
essence. And specifically, a tax that «subjects additional income
and the growth of property obtained during the war to special
progressive taxation» is, contrary to all other kind of taxes, not
necessarily a socialistic one because «[i]Jn and of itself the principle
of taxation according to ability to pay is not socialistic»!°.

Thus, although Mises did not defend taxes in general as a
way to finance war, both because of redistribution effects and
incentives problems, he did not oppose taxes as such, and
defended certain kind of taxation because of the necessity of a
governmental defence-armed-force, and the high expenditures
that it requires. «To levy taxes for these purposes is fully
compatible with the freedom the individual enjoys in a free
market economy. To assert this does not, of course, amount to
a justification of the confiscatory and discriminatory taxation
methods practiced today by the selfstyled progressive govern-
ments»16.

14 Mises (1998b), Human Action, Scholar’s Edition, Auburn: Ludwig von Mises
Institute, p. 823.

15 Mises (1983), p. 169. Mises continues saying that «[I]t cannot be denied that
those who achieved a higher income in the war than in peacetime or had increased
their property were ceteris paribus more able to pay than those who did not succeed
in increasing their income or their property».

16 Mises (1963), p. 282.
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V. INFLATION

Inflation was the method that Mises studied and attacked the
most. As early as 1912 Mises already showed up the evils of
inflation hidden under the «emergency argument». Mises begun
by stating that in order to understand the exact value of the
inflationary-emergency-argument, «there is need to realize that
inflation does not add anything to a nation’s power of resistance,
either to its material resources or to its spiritual and moral
strength. Whether there is inflation or not, the material
equipment required by the armed forces must be provided out
of the available means by restricting consumption for non-vital
purposes, by intensifying production in order to increase output,
and by consuming a part of the capital previously accumulated.
[...] The emergency that brings about inflation is this: the people
or the majority of the people are not prepared to defray the costs
incurred by their rulers” policies. They support these policies
only to the extent that they believe their conduct does not
burden themselves»!7.

Six years later, Mises pointed out that although a war is
always a bad business and implies in its best possible case the
destruction of goods and the creation of misery, «astonishingly,
however, things seemed to work otherwise [during the first
world war]. Instead of the expected crisis came a period of good
business; instead of decline, boom. People found that war was
prosperity; businessmen who, before the war, were thoroughly
peace-minded and were always reproached by the friends of war
for the anxiety that they always showed at every flare-up of war
rumors now began to reconcile themselves to the war. All at
once there were no longer any unsalable products; enterprises
that for years had run only at a loss yielded rich profits. Un-
employment, which had assumed a menacing extent in the first

17 Mises (1981), The Theory of Money and Credit, pp. 467-468.
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days and weeks of the war, disappeared completely, and wages
rose. The entire economy presented the picture of a gratifying
boom. Soon writers appeared who sought to explain the causes
of this boom»18.

If war could produce prosperity, earthquake and plagues
should yield by the same reason great amounts of wealth. Since
every intelligent person should know that it is logically
impossible to create wealth by destroying goods and lives,
Mises took up the task of explaining the economic reasons for
this apparent wealth expansion by war means. First of all, Mises
explained, that if not for the veil that inflation draws around
the economic facts, people would quickly recognize that war
prosperity was a reality for a very reduced group while the rest
become poorer and more miserable every day that the war
machinery goes ahead'”.

But the question still remains: What is and how does this veil
come about? In the first place, one has to understand that a war
increases the demand for money, which creates a tendency for
an increase in the purchasing power of the money unit. If the
amount of new issued notes exceeds the increase in the war-
induced demand for money, «the price of all goods and services,
and with them the prices of foreign bills of exchange» goes
up?’. Thus, creditors are harmed while debtors are favored and
encouraged to engage in irresponsible behaviors.

But the increase in the prices of all goods is not homogeneous,
i.e., it does not occur at one stroke everywhere and for all kinds
of goods and services. It is a matter of common sense to recognize
that, generally speaking, the new notes arrive first to the
producers and suppliers of war materials, and only later will

18 Mises (1983), pp. 153-154.

19 This fundamental insight was the basis for a more recent article about war
finance by Joseph T. Salerno. See Salerno (1997), «War and the Money Machine»,
in The Cost of War, pp. 367-387.

20 Mises (1983), p. 156.
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spread to an increasingly larger number of individuals and
articles. The first holders of the new money increase their
demand for various articles and «thus the prices and also the
sales of the latter will rise, notably, however, also those of luxury
articles. The situation of the producers of all these articles
thereby improves; their demands for other goods will also
increase; the rise of prices and sales will therefore progress
even further and spread to an ever larger number of articles,
and finally to all»2!.

The fact that some people who receive first the newly issued
money by selling the goods and services whose prices increased
at the very beginning of the inflationary process, can still buy
other products at the older, lower prices, makes this process a
big redistribution mechanism. As Mises concluded, «That is
the essence of the so-called war prosperity; it enriches some by
what it takes from others. It is not rising wealth but a shifting
of wealth and income»?2.

Moreover, while many people interpret the increase of money
at hand as an increase in its wealth, what really occurs is that
they are euphorically consuming their capital. The disruption
of the monetary calculation that inflation brings about, hides
this fact beyond a veil; the veil of inflation. To sum up Mises
answer, the supposed boom, is nothing but a vast consumption
of capital and an immense redistribution of wealth from the
whole society to the war-dealers.

21 Auspitz and Lieben (1889), Untersuchungen iiber die Theorie des Preises. Leipzig,
p- 64 f. Quoted by Mises (1983), p. 157.
22 Mises (1953), The Theory of Money and Credit (second edition), p. 222.
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VI. WAR BONDS

I left the finance through War Bonds (State borrowing from the
public) for the end because this was Mises” preferred way of
war financing. In Mises” eyes, War Bonds are not endowed with
the unlucky consequences of the other financing tools. By the
contrary, to finance a war through the issuing of State Bonds
has the virtue of a non-redistribution system that allows the free
market to work as well as possible given the conditions of a war.

Speaking about the First World War, Mises wrote that the state
covered the largest part of the war costs by incurring state debt
and contracting state loans. He first rejected the common
assumption that this meant a redistribution that favors capitalists,
claiming that it makes possible to the owners of industries and
landowners to afford their part of the cost without having to
sell in bad conditions their capital goods to the capitalists that
have cash at the moment. Then, he shows that if these owners
of non-movable capital have to contract private credit in order
to pay for the war-taxes, «land and home owners would have
had to pay more interest on their private debts than they had
to pay indirectly in interest on the State debt»23.

In his defense of state loans through war bonds as the best
way to finance a war, Mises also rejected the «generation
argument» which professes that this way of financing a war shifts
the costs of war from the present generation onto future ones.
In doing this, he departs from his famous claim that «[w]ar can
be waged only with present goods», and he continues by saying
that «[one] can fight only with weapons that are already on

23 Mises (1983), p. 167. In Mises (1918), page 8, Ludwig von Mises put it in a
very clear way: «Dass der Staat die Kosten des Krieges nicht zur Gdnze durch
Steuern, sondern zum grossten Teile durch Ausnahme von Staatschulden bestritten
hat, deren Zinsen aus dem Ertrdgnisse der Steuern gezahlt werden, bedeutet also
nicht, wie vielfach angenommen wird, eine Begiinstigung der Kapitalisten. Im
Gegenteil, wir miissen in dieser Politik gerade die Riicksichtnahme auf die Interessen
des realen und gewerblichen Besitzes anerkennen».
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hand; one can take everything needed for war only from wealth
already on hand. From the economic point of view, the present
generation wages war, and it must also bear all material costs
of war. Future generations are also affected only insofar as they
are our heirs and we leave less to them than we would have been
able to leave without the war’s intervening. Whether the state
now finances the war by debts or otherwise can change nothing
about this fact. That the greatest part of the war costs was
financed by state loans in no way signifies a shifting of war
burdens onto the future but only a particular principle of
distributing the war costs»?4.

His conviction that war bonds and state loans are the best
possible ways to finance war (as long as they were covered by
future taxation) and that the state should be the monopolistic
defense agency, might have brought him as far as to place the
cause of monetary depreciation during war time, in the selfish
individuals who do not buy the state war bonds?. Because, if

24 Mises (1983), p. 166. See also Mises (1918), p. 8.

%5 Tsay «might have» because the article where he made this, and the following
claims about the relation between war-loans and inflation, was published by the
Austrian government without giving him the opportunity to read the printing
proofs. For Ludwig von Mises commentaries about this article, see Mises (1978),
Notes and Recollections, pp. 66-67.

The German text that I am paraphrasing reads:

Die Ursache der Geldentwertung liegt in der Vermehrung der Banknoten. Der
Staat muss zur Notenvermehrung greifen, wenn er die Mittel zur Kriegfithrung nicht
freiwillig auf dem Wege der Kriegsanleihen von der Bevolkerung zur Verfiigung
gestellt erhdlt. Wer Kriegsanleihe zeichnet, bekimpft daher die Notenvermehrung und
damit auch die Geldentwertung; und indem er die Geldentwertung bekimpft, sichert er nicht
nur sein Vermagen, soweit es in Kriegsanleihe und in anderen Staatspapieren angelegt ist,
sondern zugleich auch jene Teile seines Vermogens, die in anderen Forderungstiteln angelegt
sind, gleichviel, ob es Pfandbriefe, Obligationen, Landes- und Kommunanleihen,
Eisenbahnschuldverschreibungen, Hypothekar- oder Wechselforderungen sind.
Wenn er Ofizier, Beamter oder sonst ein mit fixen Beziigen Angestellter ist, so sicher
er dabei auch sein Realeinkommen. Denn je mehr die Kaufkraft des Geldes sinkt,
desto geringer wird das Realeinkommen der Festangestellten, desto weniger konnen
sie mit ihrem Einkommen kaufen, desto weniger konnen sie verbrauchen. Diese
Schichten sind daher ganz besonders an der Aufrechterhaltung des Geldwertes
interesiert. Sie sind es auch in ihrer Eigenschaft als Gatten und Vater, denn dassselbe,
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people do not buy the bonds, the state would have to inflate
the currency?®. Thus, for Mises, to buy war bonds is both a
matter of moral precept and an economic self-preservation?’.

VII. ROTHBARD ON WAR FINANCE

In contrast to his mentor, Murray Rothbard did not restrict
himself to the question of how a market economy can mobilize
its resources with the maximum efficiency. Rather, he almost
ignores this question. However, he did analyze the problem of
war finance in virtually every one of his numerous works. In
order to succeed in attaining this goal without even trying to
answer the aforementioned question, he took what it could be
called «the ethical shortcut».

In fact, he applied the libertarian axiom of «<non-aggression»
to all possible methods of war finance and then defended and
studied the ones that passed the test. Of course, by definition,
only the voluntary ways of war financing could logically past
this test. But what about the different consequences of the
remaining ways that exist to finance a war? Rothbard also wrote
a systematic typology of governmental intervention (in which
we can find some examples related to war), from which we
could derive further implications for this field of study.

was von ihren Gehalten gilt, gilt auch von den Versorgungsgeniissen der Witwen
und Waisen, gleichviel, ob diese Pensionen und Erziehungsbeitrdge vom Dienstgeber
geleistet werden, oder als Versicherungssummen von einer Versicherungsanstalt.

Soist dennjeder einzelne im hochsten Masse daran interessiert, dass der Erfolg
der Kriegsanleihen ein giinstiger werde. Wer Kriegsanleihe zeichnet, macht nicht nur
im eigentlichen Sinne ein gutes Geschiift, indem er sich fiir sein Vermigen eine hohe
Verzinsung sichert, er fordert auch indirect seine wirtschaftlichen Interessen, indem er
das weitere Sinken der Kaufkraft des Geldes, die weitere Steigerung aller Warenpreise
verhindert. Es ist nicht nur patriotische Pflicht, Kriegsanleihe zu zeichnen, sondern auch
Gebot der wirtschaftlichen Selbsterhaltung.

26 Mises (1918), p. 13.

27 Ibid., p. 14.
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Fortunately, our task will not have to be as risky as it seems
to be, since it is not completely true that Rothbard never wrote
about war finance. Around 1950 he produced a small paper on
war finance that has been never published, in which he deals
briefly with all different ways of war financing, that together
with his extensive works on ethic, economic, and history, gives
a quite precise idea on, what could be called, a Rothbardian
theory of war finance?® 2°.

VIII. CONSCRIPTION AND CONFISCATION

Conscription would qualify for Rothbard as a binary intervention,
i.e., a violent intervention characterized by the fact that the
aggressor compels a subject to realize an «exchange» with himself,
or to give him a gift3°. It is needless to say that Rothbard always
attacked conscription, and he did it from an ethical point of
view- a point of view that, if consistent, can only conclude that
conscription is a kind of slavery, a very perverted one indeed?!.
It entails a slavery-for-your-own-defense based system where
the master is a group of people that call themselves the govern-
ment and proclaim to be the monopoly of defense services, but
that do not really defend their slaves. Instead, they enter into
war, and then they forced their slaves to sacrifice their freedom,
their money, and their lives in order to defend, not themselves,
but their masters. For Rothbard, «[o]f all the ways in which war
aggrandizes the State, this is perhaps the most flagrant and
most despotic. But the most striking fact about conscription is

28 T would like to thank Joseph Stromberg for putting me in contact with this
paper and for all his wise orientation during the research of this work.

29 Rothbard’s paper on war finance is titled «The Economics of War».

30 For a typology of intervention by Murray Rothbard see Rothbard (2004), Man,
Economy, and State with Power and Market, Scholar’s Edition, pp. 887-1025, and 1157-
1295.

31 See Rothbard (1982), The Ethics of Liberty, especially, pp. 83 and 136-137.
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the absurdity of the arguments put forward on its behalf. Aman
must be conscripted to defend his (or someone else’s?) liberty
against an evil State beyond the borders. Defend his liberty?
How? By being coerced into an army whose very raison d’etre
is the expunging of liberty, the trampling on all the liberties of
the person, the calculated and brutal dehumanization of the
soldier and his transformation into an efficient engine of murder
at the whim of his “commanding officer”? Can any conceivable
foreign State do anything worse to him than what “his” army
is now doing for his alleged benefit? Who is there, O Lord, to
defend him against his “defenders”?»%.

Conscription reduces the general productivity of the economy
by pulling out at least some productive workers from their
productive jobs and, at the same time, it serves as a means for
imposing restrictionist wage rates by removing part of the labor
force33.

Rothbard was not more acquiescent in the case of confiscation.
Again, from the ethical perspective, he saw confiscation as a pure
and rude robbery.

IX. TAXATION

Taxation is also a binary intervention under Rothbard’s typology.
The levying of taxes is the force on which all states and all
governments rest, whose health is nothing but war34.

Thus, societies with a state have to be divided between
taxpayers and tax-consumers; the productive and the looters.
And even a war cannot change this fact, although it can aggravate

32 Rothbard (1963), «War, Peace and the State», The Standard, 11, 5, April 1963,
p- 16.

33 Rothbard (1970), p. 56.

34 Today’s popular idea that «war is the health of the state», was first enunciated
and developed by Randolph Bourne, in «Unfinished Fragment on the State», in his
Untimely Papers (N.Y.: BW. Heubsch, 1919).
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it. However, not all taxes have the same effects on the economy,
and the special characteristics of war can make some of them
more destructive then others.

Certainly, Rothbard was on this point more systematic than
Mises. He rejected the income tax as a way to finance war and
he demonstrated that reductions of this tax would be, in fact,
the best war financing policy because «savings should be
encouraged to promote the war effort, and, to this end, individual
income taxes should be reduced, rather than increased, especially
and drastically in the upper income brackets». The reason for
this statement is twofold. On one hand, a tax on incomes reduces
savings and investments because it diminishes the return from
investing below what the free-market time preference would
otherwise establish. On the other hand, Rothbard maintained
that this tax provokes a decrease of the taxpayer’s real income
and, «given a man’s time-preference schedule, the lower the level
of his real monetary assets, the higher his time-preference rate
will be, and therefore the higher the proportion of his con-
sumption to investment»3°.

Moreover, he wrote against the progressive structure of any
tax, and especially income tax, because of the way it discriminates
against higher income brackets, which, by the way, usually are
the ones that save more®.

He also knocked down the argument that says that an excess-
profits tax is a convenient tax during war times. Nobody
making such arguments could have ever seen a corporation,
which receives, and uses income. Thus, Rothbard’s argument
runs, it is a discriminatory double taxation that penalizes
efficient corporations and favors inefficient ones. It would be
a task for unusually persuasive politicians to convince anyone

35 Rothbard (1950), p. 5.

36 See Rothbard (1993), Man, Economy and State, p. 798. For an explanation of
the time preference schedule, see chapter 6.

37 Rothbard (1950), p. 6.
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that such discrimination could have any good effect on waging
a war.

How is an entrepreneur supposed to direct the productive
resources in the best possible ways and combinations to produce
the best war materials if profit-and-loss signals cannot possibly
serve as the means for economic calculation? «It is curious that
in wartime, precisely when it would seem most urgent to
preserve an efficient productive system, the cry invariably goes
up for “taking the profits out of war”. This zeal never seems to
apply so harshly to the clearly war-borne “profits” of steel
workers in higher wages-only to the profits of entrepreneurs.
There is certainly no better way of crippling a war effort»38.

After asking himself how best to transfer the requisite
purchasing power needed to wage a war from the citizens to the
government, using the least self-defeating tax and the one that
can contribute more to the war effort, Rothbard concludes that
such a tax can only be a general sales tax. It has the virtue of
«tapping funds from private consumption expenditures», being
universal, and very difficult to evade®. «Thus, if the market has
been spending heavily on clothing, and the government uses the
revenue mostly for the purchase of arms, there will be a fall in
the price of clothes and a rise in the price of arms, and a tendency
for nonspecific factors to shift out of the production of clothing
and into the production of armaments»“’. Another tax that
would qualify for being used during a war is the specific excise
tax. This tax can reduce consumer spending on particular goods
that are needed for war material production. As an example,
«there might be special excise taxes on durable consumer goods,

38 Rothbard (1993), p. 806, where he also concludes: «In short, the excess profit
tax tends to freeze the process of production as of the peacetime base period. And
the longer the war lasts, the more obsolete, the more inefficient and absurd, the
base-period structure becomes».

39 Rothbard (1950), p. 4.

40 Rothbard (1993), p. 812.
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such as automobiles, radios, houses, etc. that use material
particularly needed for war goods»*!.

X. INFLATION

About this method of finance, Rothbard followed Ludwig von
Mises very closely. Even so, he left us some interesting remarks
on the precise way governments have been involved in the
«counterfeiting business» in order to finance wars. Usually,
governments printed war bonds and requested the banking
system buy them. The government prints war papers and
exchange them for bank deposits. Now, the government goes
to the market with newly created purchasing power, and places
its orders for war supplies or any other fancy kind of goods or
services. Speaking about the inflationary method of finance
adopted in the Second World War, Rothbard explains that «[a]s
the new funds found their way into the economy, money incomes
of consumers increased still further. Prices rose as money
expenditures rose, competing for a scarcer supply of consumer
goods. Thus, instead of consumer spending being restricted, this
inflationary method of finance increased consumer incomes
and encouraged their spending. Hence the feeling of easy money,
and heavy pressure for spending»*2.

Aside from this, Rothbard also pointed out how governments
historically create inflation to finance their war adventures,
and the final consequences of these historical misfortunes. In
What has Government Done to Our Money, he tells us about an
large array of inflationary war disasters. As an example, in the
United States, he says, «mass suspension of specie payment in
times of bank troubles became almost a tradition. It started in

41 Rothbard (1950), p. 5.
2 Ipid., p. 7.
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the War of 1812. Most of the country’s banks were located in
New England, a section unsympathetic to America’s entry into
the war. These banks refused to lend for war purposes, and so
the government borrowed from new paper money to make the
loans. The inflation was so great that calls for redemption
flooded into the new banks, especially from the conservative
nonexpanding banks of New England, where government spent
most of its money on war goods. As a result, there was a mass
“suspension” in 1814, lasting for over two years (well beyond
the end of the war)»%3.

In addition to these remarkable contributions to the Misesian
insights on the inflationary method of war finance, Rothbard
saw very clearly the dynamic of interventionism applied to this
«arena». The inflationary pressure, he said, «led the government
to adopt the whole apparatus of price controls and rationing,
that bedeviled the nation during and after the war»*.

XI. WAR BONDS

In this question, Rothbard kept some distance from Mises” point
of view. First of all, Rothbard did not maintain that this finance
method is not a redistributive one. On the contrary, he interpreted
the purchase of war bonds (and any other kind of state bonds)
as the purchase of a claim or stock of the organized crime
agency®. Such bonds are not to be confused with voluntary
private debts, rather, the purchase of state bonds is always «a
voluntary participation in future confiscation to be committed
by the government»*.

'S

3 Rothbard (1990), What Has Government Done to Our Money?, pp. 70-71.

4 Rothbard (1950), p. 7.

45 See Rothbard (1993), chapter 12, and Rothbard (1992), chapters 22 and 24.
6 See (1993), p. 882.

'S

'S
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It is hard to understand why many people, and even
economists think that there is something heroic to be found in
the purchase of the state war bonds. Contrary to Mises,
Rothbard’s view on this matter is that «there is nothing very
patriotic about buying a bond, with the assurance that the
principal will be returned, and that you will obtain a safe interest
income out of the already burdened taxpayers. Moreover, these
funds would mainly come out of savings, funds which otherwise
would have been invested in industry»*’.

Furthermore, he attacked the tricky phrase that claims,
«public debts do not matter» because «it is something that we
owe ourselves» for its holistic roots. Finally he also rejected
«right-wing» attacks on public debt repudiation for being
inconsistent with the free market ideas.

XII. CONCLUSIONS

Mises defends a war finance based on state loans and certain
kind of taxation, namely, a progressive tax that subjects additional
income and the growth of property obtained during the war time.
These are for Mises the only two possibilities that allow one to
finance a war without provoking redistribution of incomes and
of the ownership of the factors of production.

And it was precisely for their redistribution effects and the
way they hamper the free market and destroy liberty and
civilization, that he attacked the other forms of taxation,
conscription, confiscation and the inflationary finance of war.
This last one, was in his opinion the most dangerous tool for
financing war and the most beloved gun of militarism. «One can
say without exaggeration that inflation is an indispensable
intellectual means of militarism. Without it, the repercussions

47 Rothbard (1950), p. 3.
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of war on welfare would become obvious much more quickly
and penetratingly; war-weariness would set in much earlier»48.

Rothbard tried, at least in his early years, to study the question
of war finance from a double perspective: The maximum
efficiency and maximum respect for liberty in mobilizing
resources for waging a war. Trying to come up with practical
as well as sound ethical solutions, he defended all kinds of
voluntary ways of war finance and he established a preference
scale for the rest of the non-voluntary finance methods. In this
scale, indirect taxation would occupy the highest position.
Specifically, he saw in a general sales tax, the best possible
mobilizing effects combined with the least violent attack on
private property.
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ECONOMICS:
VOCATION OR PROFESSION?

JOSEPH T. SALERNO*

Should economics be pursued as a profession or a vocation?
Below I argue that this choice of subjective orientation is
enormously important, and tends to dictate whether an economist
will serve the cause of truth and freedom, or waste his or her
talents on convenience, ephemera, and statism.

The New Shorter Oxford English Dictionary gives one definition
of «vocation» as «The work or function to which a person is
called; a mode of life or employment regarded as requiring
dedication». The eminent semanticist S.I. Hayakawa also
emphasizes «dedication» as the distinctive feature of a vocation
which differentiates it from a profession.

In praxeological terms, a vocation involves what Ludwig
von Mises «introversive» labor while a profession involves
«extroversive» labor. The essence of introversive labor is work
undertaken solely for its own sake and not as a means to a more
remote end. Extroversive labor, in contrast, is performed because
the individual «prefers the proceeds he can earn by working to
the disutility of labor and the pleasure of leisure».

One of the «two most conspicuous examples» of introversive
labor, according to Mises, is «the search for truth and knowledge
pursued for its own sake and not as a means of improving

* Professor of Economics, Pace University.

Procesos de Mercado: Revista Europea de Economia Politica
Vol. I, n.° 1, Primavera 2005, pp. 171 a 185
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one’s own efficiency and skill in the performance of other kinds
of labor aiming at other ends». The second is «genuine sport,
practiced without any design for reward and social success».

It is not that the effort expended by the «truth seeker» or
«mountain climber» does not involve the disutility of labor,
rather «it is precisely overcoming the disutility of labor that
satisfies him». Thus genuine truth seeking in any scientific
discipline qualifies economically as «consumption» and its
pursuit as a vocation.

The pursuit of almost any vocation, says Mises, requires «not
only the personal efforts of the individuals concerned, but also
the expenditure of material factors of production and the produce
of other peoples’ extroversive [...] labor that must be bought by
the payment of wages».

In other words, the search for new truth in economics, as in
any pure science, necessitates, in addition to introversive labor,
an institutional framework composed of a structure of
complementary goods that has been deliberately and rationally
constructed by one or more property owners.

The founding members of the Austrian school pursued
economic research neither for pecuniary gain nor because they
sought professional recognition or an influence on public policy.
According to Mises, «When Menger, Bohm-Bawerk and Wieser
began their scientific careers [...] [t]hey considered it as their
vocation to put economic theory on a sound basis and they
dedicated themselves entirely to this cause [emphases are mine]».
These three eminent Austrians, therefore, were not economists
by profession but by vocation.

The «vocational» economist takes a position in academia or
works in some other profession such as banking, journalism,
industry or government in order to obtain the concrete means
necessary to sustain and complement his efforts to discover
new truths or expound and apply established truths in his
economic research and writing.
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The «professional» economist, in contrast, aims at earning a
livelihood, eliciting acclaim from peers, achieving public fame,
shaping political policies or, most likely, a combination of these
ends.

Thus the difference between the vocational economist and the
professional economist is not their objective method of earning
aliving but the subjective ends aimed at, which are unobservable.
Nonetheless, despite the subjective element involved, the two
kinds of economists can be readily distinguished from each
other by scrutinizing the disparate views they express toward
economic research, particularly its truth content and perceived
rewards.

Vocational economists like Murray Rothbard are not allergic
to using the unfashionable terms «truth» and «law» when
characterizing the science of economics. For Rothbard economics
is a substantive body of immutable and universal causal laws
that are logically deduced from the incontrovertible fact that
people employ means to attain their most desired ends. As such,
Rothbard held that «all these elaborated laws [of economics] are
absolutely true» and that «economics does furnish [...] existential
laws».

Furthermore, in the 1950’s and 1960’s, Rothbard was working
on Austrian economics in obscurity and virtual isolation. He did
not obtain a full time academic position until 1966 and, before
then, was earning a precarious living on foundation grants
while he soldiered on in building up the Austrian theoretical
edifice. Yet Rothbard revealed in an interview in 1990 that he had
been quite content during this period: «Any chance to write a
book or meet new people was terrific». These are the views and
the attitudes of the ideal vocational economist.
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I. THE PROBLEM OF THE PROFESSIONAL

Paul Samuelson is the exemplar of the modern professional
economist. When Samuelson once grandiosely declared, «I can
claim in talking about modern economics I am talking about me,»
he spoke truer than he knew. In his approach to economic
research Samuelson is a self-proclaimed follower of the «views
of Ernst Mach and the crude logical positivists».

These so-called philosophers of science contended, «good
theories are simply economical descriptions of the complex
facts of reality that tolerably well replicate those already-
observed or still-to-be-observed facts». Of course economic
theory formulated as a shorthand summary of a past sequence
of observable and non-repeatable historical facts cannot possibly
elucidate the immutable causal laws that operate and interact
to produce a unique and complex economic phenomenon at a
later moment in history. Nonetheless, Samuelson embraces
this view of economic theory: «Not for philosophical reasons
but purely out of long experience in doing economics that other
people will like and that I myself will like [...] When we are able
to give a pleasingly satisfactory ‘"HOW’ for the way of the
world, that gives the only approach to “WHY’ that we shall ever
attain».

Samuelson and Solow’s formulation of the now discredited
stable Philip’s Curve tradeoff between inflation and unemploy-
ment is an example of such Machian theorizing in action. Without
doubt, the Philips Curve for a time was well liked by Samuelson,
Solow and other professional economists and even used by
policymakers, but its truth content in the face of the stagflation
that developed in the 1970’s was exactly nil.

Ultimately, however, the professional economist need not fret
overly much about whether he can harvest a grain of truth from
such unrealistic models, because his reward for pursuing
economic research lies elsewhere. According to Samuelson, «In
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the long run the economic scholar works for the only coin worth
having —our own applause».

Elsewhere, Samuelson described scientists, including
professional economists, as being «as avaricious and competitive
as Smithian businessmen. The coin they seek is not apples, nuts,
and yachts; nor is it coin itself, or power as that term is ordinarily
used. Scholars seek fame. The fame they seek [...] is fame with
their peers —the other scientists whom they respect and whose
respect they strive for».

Samuelson’s account of the extroversive reward sought after
by modern professional economists clearly —though perhaps
unwittingly— reveals that their research endeavors are not
governed primarily by a search for truth.

II. WHY WE MUST CHOOSE

Mises gives a compelling sociological interpretation of why
academic researchers in the aprioristic sciences such as
economics and philosophy are diverted from seeking truth to
striving after other ends. As universities traditionally developed,
the professors were not only supposed to teach but also to
make original contributions to their science.

Yet, as Mises noted, very few individuals living during any
historical epoch are endowed with such ability. In empirical
sciences, whether of the natural or historical variety, however,
the illusion that all academic researchers contribute something
valuable to their science can be plausibly sustained because
there is no visible distinction between the scientific methods
employed by the creative genius and those resorted to by the
inferior researcher.

As Mises explained:

The great innovator and the simple routinist resort in their
investigations to the same technical methods of research. They
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arrange laboratory experiments or collect historical documents.
The outward appearance of their work is the same. Their
publications refer to the same subjects and problems.

Research in economics is quite different: it requires sustained,
rigorous and systematic thinking, a faculty which very few
possess and even fewer are willing to exercise. This is true of
both the creative genius who constructs a great edifice of
economic theory as well as those who seek to refine, extend and
apply his system to new problems. His students and followers
must also expend many years of their life and a great deal of
rigorous mental effort in mastering the entire theoretical system
before they can make even minor contributions to economics.
Therefore, Mises concluded, in economics:

[TThere is nothing that the routinist can achieve according to
a more or less stereotyped pattern. There are no tasks which
require the conscientious and painstaking effort of sedulous
monographers. There is no empirical research; all must be
achieved by the power to reflect, to meditate, and to reason. There
is no specialization, as all problems are linked with one another.
In dealing with any part of the body of knowledge one deals
actually with the whole.

Those aspiring economics professors who lack the intellectual
faculties or temperament needed to conduct systematic theoretical
research therefore must find another field in which to make their
required research contributions. For example, in the German-
language universities of the late nineteenth and early twentieth
centuries, these men turned to economic history and descriptive
economics. Mises’s perceptive sociological analysis explains
the rise to dominance and entrenchment of the German historical
school in the universities as well as its hysterical antipathy
toward economic theory. According to Mises:

The fiction that in the sciences all professors are equal does
not tolerate the existence of two types of professors in economics:
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those who work independently in economics [as original
theorists]; and those who come from economic history and
description. The inferiority complex of these «empiricists» gives
them a prejudice against theory.

By the 1920’s the German historical school was on its last
legs but still ensconced in the professorial chairs. The members
of the third generation of the school were a dull and un-
distinguished lot except for Werner Sombart, who had been a
student of Gustav Schmoller’s, the leading German historicist
of the second generation. Mises, who knew Sombart personally,
portrayed him as the quintessential professional economist.
It is worthwhile quoting in full Mises’s entertaining and
eviscerating description of Sombart, because the personality
that emerges is the antithesis of the vocational economist:

Werner Sombart was the great master of his set. He was known
as a pioneer in economic history, economic theory, and sociology.
And he enjoyed a reputation as an independent man, because
he had once aroused Kaiser Wilhelm's anger. Professor Sombart
really deserved the recognition of his colleagues because to the
greatest degree he really combined in his person all their
shortcomings. He never knew any ambition other than to draw
attention to himself and to make money. His imposing work on
modern capitalism is a historical monstrosity. He was always
seeking public applause. He wrote paradoxes because he could
then count on success. He was highly gifted, but at no time did
he endeavor to think and work seriously. Of the occupational
disease of German professors —delusions of grandeur— he had
acquired an elephantine share. When it was fashionable to be a
Marxian, he professed Marxism; when Hitler came to power, he
wrote that the Fuehrer receives his orders from God! (Mises
1978, pp. 102-03).

Professionalist aspirations and the culture it engenders are
not only inconsistent with truth seeking in economics, however,
they are positively antithetical to it. For the professionalization
of a scientific discipline, particularly a social science like
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economics, almost always proceeds hand in hand with the
expansion of government interventionism.

As Mises put it «The development of a profession of economists
is an offshoot of interventionism». The reason for this inevitable
connection rests on two facts. On the one hand, the State requires
a class of intellectuals and specialists for designing, implementing,
and providing rationalizations for various interventions into
the market economy. On the other hand, those intellectuals who
seek the regular income and prestige that accompany the
professionalization of their discipline are ever ready to oblige,
because the ability of an intellectual to earn his living researching
and writing in his chosen field on the free market is always
precarious at best.

As the interventionist State expands, it reinforces the need
for trained experts and the university system obtains increasing
subsidies from government to initiate and expand graduate
programs that will provide such personnel. The lucrative
positions in these programs are naturally bestowed on those
economists who spearhead the drive to professionalize and are,
therefore, most active and outspoken in their support of
government interventionism.

In the U.S. the most extreme and thoroughgoing instances
of domestic interventionism occurred during the two World
Wars of the twentieth century. It was therefore no surprise that
the movement to professionalize American economics, which
began in the 1880’s, experienced quantum leaps during these
war crises. For when the State goes to war it needs professional
expertise to plan and direct the massive mobilization of the
resources it requires. This translates into a cornucopia of lucrative
and prestigious jobs for economic experts and specialists in the
bureaus and advisory boards of the political planning apparatus
that centrally directs the war economy.

In his brilliant book on the professionalization of American
economics, Michael Bernstein identifies the central role played
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by World War II in the ultimate success of this movement,
perceptively observing:

Under the novel and unrelenting demands posed by national
mobilization, modern economic theory had proved its
worth [...] Not individualism but rather statism provided the
special circumstances within which the high hopes and great
expectations of generations of professionalizers could be
realized [...] It is one of the great ironies of this history that a
discipline renowned for its systematic portrayals of the benefits
of unfettered, competitive markets would first demonstrate its
unique operability in the completely regulated and controlled
economy of total war.

Of course their wartime experience led economists to recognize
the potentially great material benefits that would accrue to them
from a permanent alliance between their profession and the
centralized American State. They responded by formally
reorganizing the discipline and reshaping its educational methods
and requirements so as to accommodate the prospective needs
of the emerging postwar «national security state». Bernstein
gives an incisive account of how the American economics
profession finally established itself in service to a centralized
and interventionist leviathan State:

World War II provided the first systematic demonstration of
the beneficence to be won from the largesse of the central govern-
ment [...] As a matter of course, there emerged a determination
to evaluate and reconfigure educational programs in the field,
more rigorously stipulate its varieties of expertise and
methodologies, and pursue consensus about its central principles
and policy orientations. That is to say, that out of the crucible of
national mobilization came the beginnings of a professional
identity and self-confidence that, while resolutely sought after
since the late nineteenth century, had, up to that point, been
elusive and fleeting.



180 JOSEPH T. SALERNO

Bernstein goes on to identify some of the arcane sub-
disciplines within professionalized economics that were de-
veloped in response to the needs of the emerging American
super-state during the Cold War era which helped to maintain
it on a permanent war footing.

The «decision-making sciences» such as linear programming
and operations research were developed during World War II
to solve the logistical problems associated with supplying
overseas troops in different theaters of operation. Game theory
was reoriented and refined to assist in the solution of strategic
military problems associated with the Cold War conflict —with
generous funding from the Department of Defense and especially
the Office of Naval Research.

And the development of both mathematical growth theory
and the practical application of Keynesian macroeconomics
embodied in the Kennedy-era New Economics were in large
part stimulated by Cold War concerns. As Bernstein (2001,
p- 108) notes with regard to the Keynesian New Economics:
«American economists found themselves poised to participate
in the realization of some of the most significant statist aims
of the cold war era [...] a vigorous national economy was
essential both to equip the armed forces and to demonstrate
the superiority of American capitalism».

The remarkable proliferation of hyper-specialized fields that
occurred during and after World War II led to a disintegration
of economic theory, signified by the disappearance of the general
economic treatise. No longer was there an integrated system of
general economic principles that was held in common and
applied to the analysis of all policies and problems by those who
called themselves economists. Now each sub-field of research
had its own special theory which was more or less sealed off
from general economic theory. Even general theory itself was
now compartmentalized into microeconomics and macro-
economics.
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This specialization or, more accurately, disintegration of
economics compounded by the postwar trend toward a positivist
approach to economic theory, whether of the Samuelsonian or
Friedmanite variants, destroyed the formidable barrier that
had previously confined professional economists with no faculty
or vocation for theoretical research to economic history and
descriptive economics. They now began to abandon these
peripheral areas and to invade what was once the domain of
economics proper in droves. Though failing to master the great
praxeological system of economic theory that had taken shape
in the interwar years, these postwar economists could now
undertake research in the splintered, ultra-specialized areas of
growth theory, labor economics, industrial organization,
oligopoly theory and so on ad infinitum.

However, the unrealistic theoretical models constructed by
professional economists then and now can never elucidate the
essential laws governing the actual market phenomena associated
with their disjointed fields of research. For as Mises pointed
out: «The economist must never be a specialist. In dealing with
any problem he must always fix his gaze upon the whole system
[...] Economics does not allow of any breaking up into special
branches. It invariably deals with the interconnectedness of all
the phenomena of action».

III. A FIAT PROFESSION

Our discussion thus far leads to an important general point. The
economics profession is a fiat phenomenon in the same sense as
inconvertible paper money. Neither would or could exist on a
market free of a specific pattern of government interventions.
Government cannot directly command and coerce a newly issued
fiat money into circulation in the market economy. Government
must first impose a series of interventionist measures such as
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legal tender laws, repeated suspension of convertibility between
paper promissory notes and the underlying gold money, the
refusal to enforce gold clauses in private contracts, the banning
of the private ownership of gold, etc. These interventions distort
market processes and prepare the way for the gradual emergence
of fiat money.

The same is true of the emergence of the economics profession.
Government has no power to directly design and establish a
profession with its peculiar and intricately interwoven customs,
conventions, research culture, and institutional infrastructure.
Nonetheless, a natural vocation like economics can be transformed
into a profession as a result of the distortion of market processes
and the disturbing of property arrangements caused by wars,
political usurpation and subsidization of higher education, and
the establishment of centralized bureaus and agencies to im-
plement and oversee economic interventions.

The medical profession is therefore a natural profession that
would exist on a free market because it has a natural clientele;
the economics profession, along with most other social science
professions, is a fiat profession that has no free market clientele
and would exist as a truth seeking vocation in the absence of a
particular historical pattern of government interventions!.

To sum up: the vocational economist strives to master the
system of economic theory as handed down by the great system
builders and innovators of the past. Once this mastery is achieved,
then, depending on his ability, he is poised either to expound
and apply this theoretical system, to contribute a few important
innovations, or to present a thoroughgoing reformulation that
embodies a number of major advances.

There are very few individuals who are capable of successfully
embarking on even the first of these paths. Moreover, regardless

1 Tam very grateful to Guido Hiilsmann for calling this general implication of
my argument to my attention.
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of which path is taken, the vocational economist is driven
forward by a thirst for truth which is never slaked. He seeks to
know ever more about what Rothbard termed «the structure of
reality as embodied in economic law».

Furthermore the extroversive labor he performs for a liveli-
hood, regardless of the field, is merely a means to this and other
consumption ends that rank high on his value scale. All other
things equal, he is indifferent toward a position in academia
except as it provides a more efficient method of pursuing his
vocation. Public acclaim and the recognition of his peers, if they
come, are not sought after by him but are at most valued by-
products of his activities. Finally, the vocational economist
measures progress in his discipline by the quantity and quality
of minds that have mastered economic theory, because his
own search for truth is facilitated by subjecting his work to
the critical evaluation of others pursuing the same calling.

Contrariwise, the professional economist aims, in his re-
search activities, at a number of extroversive ends. These
include the approbation of his colleagues, public fame,
intellectual influence in shaping government policies, profes-
sional advancement and prestige, and, of course, raw power
and money. To a great extent, these ends are attainable only
with government subsidies and largesse and so he naturally
supports an expansive and interventionist state. His natural
roosting place, to which he continually returns after his
lucrative stints in government service, nonprofit think tanks,
and international bureaucracies are the large universities that
are subsidized or directly controlled by government. He views
progress in economics as a matter of the multiplication of its
sub-disciplines and specialized bodies of theory, the increase
of the sheer number of bodies in graduate programs, and
especially the expansion of opportunities to obtain lucre and
positions of power in advising the interventionist, Welfare-
Warfare State.
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As Mises perceptively noted as early as 1949, professional
economists «rival the legal profession in the supreme conduct
of political affairs. The eminent role they play is one of the most
characteristic features of our age of interventionism».
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EL MITO DE LA EFICIENCIA

MURRAY N. ROTHBARD*

Me agrada que el Dr. Rizzo!, en el capitulo 4 [de Time, Uncertainty,
and Disequilibrium], sefiale el sobrevalorado concepto de «eficiencia»
como algo muy cuestionable. Me gustaria abundar en la critica. Uno
de los puntos principales de Rizzo es que el concepto de eficiencia
no tiene significado independientemente de la bisqueda de fines
especificos. Pero va demasiado lejos cuando dice, al menos al inicio
de su ensayo, que «por supuesto [la common law] es eficiente» con rela-
cioén a ciertos fines especificos. Y ello porque el propio concepto de
eficiencia implica distintos niveles de graves falacias cuando se apli-
ca a instituciones sociales o politicas: 1) el problema no sélo de esta-
blecer los fines, sino también el de decidir los fines de quién deben
perseguirse; 2) los fines individuales tienden a chocar entre si, y por
tanto cualquier concepto agregado que implique eficiencia social
carece de sentido, y 3) ni siquiera las acciones individuales pueden
tomarse como «eficientes»; de hecho, invariablemente, no lo seran.
Por lo tanto, la eficiencia es un concepto erréneo, aun cuando se apli-
ca alas acciones de cada individuo orientadas hacia sus propios fines,
y es a fortiori un concepto inttil cuando se aplica a mds de un indi-
viduo, e incluso a una sociedad en su conjunto.

* Tomado de Mario Rizzo (ed.), Time, Uncertainty, and Disequilibrium (Lexing-
ton, Mass: DC Heath, 1979), pp. 90-95; The Logic of Action One: Method, Money, and
the Austrian School (Cheltenham, UK: Edward Elgar, 1997), pp. 266-273. Traduc-
cién de Juan Fernando Carpio.

1 Profesor Mario J. Rizzo, New York University. Ph.D. (Econ.), Universidad
de Chicago, 1977. Economista austriaco, director del Program on the Foundations of
the Market Economy, de la Universidad de Nueva York, y co-director del Progra-
ma de Austrian Economics en la misma universidad.

Procesos de Mercado: Revista Europea de Economia Politica
Vol. II, n.° 1, Primavera 2005, pp. 189 a 197
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Tomemos un individuo cualquiera. Puesto que se ha fijado sus pro-
pios fines y actda para alcanzarlos, no hay duda de que por lo menos
sus acciones podrian considerarse eficientes. Pero no es asi, porque para
que sus acciones sean eficientes deberia poseer un conocimiento per-
fecto «acerca de la mejor tecnologia, de las acciones y reacciones fu-
turas de otras personas, asi como de futuros eventos naturales». Pero,
dado que nadie puede jamés tener un conocimiento perfecto del futu-
ro, no se puede calificar de «eficiente» la accién de ninguna persona.
Vivimos en un mundo de incertidumbre. La eficiencia es, por tanto,
una quimera.

Dicho de otro modo, la accién es un proceso de aprendizaje. Al
actuar el individuo para alcanzar sus fines, aprende y se vuelve maés
hébil sobre la forma de alcanzarlos. Pero en ese caso, por supuesto,
sus acciones no pueden haber sido eficientes desde el principio «o
incluso desde el final», ya que el conocimiento perfecto jamés se
alcanza y siempre hay algo que aprender.

Y ademas, los fines del individuo no estan realmente dados, pues no
existe ninguna razén para dar por supuesto que estdn grabados en pie-
dra para toda la eternidad. Mientras mas aprende el individuo sobre
el mundo, sobre la naturaleza y sobre otras personas, més tienden a cam-
biar sus valores y sus metas. Las metas individuales cambiaran al apren-
der sobre otra gente, pero también por simple deseo. Pero si los fines
cambian durante el curso de una accién, el concepto de eficiencia, «que
solo puede definirse como la mejor combinacién de medios para el
logro de fines establecidos», nuevamente resulta inatil.

Si el concepto de eficiencia es vano incluso para cada individuo,
es a fortiori mucho menos sostenible cuando se utiliza de forma agre-
gada para toda la sociedad. Rizzo es sumamente benévolo con el con-
cepto cuando dice que equivale a «algo mas que maximizar el producto
nacional bruto, que inmediatamente desaparece cuando en el sistema
se introducen las externalidades». El problema, sin embargo, es mucho
més profundo, ya que la eficiencia sélo tiene sentido con respecto a
los fines de las personas, y los fines individuales son diferentes, diver-
gen o son contradictorios. Entonces la cuestion central en politica es
«qué fines individuales, concretos, deben prevalecer».

La ceguera del pensamiento econémico hacia las realidades del
mundo es sistemaética y es un producto de la filosofia utilitarista que
ha dominado la economia durante siglo y medio. Debido a que el uti-
litarismo sostiene que los fines de todos son realmente los mismos, todo
conflicto social es meramente técnico y pragmatico, y puede resolverse
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una vez que se descubran y adopten los medios apropiados para esos
fines comunes. Es el mito del fin casi universal lo que permite a los
economistas creer que pueden, «cientificamente» y «al margen de
toda valoracién», prescribir qué decisiones politicas deben adoptar-
se. Al considerar como algo dado ese presunto fin universal, el eco-
nomista se permite pensar que no es en absoluto un moralista, sino
un riguroso técnico profesional «libre de valores».

El presunto fin comtin es un nivel de vida mas elevado, o, como
sostiene Rizzo, un producto nacional bruto maximizado. Pero supon-
gamos que, para una o mas personas, parte del «producto» deseado
es algo que otra gente consideraria decididamente negativo. Consi-
deremos dos ejemplos que dificilmente podrian ser clasificados bajo
la amable ribrica de «externalidades». Supongamos que ciertas per-
sonas persiguen como un fin altamente deseado la igualdad obliga-
toria «o uniformidad» de todas las personas, e incluso que todos ten-
gan las mismas condiciones de vida y vistan del mismo modo. Pero,
en este caso, un fin altamente deseado por estos igualitarios se con-
sideraria perjudicial por aquellos individuos que no quieren ser igua-
les ni uniformarse con nadie. Un segundo ejemplo de fines conflicti-
vos, o de significados rivales atribuidos al concepto de «producto»,
seria el de una o mas personas que deseen ardientemente la esclavi-
tud o la eliminacién de toda una raza u otro grupo social definido.
Es evidente que biisqueda de ese resultado por los opresores-en-cier-
nes o los asesinos serd considerada como algo negativo o perjudicial
por los potenciales oprimidos. Tal vez podamos plantear este caso
como un problema de externalidades si consideramos que el grupo
social o étnico constituye un «contaminante visual», «una externali-
dad negativa» para los otros grupos, y que esos «costes» externos
pueden ser («deberian ser») internalizados forzando al grupo no
deseado a pagar a los otros grupos un precio suficiente para que su
vida sea respetada. Uno se pregunta, sin embargo, en qué cantidad
desea el economista minimizar los costes sociales, y si la solucién
elegida estara realmente «libre de valores»2.

En estos casos de fines en conflicto, ademas, la «eficiencia» de un
grupo se traduce en perjuicio para el otro grupo. Los impulsores de

2 «Libre de valores» (Wertfrei), es decir, sin tomar posicién o formular juicios
de valor sobre un tema determinado. Pero nada en economia u otros campos de
la actividad humana es un tema puramente técnico, como Rothbard demuestra en
este ensayo. (N. del T.)
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un programa «de uniformidad forzosa o de eliminacién de un gru-
po social determinado» querrdn que sus propuestas se lleven a cabo
de la forma mas eficiente posible; pero, por otro lado, el grupo opri-
mido ansiard que la consecucién del temido fin sea lo més ineficien-
te posible.

La eficiencia, como sefiala Rizzo, s6lo puede ser relativa a un cier-
to fin. Pero si existen fines contrarios, el grupo opuesto favorecera la
mdxima ineficiencia en la bisqueda del fin no deseado. La eficiencia,
por tanto, nunca puede servir como fundamento valido para la ley o
para la accién politica. Nuestros casos de fines contrarios nos llevan
a la cuestién de minimizar los costes sociales. La primera pregunta
que debe hacerse es: ;jpor qué deberian minimizarse los costes socia-
les, o por qué deberian internalizarse las externalidades? Las respue-
sas son escasamente convincentes, pero tampoco puede decirse que
las preguntas se hayan planteado de manera satisfactoria y mucho
menos que hayan sido contestadas. Y existe como corolario una impor-
tante pregunta: suponiendo, a efectos de la discusién, que el fin sea
minimizar costes, ;deberia ese fin ser absoluto o deberia estar sub-
ordinado, y en qué grado, a otros fines? ;Y en qué razones podria apo-
yarse la respuesta elegida?

En primer lugar, hay que decir que los costes sociales deberian
minimizarse, o que los costes externos deberian internalizarse, no es
una perspectiva técnica o libre de valores. La misma presencia de la
palabra deberian, el salto mismo hacia una prescripcién de accidon
politica, implica necesariamente una posicién ética, que requiere «por
lo menos» una justificacién ética.

En segundo lugar, aunque a efectos de la discusién aceptemos
que existe un fin en los costes sociales minimos, el economista ain
tiene que lidiar este otro problema: ;hasta qué punto debe llegar este
compromiso? Decir que es de caracter absoluto, o al menos que es el
fin mas elevado, es caer en la misma posicién que los economistas del
coste-beneficio rechazan cuando lo postulan los moralistas: es decir,
considerar la justicia o los derechos por encima del anélisis coste-bene-
ficio. ;Y cémo justifican ese absoluto?

En tercer lugar, aun pasando por alto estos dos problemas, existe
la grave falacia del propio concepto de «coste social» o de coste apli-
cado a mdas de una persona. Para empezar, si los fines chocan, y la
accion de un hombre constituye un perjuicio para otro, los costes de
estos individuos no pueden sumarse. Pero también, y més funda-
mentalmente, los costes, como los austriacos han venido sefialando
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durante mdas de un siglo, son subjetivos para el individuo, y por lo
tanto no pueden medirse cuantitativamente ni a fortiori sumarse o com-
pararse entre individuos. Pero si los costes, como los beneficios, son
subjetivos, y no son agregables ni comparables, entonces cualquier
concepto de costes sociales —incluidos los costes de transaccién— pier-
de todo sentido.

Y, por dltimo, incluso en relacién con el individuo, los costes no
son objetivos ni perceptibles por un observador externo. Puesto que
un coste individual es subjetivo y efimero, su presencia es solamen-
te ex-ante, en el momento antes de que el individuo tome una deci-
sién. El coste de cualquier accién de un individuo es su valoracién
estimada de lo més valioso que tuvo que sacrificar para tomar su
decisién, y ello porque cada individuo intenta, en cada decisién,
alcanzar su fin de prioridad mas alta, y sacrifica o renuncia a otros
«de menor prioridad» que podia haber satisfecho con los mismos
recursos disponibles. Su coste es su fin de segunda prioridad, es
decir, el valor del fin que sacrific6 para alcanzar un fin atiin mas valo-
rado. El coste incurrido en esa decision es, pues, solamente ex-ante;
tan pronto como toma su decisién, se ejerce la opcién y el recurso se
utiliza, el coste desaparece. Se convierte en un coste histérico que des-
aparece para siempre. Y ya que es imposible para un observador
externo explorar, en un momento posterior, o incluso al mismo tiem-
po, los procesos mentales internos del actor, es imposible para este
observador determinar, aun en principio, qué coste tuvo una accién.

Gran parte del capitulo 4 [de Time, Uncertainty, and Disequilibrium]
estd dedicado a un excelente analisis que demuestra que los costes
sociales objetivos no tienen ningtin sentido fuera del modelo de equi-
librio general, y que nunca podemos estar en tal equilibrio, ni habria
forma de saber si lo estuviéramos. Rizzo sefiala que en vista de que
el desequilibrio implica expectativas necesariamente divergentes e
incoherentes entre si, no podemos decir que los precios se aproximan
al equilibrio, pues existe una importante diferencia de cardcter entre
éstos y los precios coherentes del modelo de equilibrio.

Rizzo sefiala también que no existe pardmetro que nos permita deci-
dir si los precios estan cerca del equilibrio o no. Quisiera simple-
mente subrayar sus argumentos y hacer s6lo un par de comentarios.
En la medida en que la ley de responsabilidad por dafios (tort law)
no seria necesaria en un equilibrio general, quisiera afiadir que los
dafios en si mismos no serian cometidos en tal situacién, debido a que
una caracteristica del equilibrio general es la certeza y el conoci-
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miento perfecto del futuro, y presumiblemente con tal conocimiento
perfecto ninglin accidente puede ocurrir. Tampoco podria ocurrir un
dafio de tipo intencional, ya que un dafio perfectamente previsible
seguramente seria evitado por la victima.

Este comentario se relaciona con otro argumento que quisiera men-
cionar acerca del equilibrio general: no s6lo que nunca ha existido ni
es un concepto operativo (1til), sino que jamds podria existir, ya que
no podemos concebir realmente un mundo donde cada persona tiene
perfecta clarividencia y donde la informacién no cambia; y, mds atn,
el concepto de equilibrio general es en si contradictorio, puesto que
la razén por la que uno guarda reservas de dinero es la incertidum-
bre futura, y por lo tanto la demanda de dinero caeria a cero en un mun-
do de equilibrio general, es decir, de total certeza. Por ende, al menos
la economia monetaria no cabe en el equilibrio general.

Quisiera también sumarme a la critica que hace Rizzo de los inten-
tos que se hacen de usar la teoria objetiva de las probabilidades como
forma de reducir el mundo real y su incertidumbre a un equivalente
lleno de certezas. En el mundo real de la accién humana, virtualmente
todos los eventos histéricos son tinicos y heterogéneos, aunque muchas
veces sean similares, frente a todo el resto de eventos histéricos. Pues-
to que cada evento es tinico e irreproducible, la teoria objetiva de las
probabilidades no puede aplicarse; siendo las expectativas y la pre-
diccién un asunto de estimaciones subjetivas sobre eventos futuros,
las estimaciones no pueden reducirse a una cuestion de férmula obje-
tiva o «cientifica». Llamar a dos sucesos con el mismo término no los
convierte en homogéneos. Por ejemplo, dos elecciones presidenciales
se llaman «elecciones presidenciales», pero son eventos sin lugar a
dudas altamente distintos, heterogéneos e irreproducibles, y cada uno
ocurre en distintos contextos histéricos. No es accidental que los cien-
tificos sociales que promueven el uso del calculo de probabilidades
objetivas casi invariablemente citen el ejemplo de la loteria, pues la
loteria es una de las pocas situaciones humanas en que los resultados
son realmente homogéneos y reproducibles, y donde los eventos son
aleatorios y ninguno posee influencia sobre los posteriores.

Asi pues, no s6lo es un mito la «eficiencia»; también lo es cual-
quier idea de coste social o agregado, o incluso un coste determina-
ble objetivamente para cada individuo. Pero si el coste es individual,
efimero y puramente subjetivo, entonces se entiende que de ello no
debe derivarse ninguna conclusién sobre accién politica o legislati-
va, y ni siquiera debe utilizarse semejante concepto. No cabe un ané-
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lisis valido o significativo sobre coste-beneficio en las decisiones lega-
les o politicas y en las instituciones.

Retornemos ahora més especificamente al tratamiento de Rizzo
sobre la ley y su relacion con la eficiencia y los costes sociales. Su cri-
tica a los economistas de la eficiencia puede plantearse con una contun-
dencia atin mayor. Tomemos como ejemplo el argumento de Rizzo
sobre el problema del Buen Samaritano. Tal como lo plantea, supone
que B puede salvar a A «con un coste minimo para si mismo», y con-
cluye que, desde el punto de vista de los tedricos de la eficiencia, B debe
ser responsable de los dafios causados a A si B no logra salvar a A.

Pero el tema de la eficiencia plantea ademas otros problemas. Para
empezar, existe una confusion fundamental entre costes psiquicos y
monetarios, y ello porque si los costes de B son puramente psiqui-
cos, ;como puede alguien, aparte de B, por ejemplo un tribunal, cono-
cer los costes en que B incurriria? Supongamos que en efecto B es un
buen nadador y podria rescatar a A facilmente, pero resulta que A es
un viejo enemigo suyo y los costes psiquicos de salvarlo son muy altos.
El hecho es que cualquier valoracién de los costes de B s6lo pueden
fijarse en términos de los propios valores de B, y que ningin obser-
vador externo puede saber cuéles son éstos®. Mds atin, cuando los te6-
ricos de la eficiencia plantean el caso de que, en palabras de Rizzo,
«claramente... A hubiera estado dispuesto a compensar generosa-
mente a B por los costes de ser rescatado», esta conclusién no es nada
clara. ;Cémo sabemos, o codmo sabe un tribunal, si A realmente ten-
dria el dinero para pagarle a B, y como podria B saberlo, especialmente
si pensamos que nadie excepto B puede conocer los costes psiquicos
en que incurriria?

Ademis, el tema de la causacién puede plantearse de forma maés
decisiva. El uso por parte de Rizzo de la idea de Mises de que no actuar
también es una forma de accién, es praxeolégicamente correcto, pero
irrelevante para la ley, y ello porque la ley trata de descubrir quién,
si existe alguien, en una situacién dada, ha agredido a la persona o
la propiedad de otro; en suma, quién ha sido el causante de un dafio
contra la propiedad de otro y, por tanto, responsable y punible. Una
no-acciéon puede ser una accién en un sentido praxeolégico, pero no
pone en movimiento una cadena de consecuencias, y por tanto no pue-

3 Marc A. Franklin, Injuries and Remedies (Mineola, NY: Foundation Press,
1971), p. 401.
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de ser jamds un acto agresivo. De ahi la sabiduria del énfasis con que
la common law distingue entre agresion activa y pasividad, entre una
agresion malévola contra los derechos de alguien y un abandono de
esa otra persona a su propio destino®.

El caso Vincent vs. Lake Erie Transport fue una decisién excelente,
porque el tribunal fue cuidadoso al investigar el agente causal. En
este caso, el barco, que claramente choc6 contra el muelle. En muchas
formas, la ley de dafios puede resumirse en estos términos: «No hay
responsabilidad material sin culpable, no hay culpable sin responsa-
bilidad material». La importancia vital de la doctrina de estricta res-
ponsabilidad de Richard Epstein reside en que devuelve a la common
law su estricto énfasis en la causacidn, la culpabilidad y la responsa-
bilidad, descartando las consideraciones de «negligencia» y seudo-
«eficiencia» afiadidas recientemente.

Concluyo que no podemos decidir una accién politica, una ley de
dafios, derechos o responsabilidades legales sobre la base de efi-
ciencias o de minimizacién de costes. Pero si no nos basamos en los
costes o la eficiencia, ;en qué podemos basarnos? La respuesta es
que sdlo los principios éticos pueden servir como criterio para nues-
tras decisiones. La eficiencia nunca puede servir como base para la
ética; por el contrario, la ética debe ser la guia y el fundamento para
cualquier consideracién de eficiencia. La ética va por delante. En el
campo de la ley y de la accién politica, como licidamente sefiala Riz-
z0, la consideracién ética primaria es el concepto que «no necesita ser
presentado», «el concepto de justicia».

No hay duda de que algunos rechazaran nuestra conclusion; hablo,
por supuesto, de los economistas, pues en esta area los economistas
se han empefiado en lo que George Stigler, en otro contexto, llamé
«imperialismo intelectual»®. Los economistas tendran que empezar

4 No existe distinciéon més arraigada en la common law y mas fundamental que
la que hay entre dafio y desatencion, entre conducta errénea activa que provoca
un dafo a otros y la inaccién pasiva, es decir, no dar pasos positivos para ayudar
a otros o para protegerles de un dafio no creado por el acusado (Francis H. Boh-
len, «The Moral Duty to Aid Others as a Basis of Tort Liability», University of
Pennsylvania Law Review 56-4 (abril de 1908): 219-221; citado en Williamson M. Evers,
«The Law of Omissions and Neglect of Children», Journal of Libertarian Studies
(invierno de 1978).

5 Imperialismo intelectual: la invasion descuidada y arrogante de otras areas
del conocimiento; en este caso, tratar como problemas meramente econémicos
dreas de la vida humana como los derechos, las relaciones personales o de pare-
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a hacerse a la idea de que no todo en la vida puede analizarse desde
nuestra propia disciplina. Es una leccién dolorosa, sin duda, pero
compensada por el conocimiento de que puede ser bueno para nues-
tro espiritu tomar conciencia de nuestros propios limites y aprender
de la ética y la justicia.

ja, las relaciones familiares y comunitarias, etc. Esta actividad académica, por
supuesto —aparte de generar analisis viciados, injustos o inhumanos— sélo pue-
de llevar al desastre politico y legal. (N. del T.)






EL TRATAMIENTO
DE LA «IRRACIONALIDAD>
EN LAS CIENCIAS SOCIALES*

LUDWIG VON MISES

1. Una de las manifestaciones de la actual «rebelién contra la razén»
es la tendencia a criticar a las ciencias sociales por ser puramente
racionales. «La vida y la realidad —dicen los criticos— son irracio-
nales; es un error tratarlas como si estuvieran abiertas a interpreta-
cién por razonamiento. El racionalismo se concentra s6lo en materias
accesorias: su conocimiento es superficial, carece de profundidad y
no penetra en la esencia de las cosas. Es absurdo someter a aburri-
dos esquemas racionales y abstracciones anémicas la variedad infi-
nita de los fendmenos vitales. Lo que necesitamos es una ciencia de
la irracionalidad y una ciencia irracional».

El principal blanco de estos ataques es la praxeologia, la ciencia
tedrica de la accién humana, y, especialmente, su parte mejor des-
arrollada hasta el momento: la economia o catalactica. Pero tampoco
se salva de ellos la ciencia histérica.

Conviene tener presentes los motivos politicos que han desatado
esta tormenta. Los partidos politicos y los grupos de presién, cuyos
programas no pueden soportar criticas basadas en el razonamiento
desapasionado, se agarran al vacio de esta evasion. Pero la ciencia no
tiene derecho a responder a una objecién basdndose sélo en los moti-
vos que la instigaron, ni puede presumir que una reprobacién care-
ce necesariamente de fundamento porque algunos de sus promoto-
res sean victimas del sesgo partidista. Debe limitarse a replicar a cada

* Publicado originariamente en Philosophy and Phenomenological Research, vol.
4,n.° 4 (junio de 1944). Capitulo 2 de la recopilacion Money, Method, and the Market
Process (Auburn, The Ludwig von Mises Institute, 1990). Las referencias fueron
actualizadas por el editor Richard M. Ebeling. Traducido por José Gregorio Diaz
Bahamonde.

Procesos de Mercado: Revista Europea de Economia Politica
Vol. II, n.° 1, Primavera 2005, pp. 199 a 220
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cuestionamiento sin considerar ni sus motivos subyacentes ni su tras-
fondo.

El desafio a la razén y a la racionalidad no surgié en Alemania.
Como otras doctrinas y filosofias sociales, tuvo su origen en Europa
occidental, pero ha prosperado mucho mejor en suelo aleman que en
cualquier otro sitio. Durante mucho tiempo fue la doctrina oficial de
las universidades prusianas. Ha forjado la actual mentalidad alema-
nay los fil6sofos nazis la calificaron orgullosamente como «filosofia
social alemana». La Staatswissenschaft alemana ha pretendido refutar
la economia como producto espurio de las mentes britdnicas y aus-
triacas, y los historiadores alemanes han menospreciado los logros de
la historiografia occidental. Sin embargo, no deberiamos olvidar que
una larga lista de filésofos e historiadores alemanes han triunfado bri-
llantemente en la aclaracién de los problemas epistemolégicos de la
historial. Naturalmente, a los hombres a los que debemos estas con-
tribuciones no se les asigna hoy en dia ningin lugar en el Salén de
la Fama aleman.

Aunque al principio de un estudio dedicado al problema de la
«racionalidad» y la «irracionalidad» seria légico proporcionar una
definicién precisa de los términos, es imposible cumplir este legiti-
mo requerimiento. El que las objeciones con que tenemos que tratar
apliquen términos de una manera vaga y ambigua es, precisamente,
su rasgo caracteristico. Ellas desafian a la certidumbre y a la exacti-
tud 16gica como medios inapropiados para comprender la vida y la
realidad, aferrdndose a propdsito a la oscuridad. No pretenden cla-
ridad, sino profundidad (Tiefe). Su orgullo es ser inexactas y hablar
en metéforas.

El problema que debemos investigar es el siguiente: ;Es o no cier-
to que las ciencias sociales se extravian cuando aplican un razona-
miento discursivo? ;Debemos buscar vias de acercamiento diferen-
tes a las que proporcionan el raciocinio y la experiencia historica?

2. El &mbito de las ciencias sociales es la accién humana. La his-
toria trata de eventos pasados, analizados en sus diferentes aspectos;
comprende la historia propiamente tal, la filologia, la etnologia, la
antropologia (en cuanto no es parte de la biologia) y la psicologia (en

1 Para una exposicion critica de estas teorias, véase Talcott Parsons, The Struc-
ture of Social Action (Nueva York: Macmillan, 1937), y Raymond Aron, German
Sociology [1938] (Westport, CT.: Greenwood Press, 1954).
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cuanto no es fisiologia, epistemologia ni filosofia). La historia eco-
némica, la economia descriptiva y las estadisticas econémicas son,
naturalmente, historia. El término «sociologia» se usa con dos signi-
ficados diferentes. La sociologia descriptiva se ocupa de aquellos
fenémenos histéricos de la accién humana que no contempla la eco-
nomia descriptiva, ocupando en algtin grado los campos reclamados
por la etnologia y la antropologia. Por otro lado, la sociologia gene-
ral se aproxima a la experiencia histérica desde un punto de vista
mucho mas universal que el de otras disciplinas histéricas. La histo-
ria propiamente tal, por ejemplo, trata de una ciudad individual, o
de ciudades en un periodo definido, o de individuos, o de una cier-
ta drea geografica. En su principal tratado, Max Weber aborda la ciu-
dad en general; es decir, la experiencia histérica global concerniente
a las ciudades sin limitacion de periodos histéricos, dreas geografi-
cas, ni de individuos, naciones, razas y civilizaciones?. El contenido
de todas las ciencias histéricas es el pasado y no pueden decirnos nada
vélido para todas las acciones humanas ni para el futuro.

Las ciencias naturales también se ocupan de eventos pasados.
Naturalmente, toda experiencia lo es de algo ya pasado: no hay expe-
riencia de sucesos futuros. Pero la experiencia a la que las ciencias
naturales deben todo su éxito es la del experimento, en la cual los dife-
rentes elementos de cambio pueden ser observados por separado.
Los hechos acumulados de esta manera pueden emplearse para la
induccién, un procedimiento peculiar de inferencia que ha dado prue-
bas de su utilidad, aunque su calificacién epistemoldgica y légica es
atn un problema no resuelto.

La experiencia con la que las ciencias sociales tienen que tratar es
siempre la experiencia de fendmenos complejos, abiertos a varias inter-
pretaciones. No nos proporciona hechos que pudieran emplearse en
la manera en que las ciencias naturales usan los resultados de sus
experimentos para predecir eventos futuros. Y, a su vez, estos hechos
no pueden emplearse como material para la construccién de teorias.

La praxeologia es una ciencia teérica y sistemdtica, no histérica.
Su dmbito es la acciéon humana como tal, independiente de toda cir-
cunstancia ambiental e incidental de los actos concretos. Procura el
conocimiento valido en todos los casos en que las condiciones corres-

2 Max Weber, The City, trad. y ed. por D. Martindale y G. Neuwirth (Nueva
York: The Free Press, 1958).
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pondan exactamente a las implicadas en sus supuestos e inferencias.
Si las personas intercambian bienes y servicios directamente por true-
que o usando un medio de cambio, es un asunto del marco institu-
cional particular que sélo puede ser abordado por la historia. Pero
donde y cuando se empleara un medio de cambio, todas las leyes de
la teoria monetaria seran vélidas en lo que respecta a las transaccio-
nes realizadas®.

No es tarea de este articulo estudiar qué hace posible la ciencia de
la praxeologia, su caracter 16gico y epistemolégico, ni los métodos que
aplica. El estudio de los problemas epistemolégicos de las ciencias
sociales ha sido desatendido durante mucho tiempo. Incluso autores
como David Hume, el Arzobispo Whately, John Stuart Mill y Stanley
Jevons trataron sélo de las ciencias naturales en sus escritos 16gicos
y epistemoldgicos, y no se preocuparon del caracter peculiar de las
ciencias de la accién humana. La epistemologia de las ciencias socia-
les es la rama mas joven del conocimiento. Ademas, la mayoria de su
trabajo se refiere sélo a historia y la existencia de una ciencia teérica
fue enteramente ignorada. Los trabajos pioneros de Senior y de Cair-
nes s6lo han dado fruto recientemente*. En general, los economistas
carecen de preparacion filoséfica y los filésofos no estan familiarizados
con la economia. La importancia de la fenomenologia para la solu-
cién de los problemas epistemolégicos de la praxeologia no ha sido
advertida del todo®.

3 El término «praxeologia» fue usado por primera vez por Espinas en un estu-
dio publicado en Revue Philosophique, vol. 30, pp. 114 ss., y en su libro Les Origi-
nes de la Technologie (Paris: F. Alcan, 1897), pp. 7 ss. Posteriormente, lo aplicé
Slutsky en su ensayo «Ein Beitrag zur formal-praxeologischen Grundlegung der
Okonomik», Academie Oukriienne des Sciences, Annales de la Classe des Sciences
Sociales-Economiques, 4 (1926).

4 Cfr. Nassau W. Senior, Political Economy, 6.* ed. (Londres: J.J. Griffen, 1872);
John E. Cairnes, The Character and Logical Method of Political Economy, 2.% ed. (Lon-
dres: Macmillan, 1875); Lionel Robbins, An Essay on the Nature and Significance of
Economic Science, 2.* ed. (Londres: Macmillan, 1935); Mises, Epistemological Problems
of Economics [1933] (Nueva York, 1981); Human Action, 3.* ed. (Chicago: Henry
Regenry, 1966); Alfred Schutz, The Phenomenology of the Social World [1932] (Evans-
ton, I11.: Northwestern University Press, 1967); F.A. Hayek, The Counter-Revolution
of Science ([1952]; Indianapolis, Ind.: Liberty Press, 1979).

5 El libro de Josef Back, Die Entwicklung der reinen Okonomie zur nationaldko-
nomischen Wesenswissenschaft (Jena: Gustav Fischer, 1929) revela un pobre conoci-
miento de economia por parte del autor. Aun asi, este libro merecia una mejor apre-
ciacién que la recibida en su momento.
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Pero el presente articulo no emprende estas tareas. Debemos ocu-
parnos de los criticos que culpan a los economistas e historiadores de
haber descuidado el hecho de la «irracionalidad».

Accién significa conducta consciente o actividad deliberada. Es dife-
rente de los procesos biolégicos, fisioldgicos e instintivos que ocurren
en los seres humanos. Es una conducta abierta a la regulacién y direc-
cién por la voluntad y la mente. Su campo coincide con la esfera den-
tro de la que cada hombre es libre de influir el curso de los eventos.
En tanto el hombre tenga poder para ocasionar un efecto o un cam-
bio, necesariamente actiia, ya sea haciendo algo o absteniéndose de
hacerlo. Inactividad y pasividad, dejar las cosas como estan, son el
resultado de una decisiéon y por lo tanto una accién, siempre que fue-
ra posible una forma diferente de conducta. Aquel que soporta lo
que podria cambiar actia no menos que quien interfiere para obte-
ner otro resultado. Un hombre que, pudiendo hacerlo, se abstiene de
influir en la operacién de factores fisiol6gicos e instintivos, también
actda. La accién no es sélo hacer, sino también dejar de hacer lo que
podria hacerse.

La mayor parte de la conducta cotidiana del hombre es simple
rutina: realiza ciertos actos a los que no presta especial atencién. Hace
muchas cosas porque ha sido entrenado para ellas desde su infancia,
porque otras personas se comportan de la misma manera y porque
es lo acostumbrado en su ambiente. El adquiere habitos y desarrolla
reacciones automaéticas. Pero s6lo se complace en estos habitos por-
que le agradan sus resultados. Apenas descubre que sus maneras
habituales pueden dificultar la obtencién de sus fines considerados
maés deseables, cambia su actitud. Un hombre criado en un 4rea en
que el agua es limpia adquiere el habito de beber, lavar y bafiarse sin
mayor cuidado. Cuando se traslada a un lugar donde el agua esta con-
taminada con gérmenes, dedicard una atencién cuidadosa a proce-
dimientos por los que nunca antes se habia preocupado. Permanen-
temente vigilard para no dafiarse por una negligencia en sus reacciones
automaticas y en su rutina tradicional. El abandono de una practica
establecida no es tarea facil. Esta es la principal leccién que deben
aprender todos los que aspiran a destacar por encima del nivel de las
masas (a menudo, interrumpir el consumo de drogas adictivas requie-
re el empleo de procedimientos terapéuticos). El hecho de que un
acto sea parte de un curso regular de conductas espontdneas no sig-
nifica que no obedezca a una volicién consciente. La complacencia en
una rutina que podria cambiarse es accidn.
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La accién es la respuesta de la mente a los estimulos, es decir, a
las condiciones en que la naturaleza y las acciones de otras personas
sitiian al hombre. Como tal, es diferente de la reaccién funcional de
los 6rganos corporales: es resultado de la voluntad de un hombre.
Naturalmente, no sabemos qué es la voluntad. Simplemente llama-
mos voluntad a la facultad del hombre para escoger entre diferentes
estados de cosas, prefiriendo uno y dejando otro de lado, y llamamos
accién a la conducta que aspira a un estado y renuncia a otro. La
accion es la actitud de un ser humano que pretende ciertos fines.

Ala praxeologia no le concierne el problema metafisico de la libre
voluntad opuesta al determinismo. Su interés fundamental es el hecho
irrefutable de que el hombre esté en situacién de escoger entre dife-
rentes estados de cosas con respecto a los que él no es neutral, y que
son incompatibles entre si (es decir, no pueden disfrutarse juntos). No
afirma que la decisién de un hombre sea independiente de condicio-
nes antecedentes, fisiolégicas y psicolégicas, ni entra en una discu-
sién de los motivos que determinan la decisién. No pregunta por qué
un cliente prefiere un tipo de corbata a otro, o un auto a un carruaje.
Se ocupa de la decisién como tal, con los elementos categdéricos de la
decisién y de la accioén.

Ala praxeologia tampoco le conciernen las finalidades tltimas de
la actividad humana. También habremos de tratar este tema; por el
momento, inicamente tenemos que insistir en que la praxeologia no
debe cuestionar los fines tltimos, sino s6lo estudiar los medios apli-
cados para la obtencién de todo fin. Es una ciencia de medios, no de
fines.

La investigacion del empleo de medios concretos para obtener, de
acuerdo con las leyes de la naturaleza, fines definidos en el campo
de las artes practicas, es la tarea de varias ramas de la tecnologia. La
praxeologia no trata de problemas tecnolégicos, sino de esencias cate-
goéricas de decisién y accién como tales, con los elementos puros de
la determinacién de fines y de la aplicacién de medios.

La praxeologia no estd basada en la psicologia ni es parte de la psi-
cologia. Fue un grave error llamar teoria psicolégica a la teoria moder-
na del valor, y fue una confusién vincularla con la Ley de la Psicofi-
sica de Weber-Fechner®.

6 Cfr. Max Weber, «<Marginal Utility Theory and the So-Called Fundamental
Law of Psychophysics» [1905], Social Science Quarterly (1975), pp. 21-36; Mises,
Human Action, 3.” ed. (Chicago: Henry Regnery, 1966), pp. 125-27. [«Ernst H. Weber
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La praxeologia se ocupa de la decision, de la accién y de su resul-
tado. La psicologia trata de los procesos internos que determinan
concretamente las diferentes decisiones. Es posible que quede sin
resolver si la psicologia puede conseguir explicar por qué un hom-
bre, en un caso concreto, prefirié rojo a azul o el pan a la 6pera. En
todo caso, tal tipo de explicaciéon no tiene nada que ver con una rama
del conocimiento para la cual las decisiones concretas son datos que
no requieren explicaciones o anélisis adicionales. Para la praxeolo-
gia lo que cuenta no es lo que el hombre decide, sino el que decida.

Los motivos y causas de la accién no conciernen a la investigacién
praxeolégica. Es irrelevante para la formacién del precio de la seda
el que la gente la busque porque quiere protegerse del frio, o porque
la encuentra hermosa, o porque quiere verse més atractivo. Lo que
importa es que hay una demanda de la seda de alguna intensidad.

No obstante, la psicologia moderna ha producido algunos resul-
tados que pueden suscitar el interés de la praxeologia. En otros tiem-
pos solia considerarse la conducta de lunéticos y neuréticos como
carente de sentido e «irracional». Es gran mérito de Breuer y Freud
el haber refutado esta opinién. Neuréticos y lundticos difieren de
aquellos que llamamos sanos y normales en relacién a los medios
que ellos escogen para la obtencién de satisfaccién y en relacién a la
manera en que obtienen tales medios. Su «tecnologia» es diferente de
la de la gente sana, pero no actian de una manera categéricamente
diferente’. Ellos pretenden fines y usan medios para alcanzarlos. Una
persona con problemas mentales, que todavia conserva algin trazo
de razén y que no ha sido literalmente reducida al nivel mental de
un animal, es atin un ser actuante. Quien quiera que tenga restos de
una mente humana no puede escapar a la necesidad de actuar.

(1795-1878) proclamaba en la ley de la psicofisica que el incremento menos per-
ceptible en la intensidad de una sensacién humana es ocasionada siempre por un
incremento proporcional constante en el estimulo previo. Gustav T. Fechner
(1801-1887) ampli6 esto en la Ley Weber-Fechner, que decia que, para incremen-
tar la intensidad de una sensacién en progresién aritmética, era necesario aumen-
tar la intensidad del estimulo en progresion geométrica». Mises Made Easier: A
Glossary for Ludwig von Mises” Human Action, Percy L. Greaves, Jr., comp. (Dobbs
Ferry, Free Market Books, 1974), p. 147]. [Nota del editor inglés.]

7 Puede ser de interés para la historia de las ideas que el joven Sigmund Freud
colaboré como traductor en la edicién alemana de una recopilacién de trabajos de
John Stuart Mill, editada por Theodor Gomperz, el historiador austriaco especia-
lizado en filosofia griega antigua. Quien esto escribe puede también atestiguar que
Joseph Breuer estaba muy familiarizado con los trabajos de la filosofia utilitarista.
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3. Toda accién humana pretende la sustitucién de condiciones
menos satisfactorias por otras que lo son mds. El hombre actda por-
que se siente insatisfecho y cree que influyendo en el curso de los even-
tos tiene el poder para aliviar, en alguna medida, su insatisfaccion.
Un hombre perfectamente satisfecho de la situacién no tendria nin-
gun incentivo para cambiar las cosas; no tendria deseos ni anhelos,
no actuaria porque seria enteramente feliz. Tampoco actia un hom-
bre que, aunque insatisfecho con su condicién, no ve ninguna posi-
bilidad de mejorarla.

Estrictamente hablando, s6lo el incremento de la satisfaccion (reduc-
cién de la insatisfaccion) seria llamado fin, y en consecuencia todos los
estados que ocasionan tal incremento serian medios. En el lenguaje
ordinario la gente usa una vaga terminologia, llamando fines a cosas
que mas bien deberian ser calificadas como medios. Dice «este hom-
bre sélo tiene como fin la acumulacién de riquezas», en vez de decir
que «considera la acumulacién de riqueza como el inico medio para
obtener mayor satisfaccion». Si la gente aplicara este modo de expre-
sion mas adecuado, evitaria algunos errores habituales y comprende-
ria que sélo el individuo puede decidir qué es lo que més le satisface
y lo qué le satisface menos. Entenderia que los juicios de valor son pura-
mente subjetivos y que no hay tal cosa como un estado absoluto de satis-
faccion o felicidad, independiente de los deseos de los individuos afec-
tados. De hecho, aquel que juzga un fin planteado lo reduce al rango
de un medio, y lo evaltia desde la perspectiva de un fin (superior)
cuestionando si aquél es un medio apropiado para alcanzar este fin.
Pero el fin més alto, la dltima meta de la accién humana, es siempre
la satisfaccién de un deseo individual. No hay otro estdindar de mayor
o menor satisfaccién que los juicios individuales de valor, diferentes
entre las personas y en la persona (en distintos momentos del tiem-
po). Lo que hace sentir insatisfecho o menos satisfecho a un hombre
lo establece cada individuo desde el criterio de su propia voluntad y
juicio, de su valoracién personal. Nadie estd en posicion de decretar
qué haria més feliz a un conciudadano. El innato espiritu de intole-
rancia y el neurético «complejo dictatorial» instiga a los individuos a
disponer alegremente de la voluntad y aspiraciones de los demas. Un
hombre que juzga las pretensiones y voliciones de otro no declara qué
haria mas feliz 0 menos descontento al cuestionado; s6lo afirma qué
condicién de este tiltimo le conviene a él mismo, al censor.

Desde este punto de vista debemos apreciar la posicion del hedo-
nismo y del utilitarismo. Todas las objeciones planteadas contra estas
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escuelas carecen de valor si se afiade un significado formal a los tér-
minos felicidad, dolor, placer y utilidad. La felicidad y el placer son
lo que la gente considera como tal, y ttiles son aquellas cosas que la
gente considera como medios apropiados para la obtencién de los fines
buscados. El concepto de utilidad, como lo ha desarrollado la economia
moderna, significa la capacidad de prestar algunos servicios que son
considerados ttiles desde alguna perspectiva. Este es el significado
del subjetivismo axiolégico [subjetivismo en la teoria del valor] de la
economia moderna y, al mismo tiempo, es la prueba de su imparcia-
lidad y objetividad cientifica. No se ocupa del debe ser sino del es. Su
tema es, por ejemplo, la explicaciéon de la formacién de los precios como
realmente son, y no como deben ser o serian si los hombres actuaran
de una forma diferente a como realmente actuaron.

4. La praxeologia, que trata de la conducta deliberada (es decir,
de la accién humana), no emplea el término racional. El opuesto de la
accion no es la conducta irracional sino la respuesta refleja al estimulo
de parte de los organismos corporales y de los instintos, que no pue-
den ser controlados por volicién. Si tuviéramos que asignar un sig-
nificado definido al termino racionalidad aplicado a la conducta, no
hallariamos otro que el de una actitud del hombre que intenta pro-
ducir algunos efectos.

Los términos racional e irracional se usan principalmente para cen-
surar modos concretos de accién. Una accién es llamada irracional por-
que el censor, o desaprueba el fin (es decir, la manera en que el indi-
viduo actuante quiere alcanzar satisfaccién) o cree que los medios
usados no son adecuados para producir los efectos inmediatos bus-
cados. Pero a menudo la calificacién de una accién como irracional
implica un elogio: acciones que persiguen fines altruistas, inspiradas
por nobles motivos y ejecutadas en detrimento del bienestar materi-
al del sujeto actuante, son consideradas como irracionales.

No tenemos que extendernos en las contradicciones e incoheren-
cias logicas que comporta este uso de las palabras. La cualificacion
de fines carece de significado para la praxeologia, ciencia de los
medios, no de los fines. Que los hombres mortales no son infalibles
y que algunas veces escogen medios que no alcanzaran los fines bus-
cados es obvio.

Es tarea de la tecnologia y de la terapéutica encontrar los medios
correctos para la obtencién de fines definidos en el campo de las artes
practicas. Y es tarea de la economia aplicada descubrir los métodos
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apropiados para la obtencion de fines definidos en el terreno de la
cooperacioén social. Pero si los cientificos fallan en su empefio, o si los
agentes no aplican correctamente los medios recomendados, el resul-
tado no estard a la altura de las expectativas de los individuos actuan-
tes. Eso si, una accién inadecuada o inconveniente para el fin busca-
do sigue siendo una accién. Aunque la denominemos irracional, no la
privamos de su calificacién como actividad deliberada ni invalida-
mos la afirmacién de que la dnica manera de comprenderla, esencial
y categéricamente, es la que proporciona la praxeologia.

La economia no trata de un imaginario homo oeconomicus, referen-
te ficticio dificil de erradicar, sino de un homo agens, como realmente
es: a menudo débil, estipido, desconsiderado y con poca educacién.
No importa si sus motivos o emociones son calificados como nobles
o mediocres. La economia no sostiene que el hombre deba luchar s6lo
para obtener mayor riqueza material para si y su familia. Sus teore-
mas son neutrales con respecto a los juicios tltimos de valor y son vali-
dos para todas las acciones con independencia de su conveniencia.

Investigar qué fines pretenden los individuos y qué medios apli-
cardn para la realizacién de sus planes corresponde al ambito de la
historia y no de la praxeologia.

5. Es un error frecuente suponer que el deseo de satisfacer nece-
sidades basicas de vida y salud es mdas racional que buscar otras
comodidades. Es cierto que el deseo de comida y abrigo es comun a
los hombres y otros mamiferos, y que, como regla, un hombre que care-
ce de comida y refugio concentra sus esfuerzos en la satisfacciéon de
estas necesidades urgentes y no se preocupa de otras cosas. El impul-
so de vivir, de conservar su vida y aprovechar toda oportunidad de
robustecer su fuerza vital es una caracteristica primaria presente en
todo ser vivo. Sin embargo, para el hombre, ceder a este impulso no
es una necesidad ineludible.

Todos los demas animales son incondicionalmente conducidos por
el impulso de preservar su propia vida y por el impulso de la proli-
feracién. Sin voluntad propia, estan limitados a obedecer el impetu que
prevalece en el instante. Con el hombre es diferente: tiene la facultad
de dominar sus instintos. Puede controlar tanto su apetito sexual como
su deseo por vivir. Puede dar su vida cuando las condiciones bajo las
cuales sé6lo él pudiera preservarla parecen intolerables. El hombre es
capaz de morir por una causa o de cometer suicidio. Para el hombre,
vivir es el resultado de una decisién, de un juicio de valor.
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Lo mismo ocurre con el deseo de vivir en la opulencia. El mismo
hecho del ascetismo evidencia que la lucha por més comodidades no
es ineludible, sino el resultado de una decisién. Naturalmente, la
inmensa mayoria prefiere la vida a la muerte y la riqueza a la pobreza.

Por otro lado, es arbitrario considerar como «natural», y, por tan-
to, «racional», s6lo la satisfaccién de las necesidades fisiolégicas cor-
porales, y todas las demads calificarlas de «artificiales» o «irraciona-
les». Es caracteristico de la naturaleza humana buscar no sélo comida
y refugio como los otros animales, sino también otras clases de satis-
faccién para necesidades especificamente humanas. Ignorar este hecho
fue el error fundamental de la ley de hierro de los salarios.

6. Podemos suponer que los juicios concretos de valor son abso-
lutamente dependientes de sus causas y estdn condicionados por
ellas. Pero en tanto no conozcamos cémo los hechos externos (fisicos
y fisiol6égicos) producen pensamientos y voliciones definidas en un
«alma» humana que dan lugar a actos concretos, debemos enfren-
tarnos a un insuperable dualismo. En el estado actual de nuestro
conocimiento, las afirmaciones fundamentales del positivismo y del
monismo son meros postulados metafisicos desprovistos de cual-
quier fundamento cientifico. La razén y la experiencia nos muestran
dos reinos separados: el mundo externo de los eventos fisicos y fisio-
légicos, y el mundo interno del pensamiento, los sentimientos y la
accién deliberada. Hasta donde alcanzamos a ver hoy en dia, ningiin
puente conecta estas dos esferas. Eventos externos idénticos generan,
en ocasiones, diferentes respuestas humanas, y diferentes eventos
externos producen, a veces, la misma respuesta humana. Ignoramos
por qué.

No hemos descubierto otros métodos para tratar de la accioén
humana que los que proporcionan la praxeologia y la historia. La
sugerencia de panfisicalismo, de que los métodos de la fisica sean apli-
cados a las acciones humanas, carece de sentido. La esterilidad de la
receta panfisicalista estd fuera de duda. A pesar de la propaganda fana-
tica de sus defensores, nadie ha hecho jamas uso de ella. Es, simple-
mente, inaplicable. El positivismo es el fracaso més conspicuo en la
historia de la metafisica.

Los juicios concretos de valor y los actos resultantes son datos
para la historia, que trata de reunir todos los hechos relevantes y tie-
ne, en este intento, que hacer uso de todo el conocimiento propor-
cionado por la 16gica, la matemadtica, las ciencias naturales y, espe-
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cialmente, la praxeologia. Pero nunca puede lograr reducir todos los
hechos histéricos a eventos externos abiertos a una interpretacion
por la fisica y la fisiologia. Debe alcanzar siempre un punto mas alld
del cual falla el andlisis adicional. Entonces no puede establecer nada
mds que aquello a lo que se enfrenta, un caso individual o dnico.

El acto mental para tratar de tales hechos histéricos es, en la filo-
sofia de Bergson, «une intuition», es decir, «la sympathie par laquelle
on se transporte a l'intérieur d’un objet pour coincider avec ce qu'il
a d’unique, et par conséquent d’inexprimable»8. La epistemologia
alemana llama a ese acto das spezifische Verstehen der Geisteswissen-
schaften, o simplemente, Verstehen. Sugiero que esto sea traducido
como «comprensién especifica» [specific understanding] o simplemente
como «comprension» [understanding]. E1 Verstehen no es un método o
proceso mental que los historiadores deberian aplicar o que la epis-
temologia les aconseje usar, ni es la propuesta para una ciencia que
no existe y ha de ser fundada. Es el método que todos los historia-
dores y todas las demds personas aplican al comentar eventos socia-
les del pasado y predecir eventos futuros. El descubrimiento y la deli-
mitacién del Verstehen han sido la contribucién mas importante de la
epistemologia.

La unicidad e individualidad que permanece en el fondo de cada
hecho histérico cuando todos los medios para su interpretaciéon pro-
porcionados por la légica, la praxeologia y las ciencias naturales han
sido agotados, es un dltimo dato. Pero mientras las ciencias natura-
les no pueden decir sobre sus tultimos datos nada mas que lo que son,
la historia puede intentar hacer inteligibles los suyos. Aunque es
imposible reducirlos a sus causas (no serian tltimo dato si ello fue-
ra posible), el observador puede comprenderlos porque él mismo es
un ser humano. Podemos llamar a esta facultad compatibilidad o in-
teligencia comprensiva. Pero debemos evitar el error de confundir la
comprensién con la aprobacién, aunque sélo sea condicional y cir-
cunstancial. El historiador, el antropélogo y el psicélogo en ocasio-
nes registran acciones que son, para sus sensibilidades, simplemen-

8 Henri Bergson, La Pensée et le Mouvant, 4. ed. (Paris: F. Alcan, 1934), p. 205.
[El pasaje puede traducirse asi: «la simpatia con la que uno penetra en el interior
de un objeto para coincidir con lo que éste tiene de tinico, y por consiguiente de
inexpresable». Mises Made Easier: A Glossary for Ludwig von Mises” Human Action,
Percy L. Greaves, Jr., comp. (Dobbs Ferry, Free Market Books, 1974), p. 76. Nota
del editor inglés.]
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te repulsivas y asquerosas: ellos las comprenden s6lo como acciones,
es decir, establecen los fines subyacentes y los métodos tecnolégicos
y praxeolégicos. Comprender un caso individual no significa expli-
carlo, ni mucho menos excusarlo.

Tampoco se debe confundir la comprensién con el acto de empa-
tia estética, en virtud del cual un individuo pretende obtener un goce
estético de un fendmeno. Einfiihlung [empatia] y Verstehen son dos acti-
tudes radicalmente diferentes. Una cosa es, por un lado, comprender
histéricamente una obra de arte, determinar su lugar, su significado
y suimportancia en la cadena de eventos, y, por otro, apreciarla emo-
cionalmente. Se puede observar una catedral con ojos de historiador,
pero también como admirador entusiasta o como turista impasible e
indiferente. Se puede observar una cordillera con ojos de naturalis-
ta (un gedlogo, un gedgrafo o un zo6logo) o con ojos de admirador
del paisaje, disgustado o contento con lo pintoresco. Los mismos indi-
viduos son capaces de diferentes modos de reaccién, de la aprecia-
cién estética y de la comprensién cientifica, ya sea del Verstehen o de
las ciencias naturales.

La comprension establece el hecho de que un individuo o un gru-
po de individuos se han comprometido en una accién definida, surgi-
da de juicios de valor definidos, de decisiones y de aspiracién hacia fines
definidos. Ademads, trata de apreciar cuéles son y qué intensidad tie-
nen los efectos ocasionados por una accién, e intenta asignar a cada
accién su relevancia, es decir, su significado en el curso de los eventos.

El historiador nos da una explicacién de todos los hechos y even-
tos referidos a la batalla de Waterloo, tan completa y exacta como lo
permita el material disponible. A medida que se ocupa de las fuer-
zas involucradas y con su equipamiento, con las operaciones técticas,
con las cifras de soldados muertos, heridos y hechos prisioneros, con
la secuencia temporal de los diferentes sucesos, con los planes de los
comandantes y su ejecucion, ese historiador se basa en la experien-
cia histérica. Lo que afirme serd correcto o contrario a los hechos, esta-
r4 probado o desmentido por los documentos disponibles o sera ambi-
guo cuando las fuentes no proporcionen suficiente informacién. Otros
expertos estaran de acuerdo o no con él, pero sobre la base de una inter-
pretacién razonable de las pruebas disponibles. Toda la discusién
debe apoyarse en afirmaciones y negaciones razonables. Pero esa no
es la tarea final que debe alcanzar el historiador.

La batalla terminé con una derrota del ejercito francés. Hay muchos
hechos, indudablemente basados en pruebas documentales, que po-
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drian explicar este resultado. Napoleén estaba enfermo, nervioso o
sin confianza en si mismo. Su juicio y comprensién de la situacién no
fueron los que solian ser. Sus planes y 6rdenes fueron, en muchos
aspectos, inapropiados. El ejército francés estaba organizado preci-
pitadamente, era numéricamente débil y estaba compuesto, en par-
te, por soldados veteranos cansados de las guerras interminables, y
en parte por reclutas inexpertos. Sus generales no estaban a la altu-
ra de la tarea, como lo demuestra especialmente el error de Grouchy?®.
Por otro lado, britdnicos y prusianos combatieron bajo el liderazgo
directo de Wellington y Gneisenau, su &nimo era excelente, estaban
bien organizados y equipados, y eran numerosos. ;En qué medida estas
y otras circunstancias contribuyeron al resultado? Esta pregunta no
puede responderse con la informacién derivada de los datos del caso
y estd abierta a varias interpretaciones. Las opiniones del historiador
al respecto no pueden ser confirmadas ni refutadas de la misma mane-
ra en que podemos confirmar o refutar su afirmacién sobre la hora
de llegada al campo de batalla de la vanguardia o de Bliicher!®.
Veamos otro ejemplo. Disponemos de muchas cifras concernien-
tes a la inflacién alemana de los afios 1914-1923. La teoria econémi-
ca nos proporciona todo el conocimiento necesario para una perfec-
ta comprension de las causas de los cambios en los precios. Pero este
conocimiento no es preciso cuantitativamente. La economia es, como
dice la gente, cualitativa y no cuantitativa. Esto no se debe, como se
ha sostenido, a un atraso en la economia. En la esfera de la accion
humana no hay relaciones constantes entre magnitudes. Muchos eco-
nomistas creyeron durante largo tiempo que existia una relacién de
este cardcter. La completa demolicién de este supuesto infundado ha
sido uno de los logros méas importantes de la investigaciéon econémica
moderna. La teoria monetaria ha probado de modo irrefutable que el
aumento de los precios causado por un incremento de la cantidad de
dinero nunca es proporcional a este incremento; de este modo se des-
truy6, mediante su proceso de analisis, la tinica fortaleza de un error

9 [Emmanuel Grouchy, uno de los generales de Napoleén, por un error de jui-
cio demoré la notificacion a Napoleén de los movimientos de las fuerzas britani-
cas, anulando el dltimo intento del ejército francés por evitar la derrota en Water-
loo. Nota del editor inglés.]

10" [Gebhard von Bliicher era comandante de las fuerzas prusianas que ayu-
daron a las tropas britdnicas y holandesas a derrotar a Napoleén en Waterloo en
1815. Nota del editor inglés.]
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arraigado. No puede haber medicién en el campo de la economia.
Todas las cifras estadisticas disponibles tienen importancia s6lo para
la historia econdmica, son datos de la historia, como las cifras con-
cernientes a la batalla de Waterloo: nos dicen qué ocurrié en un caso
histérico tnico e irrepetible. La tinica forma de usarlas es interpre-
tandolas a través del Verstehen.

El aumento de los precios alemanes en los afios de la Primera Gue-
rra Mundial no se debié sélo al incremento de la cantidad de bille-
tes; también contribuyeron otros factores. La oferta de bienes se con-
trajo porque millones de trabajadores dejaron las fabricas y estaban
en el ejército, por los controles gubernamentales que reducian la pro-
ductividad de las empresas, por el bloqueo comercial que restringia
las importaciones y porque los trabajadores sufrian desnutricién. Es
imposible establecer por métodos diferentes al Verstehen cuanto con-
tribuy6 cada uno de estos y otros factores relevantes al aumento de
los precios. En la esfera de la accién humana, los problemas cuanti-
tativos no admiten otra solucién. El historiador puede enumerar todos
los factores que cooperaron para ocasionar un cierto efecto, y todos
aquellos que pudieron retrasar o mitigar el resultado final. Pero nunca
puede coordinar, de una manera cuantitativa, las diferentes causas con
los efectos producidos. En el dominio de la historia, el Verstehen es el
sustituto del andlisis cuantitativo y de la medicién, que no son facti-
bles respecto a acciones humanas fuera del campo de la tecnologia.

La tecnologia puede decirnos cudn gruesa debe ser una plancha
de acero para no ser perforada por una bala disparada por un rifle
Mauser a 300 yardas de distancia. Puede asiresponder por qué un hom-
bre refugiado tras una plancha de acero de grosor conocido fue o no
herido por un disparo. La historia no puede explicar con la misma segu-
ridad por qué Luis Felipe perdié su corona en 1848 o por qué la Refor-
ma triunfé mejor en los paises escandinavos que en Francia. Tales pro-
blemas no permiten otro tratamiento que la comprensién especifica.

La comprensién no es un método que pueda emplearse como sus-
tituto del razonamiento aprioristico de la 16gica, la matematica y la
praxeologia, o de los métodos experimentales de las ciencias natu-
rales. Su campo estd donde fallan estos otros métodos: en la des-
cripcién de un caso unico e individual cerrado al anélisis adicional
(su servicio cualitativo), y en la evaluacién de la intensidad, impor-
tancia y fortaleza de los diferentes factores que, conjuntamente, pro-
dujeron un efecto (su servicio como sustituto del imposible analisis
cuantitativo).
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El objeto de la comprensién histérica es entender mentalmente
fenémenos que no pueden ser explicados totalmente por la 16gica, las
matematicas, la praxeologia y las ciencias naturales, y en tanto no pue-
dan ser aclarados por la ciencia y la razén. Establece el hecho de que
la investigacion cientifica ha alcanzado un punto maés all4 del cual no
puede avanzar, e intenta llenar la brecha con el Verstehen!l. Uno puede,
si lo prefiere, calificar el Verstehen como irracional porque implica
juicios individuales reacios a la critica por medio de métodos pura-
mente racionales. Sin embargo, el método de la comprensiéon no es
una patente de corso para desviarse de los resultados constatados
y obtenidos por las pruebas documentales y su interpretacién a tra-
vés de la ensefianza de las ciencias naturales y de la praxeologia. El
Verstehen excede sus limites si contradice a la fisica, la fisiologia, la
légica, las matematicas o la economia. Los abusos que muchos aca-
démicos alemanes hicieron del geisteswissenschaftliche Methode y los
espurios intentos de la Escuela Histérica Alemana por sustituir la
praxeologia econémica por una imaginaria verstehende Nationalokonomie
no pueden atribuirse al método.

Las Geisteswissenschaften alemanas han predicado el evangelio de
lo que deberia ser una ciencia irracional. Han sustituido la razén y
la experiencia por juicios arbitrarios, y derivan de la intuicién un
conocimiento acerca de los eventos histéricos que los documentos
disponibles no proporcionan o que son contrarios a los hechos esta-
blecidos por un cuidadoso examen de las fuentes. No se priva de
extraer conclusiones que contradicen los postulados de la teoria eco-
némica, irrefutables sobre bases 16gicas, y no temen caer en el absur-
do. Su tnica justificacién es la referencia a la irracionalidad de la
vida.

Tomemos un ejemplo de un libro serio y académico disponible en
traduccién inglesa. En su biografia del emperador aleman Federico
II, Ernst Kantorowicz, un historiador del circulo esotérico del poeta
y visionario Stephen George, da una explicacién correcta de los cam-
bios constitucionales que se produjeron en el reinado de este monar-
ca Hohenstaufen. La posiciéon de Federico en Alemania era extrema-
damente precaria, pues su reino hereditario normando en Sicilia

1 El importante problema de los diferentes modos contrarios de Verstehen
(por ejemplo, las interpretaciones catélica y protestante de la Reforma, o las dife-
rentes interpretaciones del ascenso del nazismo aleméan) debe ser tratado en un
estudio especial.
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originé conflictos con el Papa y con las ciudades republicanas italia-
nas. Carecia de la fuerza necesaria para mantener su autoridad real
en Alemania y fue forzado a abandonar la mayoria de los derechos
de la corona, concediendo amplios privilegios a los principes. Lo que
siguid, dice correctamente Kantorowicz, «fue la casi independencia
soberana de cada principe individual en su territorio», que «defini-
tivamente dificulté la amalgama del pueblo aleman en un estado ale-
mdn»12. Hasta aqui, Kantorowicz se estd moviendo todavia en el ambi-
to de un Verstehen sélido y en perfecto acuerdo con todos los demés
historiadores serios. Pero entonces viene la sorprendente interpreta-
cién del visionario y mistico; afiade: «Sin embargo, en un sentido su-
perior, Federico II perfeccioné y complet6 el Imperio Aleman unifi-
cado. Fortaleci6 el poder de los principes... con la mayor habilidad
politica, creyendo que el poder y brillo de su propio cetro imperial
no palideceria al ceder luz sino que ganaria en resplandor, relucien-
do mas cuanto més majestuosos fueran los principes a quienes Cesar
Imperator contempla como iguales en torno a su mesa. Los principes ya
no son columnas que soportan el peso del trono... Se convierten en
pilares que expresan la fortaleza que asciende vigorosa, preparando
la elevacion gloriosa del principe de principes y rey de reyes, que carga
sobre los hombros de sus pares y que a su vez exalta tanto a reyes como
a principes»!3. Es verdad que algunas frases usadas por los principes
en la Dieta precedente a la obtencién del privilegio tenian un sonido
similar. Los principes eran corteses, no querian amargar demasiado
al emperador y estaban ansiosos por dorar la pildora que le habian
obligado a tragar. Cuando Hitler redujo Checoslovaquia a una con-
dicién de vasallaje también endulz6 la pildora con el establecimien-
to del protectorado. Pero dificilmente un historiador se atreveria a decir
que «en un sentido superior» Hitler «perfeccioné y complet6» la inde-
pendencia del pais garantizandole la proteccién del poderoso Reich.
Federico II desintegré el Sacro Imperio con los privilegios concedi-
dos a los principes y es absurdo afirmar que «en un sentido superior»
lo perfeccioné y completé. Ningtn discurso metaférico y ninguna
apelacion a lo irracional puede hacer que se interprete tal afirmacién
como mds sostenible.

12 E. Kantorowicz, Frederick the Second, 1194-1250, trad. por E.O. Lorimer (Lon-
dres: Constable, 1931), pp. 381-382.
13 Ibid., pp. 386-387.
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La comprension da derecho al historiador a determinar el que des-
empefiaron ambos privilegios en la evolucién de la estructura poli-
tica del Imperio, y, si se pudiera, la cantidad de sus efectos. Puede,
por ejemplo, expresar la opinién de que se exager6 el papel que sue-
le atribuirse a estos privilegios y que otros acontecimientos fueron ain
maés perjudiciales, y tratar de probar su tesis, su modo de compren-
sion. Pero es inadmisible decir: si, esto sucedid, éstas fueron sus con-
secuencias, pero «en un sentido superior» fue todo lo contrario.

El conocimiento humano nunca puede trascender al conocimien-
to labrado por la razén y la experiencia. Si hay algin «sentido supe-
rior» en el curso de los acontecimientos, es inaccesible a la mente
humana.

7. Una escuela de pensamiento ensefia que hay un antagonismo
eterno e irreconciliable entre los intereses del individuo y los de la
colectividad. Si el individuo busca egoistamente su propia felicidad,
la sociedad sale perdiendo. La cooperacion social y la civilizacion
solo son posibles a costa del bienestar del individuo. La existencia de
la sociedad y su florecimiento requiere sacrificios permanentes por
parte de sus miembros. Por lo tanto, es impensable imaginar un ori-
gen humano y puramente racional del derecho moral y de la coope-
racién social. Algin ser sobrenatural ha bendecido a la humanidad
con la revelacién del c6digo moral y ha confiado a grandes lideres la
misién de cumplir esta ley. La historia no es la interaccién de facto-
res naturales y la actividad humana deliberada que, dentro de cier-
tos limites, puede ser explicada por la razon, sino el resultado de la
interferencia de factores trascendentales, repetidos una y otra vez. His-
toria es destino: la razén nunca puede desentrafiar sus misterios.

El conflicto entre el bien y el mal, entre colectivismo e individua-
lismo, es, por tanto, eterno e insoluble. Lo que separa a las filosofias
sociales y morales y a los partidos politicos es una divergencia de visio-
nes del mundo, una disparidad de juicios tultimos de valor. Esta diso-
nancia esta enraizada en la parte méas profunda y recondita del alma
y el caracter innato del hombre; ningtin raciocinio o razonamiento dis-
cursivo puede alejar o reconciliar sus contrastes. Algunos hombres son
llamados por la Divinidad al liderazgo y otros estdn dotados para abra-
zar espontaneamente la causa del gran todo y subordinarse volunta-
riamente a la norma de sus campeones. Pero la mayoria es incapaz
de encontrar el camino correcto, pretenden la felicidad en su misera
existencia, y tienen que ser domesticados y subyugados por los dic-
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tadores conquistadores. La filosofia social consiste inicamente en el
conocimiento de la verdad eterna del colectivismo y el desenmasca-
ramiento de las falacias y pretensiones espurias del individualismo.
No es el resultado de un proceso racional sino méas bien una ilumi-
nacién con la que la intuicién bendice al elegido. Es intitil luchar con-
tra la genuina verdad moral y social aplicando los métodos raciona-
les de la 16gica. Para el elegido, Dios o el Weltgeist le da la intuicion
correcta; el resto de la humanidad tiene simplemente que renunciar
a pensar, y obedecer ciegamente la autoridad de origen divino. La ver-
dadera sabiduria y las falsificadas doctrinas de la economia raciona-
lista y de la historia racionalista nunca pueden estar de acuerdo en
la apreciacion de los hechos histéricos y sociales, de las medidas poli-
ticas y de las acciones de un individuo. La razén humana no es una
herramienta apropiada para adquirir verdadero conocimiento de la
totalidad social. El racionalismo y sus derivados, la economia y la his-
toria critica, son fundamentalmente erréneos!4.

El supuesto fundamental de esta doctrina, es decir, que la coope-
racién social es contraria a los intereses de los individuos y que sélo
puede lograrse a costa del bienestar de los mismos, ha sido refutado
hace mucho tiempo. Fue uno de los grandes logros de la filosofia
social y de la economia clasica britdnica el que desarrollaran una teo-
ria de la evolucién social que no necesita referirse a la apariciéon mila-
grosa de lideres dotados de sabiduria y poderes sobrehumanos. La
cooperacién social y su corolario, la divisién del trabajo, sirve mejor
a los intereses egoistas de los individuos afectados que el aislamien-
to y el conflicto. Cada paso hacia la cooperacién pacifica ocasiona una
ventaja inmediata y discernible para todos. Los hombres cooperan y
anhelan intensificar la cooperacion porque desean perseguir sus inte-
reses egoistas. Los sacrificios que el individuo hace para el manteni-

14 Tales son las ensefianzas de la Escuela Histérica Alemana de las Ciencias
Sociales, cuyos tltimos exponentes son Werner Sombart y Othmar Spann. Vale la
pena indicar que la filosofia catélica no defiende la doctrina colectivista. Segin
las ensefianzas de la Iglesia Catdlica, el derecho natural no es nada més que los
dictados de la razén apropiadamente ejercida, y el hombre es capaz de adquirir
su pleno conocimiento incluso sin ayuda de revelaciéon sobrenatural. «Dios creé
al hombre otorgdndole una capacidad lo suficientemente amplia como para alcan-
zar su fin dltimo. Por encima de todo, El decret6 facilitar la obtencién de la gra-
cia colocando al alcance del hombre una manera mas simple y cierta de conocer
la ley, de cuya observancia depende su destino». Cfr. G.H. Joyce, «Revelation», The
Catholic Encyclopedia, vol. 13 (Nueva York, Encyclopedia Press, 1913), pp. 1-5.
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miento de la cooperacion social son sélo temporales. Si se abstiene
de las acciones antisociales que podrian darle pequefias ganancias
inmediatas, gana mucho mads por las ventajas que recibe de la mayor
productividad del trabajo lograda en la cooperacion pacifica de la divi-
sion del trabajo. Asi, el principio de asociacién explica las fuerzas que
integraron a las hordas y tribus primitivas, y que paso a paso amplia-
ron las unidades sociales hasta que finalmente se formé la Gran Socie-
dad ecuménica. En el largo plazo, no hay conflicto irreconciliable
entre los intereses egoistas correctamente entendidos de los indivi-
duos y los de la sociedad. La sociedad no es un Moloch a quien el hom-
bre debe sacrificar su propia personalidad. Por el contrario, para cada
individuo es la principal herramienta para obtener el bienestar y la
felicidad. Es el arma mds apropiada en su lucha por la superviven-
cia y por mejorar. No es un fin sino un medio, el mds eminente para
la obtencién de todos los deseos humanos.

No tenemos que entrar en una critica detallada de las afirmacio-
nes de la doctrina colectivista. S6lo debemos establecer el hecho de que
los actos de los partidos llamados colectivistas no se ajustan a los
principios de esta filosofia. Los representantes politicos de estos par-
tidos se refieren a lemas colectivistas en sus discursos y no cuestio-
nan la propagacién de canciones partidarias del mismo tenor. Pero no
preguntan a sus seguidores por el sacrificio de su propia felicidad y
bienestar en el altar de la Colectividad. Estan ansiosos por demostrar
racionalmente que los métodos que recomiendan servirdn mejor en el
largo plazo a los intereses egoistas de sus seguidores. No piden otros
sacrificios que los temporales, que, segin prometen, serdn recom-
pensados posteriormente con un botin equivalente a cien veces mas.
Los profesores y rimadores nazis decian: «Pasa inadvertido por el
esplendor de Alemania, da tu miserable vida para hacer que la Nacién
Alemana viva para siempre en gloria y grandeza». Pero los politicos
nazis usaban un argumento diferente: «Combate por tu propia pre-
servacién y por tu bienestar futuro. Los enemigos estan firmemente
resueltos a exterminar la noble raza de los héroes arios. Si no resistes,
estds perdido. Pero si valientemente aceptas el desafio, tienes una
oportunidad de derrotar al enemigo. Muchos morirdn en combate,
pero no habrian sobrevivido si los diabdlicos planes de nuestros ene-
migos no hubieran encontrado resistencia. Muchos maés se salvaran si
combatimos. Tenemos sélo dos opciones: la exterminacién cierta de
todos nosotros si el enemigo nos conquista, por un lado, y la super-
vivencia de la gran mayoria en caso de nuestra victoria, por otro».
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No hay apelacién a lo «irracional» en este razonamiento, puramente
racional aunque no razonable. Pero incluso si las doctrinas colecti-
vistas fuesen correctas, y la gente, olvidando otras ventajas, preten-
diera el florecimiento del colectivo sélo bajo la persuasién o com-
pulsién ejercida por parte de los lideres sobrehumanos, todas las
afirmaciones de la praxeologia permanecerian imperturbables y la his-
toria no tendria ninguna razén para cambiar sus métodos de aproxi-
macion.

8. La verdadera razén del menosprecio popular hacia las ciencias
sociales es la desgana para aceptar las restricciones impuestas por la
naturaleza sobre los esfuerzos humanos. Esta desgana esta poten-
cialmente presente en todos y es abrumadora en los neuréticos. El hom-
bre se siente infeliz porque no puede tener dos cosas incompatibles
juntas, porque tiene que pagar un precio para todo y porque nunca
puede obtener total satisfacciéon. Culpa a las ciencias sociales de
demostrar la escasez de los factores que preservan y fortalecen las fuer-
zas vitales y fomenta la intranquilidad. Las menosprecia por descri-
bir el mundo como realmente es y no como le gustaria que fuese, es
decir, como un espacio de oportunidades ilimitadas. No es lo sufi-
cientemente juicioso para comprender que la vida es exactamente
una resistencia activa contra las condiciones adversas, que se mani-
fiesta solo en esta lucha, y que la nocién de una vida libre de toda limi-
tacion y restriccién es incluso inconcebible para una mente humana.
La razon es el principal equipamiento del hombre en la lucha biolé-
gica por la conservacion y expansién de su existencia y superviven-
cia. No cumpliria ninguna funcién ni seria desarrollada del todo en
un paraiso de tontos!S.

No es culpa de las ciencias sociales el que no puedan transformar
la sociedad en una utopia. La economia no es una ciencia anémala por-
que comienza reconociendo el hecho de que los medios para la obten-
cién de los fines son escasos. En aquellos aspectos humanos que pue-
den ser satisfechos completamente porque no dependen de factores
escasos, el hombre no actia, por lo que la praxeologia, la ciencia de
la accién humana, no tiene que ocuparse de ellos. En tanto haya esca-
sez de medios, el hombre se comporta racionalmente, es decir, actda.
Por tanto, no hay sitio para la irracionalidad.

15 Benedetto Croce, History as the Story of Liberty, trad. por S. Sprigge (Nueva
York: W.W. Norton, 1941), p. 33.
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Que el hombre tenga que pagar un precio por el mantenimiento
de las instituciones sociales que le permiten alcanzar los fines que
considera més valiosos que dicho precio, y que los sacrificios que ello
le ocasiona, salta a la vista. Carece de sentido disimular la impoten-
te insatisfaccién ante este estado de cosas como una rebelién contra
lo que se ha denominado una ortodoxia dogmaética de las ciencias
sociales.

Silos métodos «racionales» de la teoria econémica demuestran que
cierto a se resuelve en p, ninguna acusacién de irracionalidad puede
hacer que a se resuelva en g. Si la teoria era incorrecta, entonces sé6lo
una teoria correcta puede refutarla, aportando la solucién adecuada.

9. Las ciencias sociales no han dejado de considerar todos esos feno-
menos en que la gente puede pensar cuando alude a la irracionali-
dad. La historia ha desarrollado un método especial para ocuparse
de ellos: la comprensién. La praxeologia ha construido su sistema de
tal modo que sus teoremas son vélidos para toda accién humana, con
independencia de si los fines buscados son calificados, desde cual-
quier punto de vista, como racionales o irracionales. Simplemente, no
es verdad que las ciencias sociales sean culpables de haber dejado sin
tocar una parte del campo que tienen que explicar. Las sugerencias
para la construccién de una nueva ciencia cuyo objeto sea el fenémeno
irracional no tienen sentido. No hay terreno sin cultivar dejado para
tal ciencia nueva.

Las ciencias sociales son, desde luego, racionales: todas las cien-
cias lo son. Ciencia es la aplicacién de la razén a la descripcion e
interpretacién sistemadtica de un fenémeno. No hay una ciencia que
no esté basada en la razén: el anhelo de una ciencia irracional es con-
tradictorio en si mismo.

Un dia, la historia tendra que entender la «rebelién contra la razén»
como uno de los factores en el devenir de las tdltimas generaciones.
Ya se han publicado algunas contribuciones muy notables sobre este
problema.

La teoria econémica no es perfecta y ninguna obra humana se
construye para la eternidad. Nuevos teoremas pueden complemen-
tar o suplantar a los antiguos. Pero lo que pueda fallar en la econo-
mia actual no es, ciertamente, que deje de comprender el peso y sig-
nificado de los factores popularmente calificados como irracionales.
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Durante demasiados afios la sociologia ha demandado una obra que
fuera capaz de exponer de manera clara y concisa el corpus termino-
légico que compone esta ciencia. Muchos han sido los intentos para
conseguir un volumen de esta importancia, pero en la mayoria de los
casos, si bien eran obras importantes, ninguna ha quedado comple-
ta. Por fin estamos de enhorabuena, ya que una obra de tal enverga-
dura ha visto la luz. El Diccionario de Sociologia, dirigido por los cate-
draticos de sociologia Octavio Ufia (Universidad Rey Juan Carlos de
Madrid) y Alfredo Herndndez (Universidad de Valladolid), ha cubier-
to esta demanda. Una obra que, partiendo de aquellos conceptos fun-
damentales para la disciplina sociolégica, ha sabido completarse con
términos de ciencias afines a la sociologia que amplian y explicitan
su campo de estudio.

El Diccionario de Sociologia, fruto de un esfuerzo tnico por reunir
a los especialistas mas reconocidos en las distintas materias, com-
prende mas de 1.700 entradas realizadas por més de 300 autores, que
abarcan en su estudio todas las disciplinas que abordan el &mbito de
lo social. Contiene términos metodolégicos, cientificos y tedricos.
Términos referidos a autores muy conocidos dentro de la disciplina
y menos conocidos pero de mucha relevancia para la sociologia (nacio-
nales e internacionales). También podemos encontrar un amplio repa-
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so a las sociologias regionales, que, por lo general, se encuentran
ausentes en otras obras. Ademads de los términos propiamente socio-
légicos, el diccionario se completa con otros que necesariamente inci-
den en la estructura o los procesos sociales; de esta forma, podemos
decir que no es un diccionario sociolégico estricto, sino que trata de
describir la sociologia y los entornos préximos a esta ciencia. Asi, se
recogen términos que provienen de disciplinas afines, que comparten
un tronco conceptual con la ciencia socioldgica, tales como politica, his-
toria, lingtiistica, antropologia, psicologia, economia, fenomenologia
de la religién, derecho, etc., y que vienen a poner de manifiesto las nue-
vas caracteristicas que presenta la ciencia sociolégica ante el cambio
de milenio. Ante este cambio, los nuevos problemas sociales exigen ser
estudiados bajo una variedad de miradas y propuestas metodolégicas
propias de territorios académicos colindantes.

Participan en el Diccionario de Sociologia profesores de casi todas
las universidades publicas espafiolas, profesores de algunas univer-
sidades mexicanas, un amplio nimero de profesores de instituto de
ensefianza secundaria y profesionales de otros centros de alta inves-
tigacion. La libertad, respetando siempre la linea que marca la cali-
dad, seguida por los mas de 300 autores a la hora de desarrollar sus
trabajos, ha conseguido establecer una terminologia muy amplia, cla-
ray til, que supone un exhaustivo repaso a toda la disciplina socio-
légica que se ve completado con el riguroso trabajo de investigacion
bibliogréfica que se expone al final de cada término y que muestra
el camino a seguir para profundizar en los contenidos.

Nos encontramos ante una obra de consulta abierta, interdisciplinar
y multidisciplinar, cuyo contenido marcara un referente fundamen-
tal en la bibliografia sociolégica bésica; una obra que, por sus valo-
res didacticos, su accesibilidad y la claridad del enfoque seguido,
serad de gran utilidad no sélo para los profesionales de la sociologia,
sino para cualquier persona que se dedique al estudio de las Cien-
cias Sociales.
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Premio Espasa de Ensayo 2003

(Cine y filosofia? ;Puede haber lazos que unan disciplinas aparen-
temente tan alejadas como el cine —cuya vocacién es el entreteni-
miento— y la filosofia, o camino de iniciacién a la sabiduria? Pues
si, y ademds de una forma original, entretenida, sugerente y en un
lenguaje accesible a los no iniciados.

Este es el tema que Juan Antonio Rivera propone en su libro Lo
que Sdcrates diria a Woody Allen, merecidamente ganador del Premio
Espasa de Ensayo 2003.

Nosotros en estas lineas, necesariamente breves, nos proponemos
no s6lo comentar esos lazos, sino ademds destacar y desarrollar las
lacénicas y certeras referencias que hace a la economia austriaca.

Aungque el libro se divide formalmente en dos partes —cuestio-
nes psicoldgicas y cuestiones morales—, el autor avisa en el predm-
bulo de que, al ser la frontera entre ambas materias enormemente poro-
sa —y, por tanto, arbitraria—, el libro puede verse como una iniciacién
a algunos asuntos centrales de la ética, que pasamos a revisar.

* Técnico Comercial y Economista del Estado.

Procesos de Mercado: Revista Europea de Economia Politica
Vol. II, n.° 1, Primavera 2005, pp. 225 a 230



226 LUIS DE FUENTES LOSADA

Rivera comienza analizando aquellas cosas que la voluntad no puede
conseguir —como la felicidad o el amor— a través de la diseccién filo-
sofica de peliculas como «Ciudadano Kane», «Hanna y sus hermanas»
o «El coleccionista». Estos objetivos s6lo se consiguen de una forma
colateral, no buscada, entregando de forma desinteresada y sin espe-
rar contraprestacién aquello que mdas anhelamos recibir de los demads!.

«Calle Mayor», de Bardem, es el medio elegido para analizar la
falta de voluntad definida bajo la Optica austriaca: «Se es débil de
voluntad cuando uno consiente en la miopia temporal de preferir
con su conducta bienes inferiores (pero muy préximos en el tiempo)
a otros superiores pero que s6lo van a comparecer, si es que lo hacen,
a muy largo término» (p. 147), y pone el ejemplo del estudiante que
tiene que optar, en un momento dado, entre estar hipnotizado por el
tubo catédico o estudiar. Con frecuencia, las gratificaciones més valio-
sas se hacen esperar, a veces mucho, y en ocasiones ni siquiera apa-
recen aunque hayamos puesto todo nuestro empefio.

El siguiente paso es, l6gicamente, cémo combatir la falta de volun-
tad. Para ello, las preferencias del individuo deben orientarse hacia
el logro de sus metapreferencias, es decir, la destilacién que resulta
una vez que se ha formado el gusto moral, que estd constituido no
tanto por lo que me gusta sino por lo que me gusta que me guste. La
debilidad de voluntad es la lucha entre las preferencias que revela la
conducta de una persona y sus metapreferencias. El triunfo de la
voluntad se produce cuando las segundas acaban venciendo a las
primeras. «Almas desnudas» y «La ley del silencio» son las pelicu-
las elegidas en este apartado.

Ahora bien, ;jpuede ser demasiado bueno ser bueno? «Teléfono rojo,
(volamos hacia Moscti?» nos muestra que «la esclavitud moral no con-
siste inicamente en ser esclavos de nuestras pasiones (en sufrir debi-
lidad de la voluntad o fragilidad ante las tentaciones del mal), sino
también... en transformarnos en esclavos de nuestros deberes; unos
deberes autoimpuestos en un principio con total libertad..., pero por
los cuales hemos quedado luego sojuzgados y aplastados» (p. 185).

Los peligros de la tentacién del bien nacen, en la mayoria de las
ocasiones, del autoperfeccionismo compulsivo (imponerse metas
especialmente exigentes y duras que llevan a una rutina completa de
la existencia y a la pérdida de la espontaneidad vital).

1 J. Elster lo define como subproducto.
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Supongamos que practicamos con éxito las ensefianzas anteriores
(identificamos lo que la voluntad no puede conseguir, evitamos la ten-
tacion del mal o falta de voluntad y ponemos los medios para el logro
de nuestras metapreferencias evitando, al mismo tiempo, caer en la
tentacion del bien).

¢Es ésta una situacion de 6ptimo? Probablemente no, porque otras
vidas son posibles. «Family man» y «jQué bello es vivir!» son dos de
las peliculas elegidas por el autor para ilustrar el concepto de «arbol
de decisién vital»; la vida, nuestra biografia, no es sino uno de los
mdultiples itinerarios que podriamos haber seguido: algunos pasaron
inadvertidos, otros fueron descartados tras intentar avizorar racio-
nalmente adénde nos conduciria seguir esa rama del 4rbol de deci-
sién.

Sin embargo, la racionalidad en este aspecto estd enormemente res-
tringida, puesto que la incertidumbre sobre lo que el futuro nos depa-
ra extiende una espesa niebla sobre las ramas superiores del arbol.
Sélo la arrogancia intelectual nos hace creer que alcanzaremos inde-
fectiblemente los objetivos fijados en el momento de tomar las deci-
siones vitales.

La brujula que nos debe orientar en este camino vital incierto de-
ben ser nuestros objetivos morales o metapreferencias. Las decisio-
nes tomadas libremente en el pasado acotan y condicionan las que
podamos tomar libremente en el futuro. Esto no implica que las meta-
preferencias sean inamovibles. El azar natural y social, junto con la
racionalidad, nos marcan unas metapreferencias concretas. En el
camino hacia su consecucién descubrimos otras formas posibles de
vida, hasta ese momento desconocidas y probablemente maés pla-
centeras, por lo que las metapreferencias y nuestros esfuerzos evo-
lucionarén, salvo que nuestra aversion al riesgo o la falta de tiempo
vital suficiente nos impidan luchar por una vida mejor.

Llegados a este momento de desasosiego —«;jestaré viviendo mi
mejor vida posible?»—, Nietzsche nos reconcilia con la senda con-
creta que ha seguido nuestra vida, acufiando el concepto de amor
fati. Si existe un momento en tu vida en el que has alcanzado algo
vital para ti —por ejemplo, el nacimiento de tu hijo tan deseado—,
tienes que aceptar de buen grado todas las decisiones tomadas en el
pasado y que condujeron a ese objetivo —por ejemplo, el haberte
equivocado en la eleccién de tu pareja, el consecuente divorcio y el
sufrimiento intenso e incomprendido de los padres separados, obli-
gados judicialmente a ser visitantes ocasionales de sus hijos cada 15
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dias—?2. Légicamente, este argumento justificativo de tus decisiones
vitales pasadas s6lo se puede aplicar a posteriori, cuando existe ese
hecho crucial que justifica toda la senda de tu vida hasta ese momen-
to —cuando tu hijo existe y es irrepetible (tinico ser nacido de un cier-
to 6vulo y un concreto espermatozoide)—, a priori, antes de que se haya
producido el hecho justificativo —que se haya concebido ese ser tini-
co—, el argumento decae porque existen numerosas uniones alterna-
tivas con otras potenciales madres con las que la vida hubiera sido mas
feliz que la vivida en compafiia de la realmente elegida.

Avanzar un paso més en estos razonamientos nos lleva a concluir
que las decisiones que tomamos en nuestro arbol no afectan exclusi-
vamente a la vida concreta que seguird nuestra existencia de entre
las posibles, sino que también afectard a las posibles vidas que pue-
dan seguir nuestros semejantes, formando todas esa ramas entre-
cruzadas «el bosque humano».

Esta cadena de razonamientos lleva al autor a concluir que «qui-
z4 lo que hace que una vida humana nos sepa a algo que esté trans-
curriendo en un mundo auténtico es que sintamos que su argumen-
to no estd escrito y concluido, sino que hay en él una mezcla de rutina,
control racional e improvisacién» (p. 327), o lo que es lo mismo, no
hay sensacién de libertad sin incertidumbre.

Llegados a ese punto se hace imposible seguir soslayando las evi-
dentes conexiones que muestran algunos de los planteamientos filo-
soficos expuestos en el libro con la esencia de la escuela austriaca de
economia, fundada por Carl Menger en 1871.

La exposiciéon que hace el autor, en la pagina 90 y siguientes, sobre
la distincién entre placer y comodidad constituye un brillante ejem-
plo de andlisis marginal. La comodidad (o placer estético) se alcanza
cuando estamos en el 6ptimo; cuando estamos fuera de ese 6ptimo
experimentamos incomodidad, y el placer es un fenémeno dinami-
co que consiste en el viaje desde la incomodidad hasta la comodidad
(p- 91). Las consecuencias que se extraen de esta afirmacién son tres®:

2 Notese que los hijos, entendidos como bienes supremos por los que da-
ria la vida cualquier padre merecedor de tal apelativo, son, en este contexto,
subproductos. Las cosas mas importantes de la vida son esencialmente subpro-
ductos.

3 Por ello, en el analisis del amor-pasion se puede afirmar que enamorarse es
autoengafiarse deliberadamente al idealizar el objeto amado, que los mejores
momentos del amor son los inaugurales y que la decadencia es consustancial al



CINE, FILOSOFIA Y ECONOMIA AUSTRIACA 229

® Para poder sentir placer hay que estar fuera de la situacién de
comodidad.

¢ La vida mejor no es la vida cémoda; es mejor una vida con altiba-
jos y sinsabores que una vida aburguesadamente incolora, inodo-
ra e insipida.

¢ El placer es un fenémeno efimero, transitorio; dura lo que tarda el
viaje hasta la comodidad.

El autor participa del individualismo metodolégico (subjetivismo)
caracteristico de la escuela austriaca, que considera al ser humano
como autor creativo y protagonista de todos los procesos y eventos
sociales, rechazando el objetivismo, que se basa en la consideracion
de entes externos —de tipo objetivo—, como las clases sociales. La
filosofia es, por su parte, esencialmente una orientacién en el cami-
no individual —y no colectivo— hacia la sabiduria y la consecucién
de la felicidad.

El anélisis que hace del «arbol de decisién vital», del bosque huma-
no y de los descubrimientos por azar en la persecucién de las meta-
preferencias inicialmente fijadas, evoca la explicacién de Carl Men-
ger del surgimiento del orden espontineo y evolutivo de las instituciones
sociales (el derecho, el sistema econémico...), a partir de la propia con-
cepcién subjetiva de la accién y de la interaccién humana, ya que el
hombre es incapaz, por si mismo, de asimilar el enorme volumen de
informacién dispersa que dicha interaccién conlleva.

Cuando el autor afirma que las decisiones que toma el individuo
se realizan en un entorno de incertidumbre (de impredecibilidad de
los resultados, como consecuencia de los diversos tipos de azar y de
las interacciones mutuas), cuando habla de la estrecha vinculacién
de la libertad con la incertidumbre y del cardcter fragmentario, dis-
perso y costoso de la informacién, es inevitable asociar estos conceptos
a los vinculados a la funcién empresarial, a la generacién empresarial
de informacién, y, con ello, a la estimacién del valor de los diferen-
tes cursos alternativos de la accion (el cdlculo econémico) y el caracter
esencialmente creativo y libre de la funcién empresarial.

Sin embargo, si en el espeso entramado que forma el bosque huma-
no —en el que el resultado de las decisiones individuales es, por su
propia naturaleza, incierto— el Estado coarta o elimina la libertad de

amor correspondido, porque los viajes de la incomodidad a la comodidad son cada
vez mads cortos y los placeres mds pequefios (pp. 346 y 347).
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accién necesaria para el ejercicio de la funcién empresarial, nos trans-
portamos al profético vaticinio formulado por L. von Mises en 1922
—y corroborado por la historia en 1989— de la imposibilidad del cilcu-
lo socialista. La contrastacion empirica de la tesis misiana cost6é miles
de vidas, la huida de otros tantos miles y la pérdida de la libertad
individual y la ruina econémica en los paises que tuvieron la desgracia
de caer tras el telén de acero. Hoy quedan tres ejemplos jurasicos de
esa paranoica aventura iniciada en 1917.

Esto nos lleva sin solucién de continuidad a la defensa que hace
Rivera de la libertad y de los regimenes democraticos al definir y cri-
ticar el intelectualismo politico de Platén (que sostiene que una mino-
ria de la poblacion —los fil6sofos—, expresamente preparada duran-
te afios de una manera exigente y selectiva, es la tinica facultada para
gobernar la reptblica) como primera defensa literaria del totalitarismo,
que tiene un efecto devastador sobre los individuos y sus planes de
vida. En esta defensa coincide no sélo con Karl Popper, quien, en La
sociedad abierta y sus enemigos (1945), analiz6 en profundidad las rai-
ces filosoficas del totalitarismo desde Platon hasta Marx, sino tam-
bién con F.A. von Hayek, quien en Camino de servidumbre (1944) reve-
16 la sustancial identidad totalitaria de regimenes aparentemente
polares (nazismo y comunismo) y la frontal oposicién de éstos al ré-
gimen liberal. El arco parlamentario no es lineal, sino circular; los
opuestos se tocan. Asi, Rivera se podra explicar mejor, por ejemplo,
el pacto Molotov-Ribbentrop o las frustradas negociaciones entre
José Antonio Primo de Rivera y Angel Pestafia para presentar una can-
didatura tnica a las elecciones de 1936.

Para la escuela austriaca, libertad econémica y libertad politica se
encuentran indisolublemente unidas y los ataques a la primera son
mermas de la segunda.

Finalmente, a aquellos lectores que me han leido hasta estas lineas,
les participo que el autor, Juan Antonio Rivera, estd elaborando otros
dos libros, uno dedicado a las relaciones del cine con los temas poli-
ticos y otro con los asuntos metafisicos.



LA ESCUELA DE VIENA,
AL ALCANCE DE LOS ECONOMISTAS

(Resena del vol. I, n.2 2, de la revista
PROCESOS DE MERCADO)

JUAN VELARDE FUERTES*

Es dificil disentir de aquello que sefiala George Stigler en Memorias
de un economista (Espasa Calpe, 1992) cuando escribe: «Las escuelas
de pensamiento surgen como respuesta a necesidades cientificas, no
se crean por acuerdo de la sociedad. Eso significa que sirven a una
importante funcién cientifica —mantener unido a un grupo de cien-
tificos que comparten una visién comun cerca de una nueva direc-
cién que consideran adecuada para su ciencia—... Una reorientacion
fundamental, a gran escala, de la disciplina necesita casi invariable-
mente de los esfuerzos de varios cientificos: hasta un Isaac Newton
o un Adam Smith necesitaron discipulos y compafieros para vencer
una doctrina o metodologia arraigada». Pero también, un poco antes,
sefialaba Stigler que «una escuela de pensamiento ha de tener por fuer-
za una vida limitada y, a menudo, corta. Tiene que, o bien conven-
cer a los demds colegas para que acepten sus proposiciones funda-
mentales, en cuyo caso desaparece la razén de su existencia, o bien
fracasar en su intento, y entonces la inutilidad y el aburrimiento
ponen fin a sus dias».

Pero no se debe olvidar que, como ha sefialado Schumpeter al
ocuparse de la batalla del método entre la Escuela Austriaca y la de Ber-
lin, «<no hemos de olvidar nunca que las auténticas escuelas son rea-
lidades sociolégicas, seres vivos. Tienen sus estructuras —relaciones
entre los dirigentes y los seguidores—, sus banderas, sus gritos de
guerra, sus estilos animicos, sus intereses demasiado humanos. Sus
antagonismos caen dentro de la sociologia general de los antagonis-
mos de grupo y de la estrategia partidista».

* Publicado en Expansién (sabado 26 de febrero de 2005).

Procesos de Mercado: Revista Europea de Economia Politica
Vol. II, n.° 1, Primavera 2005, pp. 231 a 232
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La Escuela de Viena tiene un tripode inicial como base —Menger,
Bohm-Bawerk y Wieser— muy dificil de superar. Desde él se enfren-
t6 al més bien endeble historicismo, que habia osado atacar al firmar
Schmoller una critica a un libro sobre metodologia de Menger en el
que se trataba un tanto peyorativamente a la escuela histérica. La répli-
ca de Menger, Los errores del historicismo en la politica econémica ale-
mana, inicié6 una polémica que no ha apagado siquiera el ensayo de
Popper, La pobreza del historicismo. Los retofios de la vieja escuela his-
térica, sean el estructuralismo econdmico latinoamericano, sean el
neoinstitucionalismo, revitalizan, a su vez, a los seguidores de la Escue-
la de Viena, quienes redoblan sus esfuerzos por doquier para liqui-
dar nuevos errores.

Esa es la explicacién de lo que se encuentra detrds de esta revis-
ta, Procesos de Mercado, dirigida desde la Universidad Rey Juan Car-
los por ese eminente miembro de la tltima generacién de la Escuela
de Viena que es el profesor Jestis Huerta de Soto. En este ntimero 2
se incluyen tres articulos muy importantes.

El primero tiene como autor al profesor de la Auténoma de Madrid
Javier Aranzadi del Cerro. Bajo el titulo de «Teoria de la accién y
fundamentos de la economia», donde contempla la aportacion de
Mises en su obra esencial, La Accién Humana —que ya anda porla 7.7
edicién en la traduccién de Unién Editorial en 2004—, completada
con el instrumento auxiliar facilitado por el equipo dirigido por Talcot
Parsons y E.S. Shills, publicado bajo el titulo de Hacia una Teoria Gene-
ral de la Accién. Afiddase la importancia de una confluencia Mises-
Zubiri en las paginas 47 y 48.

Por su parte, Frangois Facchini se ocupa (pp. 51-94) del desarro-
llo reciente, y con debates muy vivos, de la explicacién austriaca del
ciclo generado al existir un exceso de oferta monetaria. La defensa
de esta tesis, frente a criticas que parecian tan contundentes como la
de Leijonhufrud, proporciona un interés extraordinario a este articulo.
Finalmente, en estos momentos de intenso debate sobre el futuro del
Estado de Bienestar viene muy bien leer el articulo de Dario Antise-
ri, sefialando qué asidero tltimo nos queda con la solidaridad que
ofrece Hayek.

iAh! Y no deje de leerse la nota de Philipp Bagus, sobre «La tra-
gedia de los bienes comunales», o sea, la sobreexplotacién de la pro-
piedad prblica (pp. 125 a 139).
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El Premio «Adam Smith» 2005

El pasado 18 de febrero, Jestis Huerta de Soto, Catedrético de Economia
Politica de la Universidad Rey Juan Carlos, recibié el Adam Smith
Award 2005. Con este galardén ha llegado el definitivo reconocimiento
internacional a toda su extensa y profunda obra en defensa de la liber-
tad individual, el libre mercado y la teoria econémica en general. El
premio, que concede el Centro para la Nueva Europa (CNE) —el
mayor think tank europeo— tras consultar a un extenso nimero de ins-
titutos de investigacion sobre economia y politicas ptblicas, se otor-
ga al pensador o investigador europeo que méas méritos haya acu-
mulado a lo largo de su carrera en la profundizacién y la difusion del
pensamiento liberal y en el estudio del funcionamiento del mercado
libre.

Y al profesor Huerta de Soto méritos no le faltan. Es considerado
desde hace afios uno de los lideres a nivel mundial de la Escuela Aus-
triaca de Economia. A la temprana edad de 26 afios recibi6 el Premio
Internacional de Economia «Rey Juan Carlos» por su estudio sobre
la privatizacién de las pensiones en Espafia. Ha escrito 7 libros y 2
monografias, ha firmado capitulos en mds de 20 obras conjuntas, ha
sido director o editor de méas de 40 obras y ha escrito més de 60 ar-
ticulos en revistas académicas y de pensamiento. Esa magnifica bio-
grafia se ha venido a completar en fechas recientes con su labor como
fundador y director de la revista académica Procesos de Mercado.

Si a este despliegue de talento y esfuerzo personal le sumamos un
enorme entusiasmo, no es de extrafiar que a su alrededor haya sur-
gido un extenso grupo de jovenes investigadores que hacen avanzar
el legado de grandes pensadores y economistas como Carl Menger,
Eugen Bohm-Bawerk, Ludwig von Mises, Friedrich Hayek o Murray

Procesos de Mercado: Revista Europea de Economia Politica
Vol. II, n.° 1, Primavera 2005, pp. 235 a 254
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Rothbard. Quiza por eso la juvenil presencia de espafioles que arro-
paban a Huerta de Soto era mas que notoria.

La gala en la que tiene lugar la entrega del Adam Smith Award es
conocida como el Capitalist Ball y se celebré, como en ediciones ante-
riores, en la gélida Bruselas de finales de febrero. Entre los mas de
350 invitados que daban calor a la ceremonia habia numerosos aca-
démicos de todas las dreas del conocimiento, ministros, periodistas,
personalidades del mundo empresarial, miembros del Parlamento y
de la Comisién Europea, politicos en general y miembros de institu-
ciones privadas de investigacién econémica. Todos ellos tuvieron el
privilegio de asistir en el emblematico Concert Noble de la capital bel-
ga a un evento que es considerado undnimemente como la gran noche
europea de la libertad econémica.

Lord Harris y Arthur Seldom —quien no pudo acudir debido a su
avanzada edad— recibieron un Adam Smith honorifico por su pione-
ra y encomiable labor al frente del Institute for Economic Affairs, el deca-
no de los think tanks europeos. El director de asuntos académicos del
CNE, Hardy Bouillon, se encargé de anunciar al ganador del premio
de este afio, el profesor Huerta de Soto, destacando su espectacular
tratado sobre los ciclos econémicos asi como la originalidad y exten-
sién de toda su obra. Después de un breve repaso de sus contribu-
ciones a la ciencia econémica, Bouillon concluyé que si bien Jests
Huerta de Soto es uno de los mas certeros defensores de la teoria
subjetiva del valor, sus extraordinarias aportaciones deberian ser
suficientes para permitir una excepcién: el reconocimiento del enor-
me valor objetivo del conjunto de su obra.

En pleno corazén de Europa y con un busto de Adam Smith en la
mano, el profesor de la Escuela Austriaca de Economia dedicé su dis-
curso de aceptacion a los origenes hispanos de la ciencia econémica,
uno de sus productivos campos de investigacion. Entonces el ptblico
oy6 hablar de Diego de Covarrubias y Leyva y la teoria subjetiva del
valor; de Luis Saravia de la Calle y la correcta relacién entre costes y
precios; de Juan de Lugo, y la inexistencia de precios de equilibrio; de
Juan de Salas y la naturaleza tacita y practica de la informacién rele-
vante en las ciencias sociales; de Jerénimo Castillo de Bobadilla y de
la concepcion dindmica de la competencia; de Luis de Molina y de la
idea de la empresarialidad competitiva; del Doctor Navarro y de la teo-
ria cuantitativa del dinero, y, finalmente, de Juan de Mariana y sus mul-
tiples aportaciones a la teoria econémica y politica del liberalismo.
De este modo, los miembros de la Escuela de Salamanca y sus apor-
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taciones a la teoria econémica desfilaron uno tras otro entre los con-
vidados a la fiesta de la libertad.

Como bien explicé el galardonado, el Siglo de Oro espafiol ofre-
ci6 un legado de incalculable valor para la defensa de la libertad indi-
vidual y la prosperidad econdémica de las sociedades humanas. En
nuestros dias, mientras la economia espafiola y mundial muestran las
perversas y nefastas consecuencias del intervencionismo politico més
obtuso, la teoria econémica —en su sentido mas puro—y la filosofia
politica del liberalismo parecen estar conociendo una nueva etapa
dorada tanto dentro como fuera de nuestras fronteras. En este rena-
cimiento de la teoria de la libertad individual en el mundo, Jesus
Huerta de Soto es —reconocido ahora por todos— uno de los princi-
pales protagonistas.

A continuacién se reproduce el discurso de agradecimiento que pro-
nuncié el profesor Jestis Huerta de Soto el 18 de febrero de 2005, dia
de la entrega del Adam Smith Award en Bruselas.

«ADAM SMITH AWARD»
by Jests Huerta de Soto

It is for me a great pleasure and honour to receive this Adam Smith
Award. I want to thank very much the Center for the New Europe
for its great kindness and benevolence in deciding to give this very
important prize to a young Spanish Scholar who specializes in the so
called Libertarian Austrian School of Economics.

Now let me make a few points on the true origin of classical
liberalism and the most free market oriented School of Economics, the
Austrian School, which, according with my own research should
be sought in the works of the Spanish scholastics of what is known
as the «Siglo de Oro Espaifiol» (in English the «Spanish Golden
Century»), which ran from the mid 16th century through the 17th
century. The great free market scholar Murray N. Rothbard first de-
veloped this thesis in 1974, and the Nobel Prize winner Friedrich A.
Hayek also had the same point of view specially since he met Bruno
Leoni, the great Italian Scholar, author of the book Freedom and the Law.
Leoni met Hayek in the fifties and was able to convince him that the
intellectual origins of classical economic liberalism should be looked
for in Mediterranean Europe and not in Scotland.
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Here I have a letter from Hayek dated January 7, 1979, in which
Hayek says that Rothbard «demonstrates that the basic principles of
the theory of the competitive market were worked out by the
Spanish scholastics of the 16th century and that economic liberalism
was not designed by the Calvinists but by the Spanish Jesuits». And
Hayek concludes his letter telling us that «I can assure you from my
personal knowledge of the sources that Rothbard’s case is extremely
strong».

Who were these Spanish intellectual ancestors of the modern free
market movement? Most of them were scholastics teaching morals and
theology at the University of the city of Salamanca, a wonderful
medieval city located 150 miles to the northwest of Madrid, close to
the border of my country with Portugal. These scholastics were mainly
either Dominicans or Jesuits and, as we are going to see now, they were
able to articulate the subjectivist, dynamic and libertarian tradition
that, 250 years later, was to be stressed by Carl Menger and his
followers of the Austrian School of free market economics. Let us
recall some of their contributions.

Perhaps the first author to be mentioned should be Diego de Cova-
rrubias y Leyva. Covarrubias was born in 1512, the son of a famous
architect, and he became bishop of the city of Segovia and minister of
King Philip the 2nd. If you go to Spain I recommend you to visit, in
the city of Toledo, the museum of the great Spanish painter El Greco.
There you will see a stunning portrait of Covarrubias, who, in 1554,
set forth better than anyone before the subjectivist theory of value
which is the foundation of all free market principles. Specifically Cova-
rrubias concludes that «The value of an article does not depend on
its essential nature but on the subjective estimation of men, even if
that estimation is foolish». Adding that «In the Indies wheat is dearer
than in Spain because men esteem it more highly, though the nature
of the wheat is the same in both places».

Another important author is Luis Saravia de la Calle, who was the
first Spanish scholastic to demonstrate that prices determine costs, not
vice versa. Saravia de la Calle also has the special merit of writing his
main book in Spanish, not in Latin. Its title is Instruccién de Merca-
deres (in English Instruction to Merchants) and there we can read that
«those who measure the just price by the labour, costs and risk incurred
by the person who deals in the merchandise are greatly in error.
The just price is found not by counting the cost but by common
estimation».
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Saravia de la Calle is also a great critic of fractional-reserve banking.
He maintains that receiving interest is incompatible with the nature
of a demand deposit and that, in any case, a fee should be paid to the
banker for keeping the money under his custody.

A similar conclusion is reached by another famous Spanish scholastic
whose name is Martin Azpilcueta. Azpilcueta was also called Dr. Nava-
rro because he was born in Navarra, the northeast autonomous region
of Spain famous for the encierros held in its capital city Pamplona, in
which every July the people go running in front of the bulls with great
risk to their lives. Azpilcueta was born the year after the discovery of
América (1493), lived for 94 years and is specially famous for explaining
for the first time, in 1556, the quantitative theory of money. Observing
the effects on Spanish prices of the massive inflow of precious metals
coming from America, Azpilcueta declares that «as can be seen from
experience, in France, where there is less money than in Spain, bread,
wine, clothing, labour and work cost much less; and even in Spain, at
the time when there was less money, the things which could be sold
and the labour and work of men were given for much less than after
the Indies were discovered and covered her with gold and silver. The
cause of which is that money is worth more where and when it is
lacking than where and when it is in abundance».

The Spanish scholastics also got a clear insight of the true nature
of market prices and the impossibility of attaining an economic
equilibrium. So, the Jesuit Cardinal Juan de Lugo, wondering what
the price of equilibrium was, as early as 1643 reached the conclusion
that the equilibrium depends on such a large number of specific
circumstances that only God is able to know it. In Latin, he said,
«Pretium justum mathematicum licet soli Deu notum». And another
Jesuit, Juan de Salas, referring to the possibilities of knowing specific
information on the market, says that it is so complex that «quas exacte
comprehendere et ponderare Dei est non hominumy», in English, «that
only God, not men, can understand it exactly».

Furthermore, the Spanish scholastics were the first ones to intro-
duce the dynamic concept of competition (in Latin concurrentium),
which is best understood as a process of rivalry among entrepreneurs.
For instance, Jeréonimo Castillo de Bovadilla (1547-?) wrote that «prices
will go down as a result of the abundance, rivalry (emulacién) and
competition (concurrentia) among sellers».

Similarly to Ludwig von Mises, Friedrich A. Hayek and most of
the members of the Austrian School, who are naturally prone to be
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classical liberals, the subjectivist Spanish scholastics tended to defend
strong libertarian positions in political matters. For instance, the great
founder of international law, the Dominican Francisco de Vitoria,
began the Spanish scholastic tradition of denouncing the conquest and
particularly the enslavement of the Indians by the Spanish in the
New World, reviving the idea that natural law is morally superior to
the mere might of the state. This natural law tradition was developed
by the great libertarian Jesuit Juan de Mariana who in his book On
the alteration of money («De monetae mutatione») published in 1609,
condemns as robbery any government debasement of coins. Maria-
na also maintained in his well known theory on tyrannies that any
individual citizen can justly assassinate a governor who imposes
taxes without the people’s consent, seizes the property of individuals
and squanders it, or prevents a meeting of a democratic parliament.
The only doctrine in which I think Mariana was wrong was in his
condemnation of the typical Spanish fiesta of bull fighting. But being,
as I am, the grandson of a famous Spanish bull fighter I concede that
I am probably not too impartial on this matter.

Now, let me remind you that in the 16th century, the Emperor
Charles the 5th, who was the King of Spain, sent his brother Ferdi-
nand the 1st to be the King of Austria. «Austria» etymologically means
«eastern part of the Empire», which, in those days comprised almost
all continental Europe, with the sole exception of France, which re-
mained like an isolated island surrounded by Spanish forces. Now you
will understand the origin of the intellectual influence of the Spanish
scholastics on the free market Austrian School, which is not a pure
coincidence or a mere whim of history, but originated from the intimate
historical, political and cultural relations which arose since the fifteen
hundreds between Spain and Austria and which were to continue for
several centuries. In addition, Italy also played an important role in
these relations, acting as an authentic cultural, economic and financial
bridge over which the relations between the two furthest points of
the Empire (Spain and Vienna) flowed. So, as you see, there are very
important arguments to defend the thesis that, at least at its roots, the
free market Austrian School is a truly Spanish School!

Indeed, I think that the greatest merit of the founder of the Austrian
School Carl Menger was to rediscover and take up this continental
catholic tradition of Spanish Scholastic thought that was almost
forgotten and cut short as a consequence of the negative influence of
Adam Smith and his followers of the British classical school. To quote
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Prof. Leland Yeager in his «Review» of Rothbard’s last book on the
history of economic thought: «Smith dropped earlier contributions
about subjective value, entrepreneurship and emphasis on real-world
markets and pricing and replaced it all with a labour theory of value
and a dominant focus on the long run “natural price” equilibrium, a
world where entrepreneurship was assumed out of existence. He
mixed up Calvinism with economics, as in supporting usury
prohibition and distinguishing between productive and unproductive
occupations. He lapsed from the laissez-faire of several eighteenth-
century French, Italian and Spanish economists, introducing many
walffles and qualifications. His work was unsystematic and plagued
by contradictions».

Fortunately, and despite the overwhelming intellectual imperialism
of the British Classical School of Economics, the free market continental
tradition was never totally forgotten. Several economists like Cantillon,
Turgot and Say kept alive the torch of subjectivism and classical
liberalism. Even in Spain, in the years of decadence in the 18th and
19th centuries the old scholastic tradition survived in spite of the
typical inferiority complex toward the British intellectual world that
was so characteristic at that time. Some proof of this is how another
Spanish catholic writer solved the «paradox of value» and clearly
set forth the theory of marginal utility, 27 years earlier than Carl
Menger did. His name was Jaime Balmes. Balmes was born in
Catalonia in 1810 and passed away in 1848. During his short life he
became the most important Spanish Thomistic philosopher of his
time. A few years before his death, on September 7, 1844, he published
an article entitled «True idea of value or thoughts on the origin,
nature and variety of prices», in which he solves the paradox of value
and clearly sets forth the idea of marginal utility. Balmes asks himself:
«Why is a precious stone worth more than a piece of bread?». And
he answers: «It is not difficult to explain. Being the value of a thing
its utility - if the number of units of this means increases, decreases
the need of anyone of them in particular; because being possible to
choose among many units, none of them is indispensable. For this
reason there is a necessary relation between the increase or decrease
in value, and the shortage or abundance of a thing». In this way Balmes
was able to close the circle of the continental tradition of liberalism,
which was prepared to be completed a few years later by Carl Menger
and enhanced by his followers of the free market Austrian School of
Economics.
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We can conclude that to a great extent we owe to these great
thinkers of the Spanish «Golden Century» the current revival of free
market liberalism all over the world and I thank you very much for
your great patience and kindness. Thank you very much.

(Brussels, February 18, 2005).

[Gabriel Calzada Alvarez
Representante del CNE para Espafia y Latinoamérical



Se publica la traduccién al espaiiol
de Time and Money. The Macroeconomics
of Capital Structure, de Roger W. Garrison

En los afios treinta aparecieron varios libros cuyo objetivo era anali-
zar la teoria monetaria y del ciclo econémico. Entre estos libros, la ver-
sién de Hayek de la teoria austriaca del dinero, el capital y el ciclo
econdmico adquirié una gran importancia, junto con las teorias com-
petidoras de .M. Keynes, D. Robertson y R. Hawtrey. Los autores de
estos estudios consideraban que Hayek habia hecho valiosas contri-
buciones a la comprensioén de las relaciones entre el dinero, el tipo
de interés, la estructura de la produccién y las fluctuaciones econé-
micas.

La década de los treinta marcé un periodo de intensos debates
entre las dos maximas autoridades del mundo en materia macroeco-
némica: F. Hayek y J.M. Keynes. Sus ideas sobre la politica moneta-
ria diferian significativamente; Hayek no sélo reivindicaba que la
intervencion de las autoridades monetarias en la determinacién de
los tipos de interés era la causa tultima de las recesiones, sino tam-
bién que la aplicacién de politicas expansivas en los periodos recesi-
vos s6lo pospondria los ajustes econémicos necesarios.

No obstante, si Hayek habia jugado un papel fundamental en los
debates de teoria monetaria y del ciclo econémico de los afos treinta,
después de la Segunda Guerra Mundial el interés por la teoria austriaca
del capital languideceria notablemente entre la profesién econémica,
como consecuencia del dominio casi absoluto de la macroeconomia key-
nesiana. Tras la revolucién keynesiana, la estructura desarrollada en
la Teoria General pasaria a dominar la politica econémica y los programas
de docencia universitaria, al tiempo que la economia austriaca que-
daba relegada a desempefiar un papel secundario, siendo sélo reco-



244 NOTICIAS

nocida por sus reivindicaciones de que la planificacién econémica
centralizada impedia el calculo econdémico racional —y, por tanto, la
necesaria funcién empresarial— y su teoria del ciclo econémico mone-
tario endégeno.

A pesar de las importantes aportaciones a la macroeconomia aus-
triaca de Eugen Bohm-Bawerk, Carl Menger, Ludwig von Mises o el
propio Fiedrich A. von Hayek, a partir de los afios cincuenta la mayor
parte de las trabajos de la Escuela Austriaca comenzaron a centrarse
en los &mbitos de la microeconomia y de la metodologia. Asi, la natu-
raleza y la funcién del empresario, el debate sobre la estabilidad del
sistema de mercado, la funcién primaria del sistema de precios como
mecanismo de propagacién de la informacién, o la naturaleza del
monopolio y de las expectativas, acapararon la atencién de los eco-
nomistas austriacos del dltimo cuarto del siglo xx.

No obstante, en los tltimos afios han surgido notables excepcio-
nes a esta tendencia claramente microeconémica en el pensamiento
austriaco contemporéneo. Entre las aportaciones més importantes se
encuentran los trabajos desarrollados por William Hutt, Mark Skou-
sen y Jestis Huerta de Soto. Junto a estos autores, un economista que
ha estado intentando reformular la teoria austriaca del capital y del
ciclo econémico desde una perspectiva grafica durante los tltimos
veinte afios ha sido Roger W. Garrison. Desde su ensayo de 1976,
Austrian Macroeconomics: A Diagrammatical Exposition, Garrison ha
ido desarrollando lentamente su versién grafica de la teoria del capi-
tal y del ciclo econémico de Hayek. Sus esfuerzos culminaron en el
afio 2001 con la publicacién de un tnico volumen titulado Time and
Money. The Macroeconomics of Capital Structure. Con este libro, Garri-
son se suma a la lista reducida y selecta de autores que, en los tlti-
mos afios, han efectuado importantes contribuciones al desarrollo de
la macroeconomia austriaca en general y a la teoria del ciclo econé-
mico monetario en particular.

Time and Money constituye un avance significativo, tanto en la
forma como se presenta la teoria del capital austriaca como en la for-
ma en la que se puede comparar y contrastar una amplia variedad
de enfoques macroecondémicos. En esta obra, Garrison realiza un
gran esfuerzo pedagoégico destinado a reemplazar la representacién
grafica dominante de las relaciones macroeconémicas fundamenta-
les —el omnipresente modelo IS-LM y la cruz keynesiana— con una
nueva representacion, de orientacién claramente austriaca, que des-
taca la importancia del capital y del elemento temporal que subya-
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ce a todo proceso productivo. El resultado final es un producto madu-
ro de un contenido altamente didéctico y atractivo.

Recientemente, Unién Editorial ha publicado la traduccién al espa-
fiol de esta obra especialmente relevante tanto desde un punto de
vista académico como de difusién de las ideas de la macroeconomia
austriaca. Un reducido niimero de economistas vinculados al mun-
do universitario y de la empresa ha realizado una labor minuciosa que
permitird la divulgacién de la teoria austriaca del ciclo econémico en
general, asi como la representacion grafica desarrollada por Garrison
en particular, a los lectores de habla hispana.

Time and Money se divide en doce capitulos que se agrupan en cin-
co partes. La primera explica por qué la corriente austriaca se centra
en la estructura del capital. El capital es clave porque es la conexion
causal entre el corto y el largo plazo. La segunda parte presenta la teo-
ria austriaca del capital, mientras que la tercera examina el enfoque
de Keynes basado en el trabajo. En estos capitulos, Garrison realiza
un excelente contraste entre las ideas keynesianas y hayekianas. La par-
te cuarta se dedica a las cualidades del monetarismo contempladas en
los trabajos de economistas como Milton Friedman, Edmund Phelps,
Clark Warburton o Leland Yeager. Finalmente, el libro concluye con
un capitulo de resumen que recoge los aspectos mas relevantes de la
comparacién entre las diferentes alternativas propuestas.

[Miguel Angel Alonso Neira
Profesor Titular de la Universidad Rey Juan Carlos]



Publicaciéon de
An Eponymous Dictionary of Economics
(A Guide to Laws and Theorems Named after Economists)

La editorial Edward Elgar ha publicado recientemente el libro An
Eponymous Dictionary of Economics. A Guide to Laws and Theorems Named
after Economists, editado por los profesores Julio Segura y Carlos Ro-
driguez Braun, ambos catedraticos de Economia de la Universidad
Complutense de Madrid.

Como el propio libro indica, la Eponimia es la practica de afiadir
el nombre del cientifico a todo o parte de lo que ha descubierto. A
pesar de presentar unos aspectos muy interesantes, a escala mundial
se han hecho pocos intentos de compendiar los epénimos de una dis-
ciplina concreta en un solo volumen. En este sentido, la obra coordi-
nada por los profesores Julio Segura y Carlos Rodriguez Braun goza
de dos méritos importantes. Por un lado, representa el primer dic-
cionario de ep6énimos de Economia jamés publicado en ningtn idio-
ma, convirtiéndose en una obra de referencia fascinante, manejable
y de fécil acceso, que define todos los epdénimos relevantes en el ambi-
to de la Economia y sus campos afines. A este respecto, debe desta-
carse la incorporacién de términos eminentemente austriacos como
«Efecto Ricardo», «Tridngulo de Hayek (o tridngulo hayekiano)» y
«Principio de Fullarton». Por otro lado, se trata de una publicacién
escrita integramente en inglés, por tanto con una clara vocacioén inter-
nacional, redactada por un nutrido nimero de economistas espafio-
les (alrededor de doscientos) vinculados en su mayoria al mundo de
la academia.

Sin duda alguna, el presente libro serd de gran utilidad para los
periodistas econémicos, los propios economistas y los futuros aspi-
rantes a esta profesién, en todos los niveles académicos y en cualquier
campo de especializacién.



El pensamiento econémico de la Escuela
de Salamanca llega a Rusia a través de la
Revista de Método Econémico y Matemdticas

El nimero 4 (Tomo 40) de la Revista de Método Econdmico y Matemdti-
cas (Rusia, 2004) incorpora un trabajo de Anton Afanasiev en el que
se destaca la importante influencia ejercida por los autores de la
Escuela de Salamanca en el desarrollo de algunos de los principios
basicos de la economia moderna.

El economista ruso sefiala que fueron los te6logos y juristas espa-
fioles del siglo xv1 los que dieron forma a teorias como la del valor
subjetivo, la formacién de precios tanto en los mercados competiti-
vos como en los mercados monopolizados, el proceso de competen-
cia entre oferentes y demandantes, la teoria cuantitativa del dinero
o la paridad de poder de compra. Afanasiev sostiene que los histo-
riadores del pensamiento econémico han cometido una gran injusti-
cia al no reconocer los méritos de los académicos de la Escuela de la
Salamanca como fundadores de estas doctrinas. En este sentido, su
articulo pretende resarcirles de este agravio histérico.



Una tesis doctoral de referencia
imprescindible

El 21 de febrero de 2005 se defendi6 la tesis doctoral Foundations of
Business Cycle Research en la Universidad Paris IX-Dauphine. Este tra-
bajo, presentado por Ludwig van den Hauwe y dirigido por el pro-
fesor Pascal Salin (Universidad Paris-Dauphine), constituye un ambi-
cioso proyecto de més de 1.500 paginas, repartidas en cinco capitulos,
que afronta el estudio de algunos de los temas mas importantes que
son objeto de intensos debates entre los macroeconomistas modernos.

Asi, en el capitulo primero —Foundations of Business Cycle Re-
search— ofrece un minucioso repaso de las diferentes teorias del ciclo
econémico, diferenciando entre ciclos econémicos reales y ciclos
monetarios. Dentro del dltimo bloque de teorias, Van den Hauwe
analiza tanto las teorias monetaristas del ciclo —modelo de curva de
Phillips aumentada por las expectativas y Plucking Model— como la
teoria austriaca del ciclo monetario endégeno, pasando por la teoria
neoclésica de las malas percepciones monetarias —recogida en el
modelo de las islas de Lucas— o el canal crediticio de la politica
monetaria.

El capitulo segundo destaca el debate acerca de la conveniencia de
una banca central independiente, acudiendo a los influyentes mode-
los de inconsistencia temporal de las politicas econémicas —modelos
de Kydland-Prescott (1977) y de Barro y Gordon (1983)— o a los mode-
los de ciclo politico de la politica monetaria.

El capitulo tercero resulta especialmente interesante por cuanto pre-
senta los ciclos econémicos como un problema de descoordinacién
intertemporal entre los productores y los consumidores que compo-
nen una economia de mercado. Este autor contempla los problemas
de descoordinacién intertemporal surgidos tanto desde el punto de
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vista de la oferta (la Ley de Say y los problemas de descoordinacién)
como de la demanda (paradoja del ahorro de Keynes), pasando por
los desajustes generados entre los planes de accién intertemporales
de los individuos por la creacion indiscriminada de crédito (sin el res-
paldo del correspondiente ahorro) en una economia fundamentada
en el capital (entendido este dltimo como una estructura caracterizada
por su intertemporalidad y su heterogeniedad): teoria austriaca del
ciclo econdémico. El capitulo se cierra vinculando los ciclos econémi-
cos a la idea de riesgo.

El capitulo cuarto analiza la conveniencia de desregular el siste-
ma bancario, discutiendo los problemas surgidos de la banca de reser-
va fraccionaria y la excesiva expansién del crédito bancario. Van den
Hauwe discute como esta situacién podria desembocar en problemas
de crisis bancarias, en un mundo caracterizado por la existencia de
problemas de informacién asimétrica tal y como se discute en el mode-
lo de retiradas aleatorias (o de crisis bancarias aleatorias) de Dia-
mond y Dybvig (1983).

Finalmente, el dltimo capitulo contempla las investigaciones acer-
ca del método econémico y la metodologia. Este bloque incluye algu-
nas de las criticas mas importantes realizadas por los economistas aus-
triacos al método seguido por los economistas de la corriente principal
(mainstream economics).

Por la importancia de los temas tratados y la ambicién con la que
se afronta su estudio, la tesis redactada por Ludwig van den Hauwe
constituye una obra de referencia de primerisimo orden con un gran
valor afladido. Ofrece una gran aportacién a aquellos economistas inte-
resados en el andlisis del ciclo econémico y en su conexién con los
sectores monetarios y financieros que integran una moderna econo-
mia de mercado. Este trabajo sienta las bases para el desarrollo de futu-
ras investigaciones que pretendan analizar las conexiones observa-
das entre los ciclos econémicos y financieros de las economias actuales.

El tribunal de esta tesis doctoral, compuesto por Jestis Huerta de
Soto (Universidad Rey Juan Carlos), Bertrand Lemennicier (Univer-
sidad de Paris II), Jean-Pierre Centi (Univesidad Aix-Marseille III),
Jorg Guido Hiilsmann (Universidad d’Angers) y Philippe Nataf (Uni-
versidad Paris-Dauphine), supo valorar la relevancia de este trabajo
concediéndole la méxima calificacion de «Trés honorable avec les
felicitations du Jury».



Presentacion publica y primer evento
del Instituto Juan de Mariana

El pasado dia 20 de abril tuvo lugar, en un abarrotado salén de actos
de la Universidad Rey Juan Carlos, el primer evento ptblico del Ins-
tituto Juan de Mariana (IJM). El Instituto es una organizacién priva-
da sin animo de lucro y sin ningun tipo de afiliaciéon politica, que no
acepta subvenciones o ayudas de ningtin gobierno ni partido politi-
co. Su fundacién tuvo lugar el 14 de marzo de este afo, después de
muchos afios de trabajos conjuntos por parte de sus miembros en el
campo de la investigacion, el periodismo, la ensefianza y el mundo
de la empresa privada. Desde el momento de su nacimiento preten-
de albergar las iniciativas de todos los amantes de la libertad indivi-
dual.

La misién del Instituto es investigar y dar a conocer los beneficios
que para los intereses generales proporcionan la propiedad privada,
la libre iniciativa empresarial y la limitacién del ambito de actuacion
de los poderes publicos. Sus fundadores entienden que sélo a través
de la defensa y fortalecimiento de estas instituciones es posible garan-
tizar los valores de la convivencia en paz y libertad, asi como alcan-
zar cotas crecientes de bienestar y prosperidad para todos.

Este primer evento del IJM estuvo dividido en dos partes. Por la
mafiana tuvo lugar una presentacién del Instituto a la que le segui-
ria una Jornada de Conferencias sobre las consecuencias del Proto-
colo de Kyoto sobre la economia espafiola. Tras la bienvenida de su
presidente a todos los asistentes y el agradecimiento al CEI y al EEI
por el apoyo econémico recibido para la realizacién de la jornada, el
Catedrético de Economia Politica de la Universidad Rey Juan Carlos
D. Jests Huerta de Soto abri6 la presentacion puiblica del Instituto Juan
de Mariana dibujando una semblanza del Padre Juan de Mariana y
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defendiendo la idoneidad de que un instituto liberal espafiol que pre-
tende defender la propiedad privada y los intercambios voluntarios
lleve el nombre del jesuita de Talavera.

A continuacién intervino la presidenta de la Comunidad de Madrid,
D.? Esperanza Aguirre Gil de Biedma, quien daria la bienvenida y de-
searia larga vida a un Instituto que pretende defender la libertad
individual, el mercado libre y la propiedad privada sin aceptar dine-
ro publico. Ademads, la presidenta destacé la importancia del tema ele-
gido para esta primera Jornada de Conferencias y se mostr6 conven-
cida de que cualquier solucién a los posibles problemas de medio
ambiente llegara a través de la creatividad empresarial y los incenti-
vos de las sociedades caracterizadas por el respeto de la propiedad
privada y de los intercambios libres.

Por ultimo, el Rector de la Universidad Rey Juan Carlos, D. Pedro
Gonzalez-Trevijano, se sumé a los anteriores participantes dando la
bienvenida al nuevo Instituto. Ademas, destacé el tema de la jorna-
da afirmando que si bien «las intenciones de quienes elaboraron el
Protocolo de Kyoto pudieron ser buenas, las negativas consecuencias
ya se estan sintiendo». Con su intervencién terminaria la presenta-
cién del Instituto y se daria paso a la Jornada de Conferencias.

La introduccién de la Jornada de Conferencias corrié a cargo de
D. Jests Huerta de Soto, quien estableci6 el marco tedrico general en
el que se sitla el estudio de los problemas medioambientales. Habl6
también sobre la ecologia de mercado, disciplina econémica que estu-
dia la solucién de los problemas medioambientales a través de los pro-
cesos que tienen lugar en un mercado libre.

El primer conferenciante fue el consejero de Caja Madrid y presi-
dente de Libertad Digital, Alberto Recarte. En su alocucién destacé que
el pais mas perjudicado dentro de la UE serad probablemente Espafia,
debido a que «los paises mas afectados por Kyoto son los més dina-
micos, y Espafia, junto con Irlanda, es la economia que mas ha creci-
do en la dltima década, dentro de la UE». Sin embargo, en opinién
de Recarte, los principales costes que habria de afrontar la economia
de Espafia serian los procedentes del control administrativo de la
economia, que prevé la aplicacién del Tratado.

Juan José Toribio, Presidente del IESE y ex director ejecutivo del
FMI, resumi6 y explicé los principales hallazgos del estudio que él
coordind, dedicado a la influencia del Protocolo de Kyoto en la eco-
nomia espafiola, y que hall6 que el coste minimo seria de 19.213 millo-
nes de euros. El coste anual calculado es de 2.400 millones de euros.
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Esta cantidad es, en palabras de Juan José Toribio, «dos veces lo que
recibimos de los Fondos de Cohesién en 2003, el afio que mads fondos
ha recabado Espafia», y también equivale a una vez y media el pre-
supuesto del Ministerio de Medio Ambiente, a un 150% de lo desti-
nado a I+D o la totalidad de los presupuestos del Ministerio de Eco-
nomia.

En este cdlculo no estan considerados otros costes, como la influen-
cia sobre la deslocalizacién de empresas, las distorsiones a la com-
petitividad o las transferencias internacionales de rentas. Sobre el
primer punto llamé la atencion de que las limitaciones que impone
el Tratado harian que varias industrias se desplazaran a otros paises,
como Méjico o China, en los que la emision de CO, es superior a la
espafiola. En consecuencia, no sélo sufriria la economia espafiola,
sino que las emisiones de este gas de efecto invernadero podrian
aumentar en otros paises.

El tercero en tomar la palabra fue Christopher Horner, Fellow del
Competitive Enterprise Institute y Counsel del Cooler Heads Coali-
tion. Christopher Horner se lamenté de lo mal que informan los
medios de comunicacién sobre la posiciéon de Estados Unidos al res-
pecto de Kyoto. Recalc6 que Estados Unidos es uno de los 155 paises
que no estdn comprometidos con el Tratado, que ha sido ratificado
por 34 naciones, muchas de las cuales pertenecen a la Unién Euro-
pea. En consecuencia, «es la Unién Europea la que estd aislada, no
Estados Unidos». Paradéjicamente, segiin recuerda Horner, Estados
Unidos «incumple las exigencias de Kyoto mucho menos que varios
paises europeos, Espafia incluida, que tampoco estan alcanzando sus
compromisos».

También recordé que el Senado vot6 en contra del Tratado con 95
votos en contra y ninguno a favor. No obstante, y por indicacién de
la compafifa Enron, que tenia grandes intereses econémicos en su
aprobacidn, el Presidente Clinton firmé el Tratado, que més tarde no
fue ratificado. Un informe de la compaiiia eléctrica Enron, hoy cerra-
da por llegar a la quiebra tras haber engafiado a los accionistas con
artificios contables, decia una vez aprobado el Protocolo: «Es justo por
lo que nosotros hemos estado haciendo lobby». Y mas adelante: «jEsto
serd muy bueno para la cotizacién de Enron!». Horner, que era abo-
gado de la compaiifa eléctrica en aquellos afios, la abandoné por des-
acuerdos sobre este aspecto.

La segunda mesa ha estado dedicada a la base cientifica del Pro-
tocolo de Kyoto, con conferencias a cargo de Francisco Capella, astro-
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fisico, y de Gabriel Calzada, profesor de Economia de la Universidad
Rey Juan Carlos y Presidente del Instituto Juan de Mariana. Francis-
co Capella resumi6 el funcionamiento del clima para exponer el esta-
do actual de las investigaciones relacionadas con el cambio climati-
co. Capella destacé que «un calentamiento global moderado tiene
efectos positivos y negativos, pero en general el calentamiento tiene
mejores efectos que el enfriamiento», tanto para la agricultura y los
bosques como para «la mitigacién de los extremos climéticos». Tam-
bién indicé que la controversia no estd en lo que las emisiones de CO,
puedan calentar la atmdsfera por si mismas, sino en el efecto que este
calentamiento puede tener sobre otros elementos del complejo siste-
ma climatico del planeta, y, segtin afirmo, «esta retroalimentacion
puede ser positiva, negativa o una mezcla de ambas en la que no
sabemos auin qué parte tiene mds peso».

Por dltimo, Gabriel Calzada expuso y criticé la teoria del princi-
pio de precaucién, que es el fundamento teérico del Protocolo de Kyo-
to. Aparte de la imposibilidad teérica de probar que algo no produz-
ca dafio ni tenga riesgo alguno (como exige el principio de precaucién),
Calzada utiliz6 la teoria econémica de la Escuela Austriaca de Economia
para indicar que «la presunta reduccion de los riesgos que se preten-
de evitar con la aplicacién del principio de precaucién no evitan que
surjan otros riesgos debidos a las regulaciones impuestas en su nom-
bre». Como ejemplo, mostré el caso del DDT, que fue prohibido para
prevenir un posible riesgo de reduccién de la poblacién de aves y ello
tuvo como consecuencia que una enfermedad casi erradicada, como
la malaria, produzca desde entonces entre 1,5 y 2 millones de muer-
tes al afio. Por dltimo, argumenté que quienes proponen la aplicacién
del principio de precaucién nunca exponen sus medidas al mismo
principio, y asi, terminé preguntandose: «;Realmente algtin ecologis-
ta puede asegurar que el Protocolo de Kyoto no es dafiino para el hom-
bre ni va a provocar nunca dafios en el futuro? Los economistas del
primer panel ya han demostrado, de hecho, que no es asi».

El éxito de este primer evento del Instituto Juan de Mariana y la
resonancia que ha tenido dentro y fuera de nuestras fronteras invita
a pensar que pronto asistiremos a una sucesién de jornadas, cursos
y publicaciones de este joven Instituto en defensa de una sociedad de
vinculos contractuales, de la propiedad privada y de los procesos
espontaneos que surgen en el mercado libre.



Noticias breves

Lectura de una nueva tesis doctoral

Durante el mes de noviembre de 2004 se procedi6 a la lectura de una
nueva tesis doctoral que desarrolla una de las lineas de investigacion
originales efectuadas al amparo del «Seminario Ludwig von Mises»
de la Facultad de Ciencias Juridicas y Sociales de la Universidad Rey
Juan Carlos de Madrid.

La tesis, defendida por el Dr. Jorge Bolafios Martinez, bajo la direc-
ci6én del profesor Jestis Huerta de Soto, traté sobre los Modelos de dis-
capacidad a través de las Leyes y de las Instituciones Sociales, obteniendo
una calificacién de «sobresaliente cum laude» por unanimidad del tri-
bunal, presidido por el profesor José Pérez de Vargas Mufioz (Uni-
versidad Rey Juan Carlos) y constituido por los profesores Carlos
Rodriguez Braun (Universidad Complutense), Alejandro Torres Gutié-
rrez (Universidad de Navarra), Oscar Vara Crespo (Universidad Auté-
noma de Madrid) y Miguel Angel Alonso Neira (secretario, Univer-
sidad Rey Juan Carlos).

Unién Editorial publicala 7.* edicién de La Accidgi Humana. Tratado
de Economia, de Ludwig von Mises

Unién Editorial (2004) ha publicado la 7.7 edicién de esta obra emble-
mética del maximo exponente de la Escuela Austriaca de Economia.
Es éste sin duda un motivo de satisfaccién, que denota la absoluta
vigencia y la creciente aceptacion de las ideas del brillante economista
austriaco.
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revista o de una contribucién incluida en un libro).

Cuando se trate de articulos o libros traducidos y se cite de acuerdo con la traduccidn, el
aflo que debe seguir al nombre del autor serd el de la edicidn original, en tanto que el
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la referencia a las paginas.
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