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TOWARD A MORE RELEVANT THEORY
OF ECONOMIC EXPANSION
AND DEVELOPMENT: INSIGHTS
FROM LUDWIG VON MISES

SHAWN RITENOUR*

Fecha de recepcién: 5 de agosto de 2018
Fecha de aceptacién: 21 de septiembre de 2019

Abstract: The history of modern growth theory can be characterized as a run-
ning debate between capital fundamentalism and technological fundamental-
ism. Both sides of the debate rely on mathematical models that suffer from
problems of aggregation and serious limitations due to their assumptions. The
economic framework and insights of Ludwig von Mises provide theoretical
results pointing to a more robust and relevant theory of economic progress.
Mises’ emphasis on the market division of labor, capital formation, innovation,
and entrepreneurship allow for the development of a more holistic theory of
economic expansion and development that, therefore, is more likely to provide
helpful policy guidance for purposes of economic progress.

Keywords: Economic growth, Economic development, Entrepreneurship, Eco-
nomic Institutions.

JEL classification: O11, O40, 126, D24, O33, B25, B53.

Resumen: La historia de la teoria moderna del crecimiento puede caracteri-
zarse como un debate continuo entre el fundamentalismo capital y el funda-
mentalismo tecnolégico. Ambas partes del debate se basan en modelos
matematicos que sufren problemas de agregacién y serias limitaciones debido
a sus suposiciones. El marco econémico y las ideas de Ludwig von Mises pro-
porcionan resultados tedricos que apuntan a una teoria més sélida y relevante
del progreso econémico. El énfasis de Mises en la divisién de mercado del tra-
bajo, la formacién de capital, la innovacién y el emprendimiento permiten el

* Grove City College, Grove City Pennsylvania 16127. srritenour@gcc.edu. (724)458-
2026.

Procesos de Mercado: Revista Europea de Economia Politica
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14 SHAWN RITENOUR

desarrollo de una teoria més holistica de expansién y desarrollo econémico
que, por lo tanto, es méas probable que proporcione una orientacién politica
0til para los fines del progreso econémico.

Palabras clave: Crecimiento econdémico, Desarrollo econémico, Emprendi-
miento, Instituciones Econdémicas.

Clasificacién JEL: O11, O40, L26, D24, O33, B25, B53.

“There are no means by which the general standard of living can
be raised other than by accelerating the increase of capital as com-
pared with population.”

—Ludwig von Mises, “Planning for freedom”

“Capital does not ‘beget” profit.”

—Ludwig von Mises, Human Action

I
INTRODUCTION

With the disarray in modern macroeconomics in general, it should
be no surprise that there is considerable lack of consensus about the
theory of economic growth. It is telling that after over 250 years of
focused study in political economy a recent survey of economic
growth theory is entitled The Mystery of Economic Growth (Helpman
2004). Why the mystery? Notwithstanding the complexity of any
economic question, it is the contention of this paper that a major rea-
son modern macroeconomics has not yet solved the mystery is that
as a whole—dare I say, in the aggregate—it uses an analytical frame-
work that fosters neither asking nor answering the correct ques-
tions. If the troubled driver does indeed search for his lost keys near
the lamp because that is where the light is, the analytical framework
of modern macroeconomics makes for a very small beam indeed.
Modern theories of prosperity make for an excellent case in point.
Two conflicting theories of economic growth developed during
the Twentieth Century following the proliferation of Keynesianism.
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A direct descendant of Keynesian theory, the Harrod-Domar model
fueled so-called capital fundamentalism—the doctrine that capital
alone was the determinate of economic growth. The Solow growth
model and subsequent empirical studies drawing on that model
asserted contrarily that capital accumulation was an insignificant
contributor to economic expansion, but that technology was the
driver of continued prosperity. Both frameworks rely on mathemat-
ical models and, hence, suffer from problems of aggregation as well
as the serious limitations of rarifying assumptions. Much unpro-
ductive debate could have been avoided if economic analysis by
Ludwig von Mises and other Austrians had been more fully under-
stood and assimilated into the larger body of economic develop-
ment literature. Austrian capital theory and Mises’ conception of
capital as a tool of economic calculation, not merely an aggregate of
homogeneous physical goods reveals the important relationship
between saving and investment in capital accumulation, technolog-
ical advance, and wise entrepreneurship within the market division
of labor as distinct, yet interrelated engines of prosperity. Such a
link also helps to resolve the true relationship between capital and
technology as sources of economic progress.

II
MODERN GROWTH THEORY

The first widely accepted model of economic growth coming out of
the Keynesian Revolution was the Harrod-Domar model. The
model was developed by integrating work done independently by
Roy F. Harrod (1939) and Evsey Domar (1946). Ironically, neither
were attempting to develop a model of economic expansion, but
were rather investigating stability properties of the Keynesian
model of macroeconomy (Easterly 2001; Solow 2000).

Lewis (1954) developed the model further and applied it to eco-
nomic development issues by modeling a less developed economy
as one incorporating two sectors—one large and agricultural and
the other small and capitalist. The model is built in the simple
Keynesian Cross framework. The model assumes a direct and pro-
portional relationship between business investment and GDP. The
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rate of saving is positively related to investment. Therefore, the
higher the rate of saving, the greater the rate of growth in invest-
ment in physical production and hence in economic growth.

Because of its focus on the rate of saving and business invest-
ment and its assumption of a fixed capital to GDP ratio, the Har-
rod-Domar model fostered a perspective on economic growth that
came to be known as capital fundamentalism. Investment in phys-
ical capital came to be seen as the sole driver of economic progress
over time. The model also became the economic justification for
foreign aid to less developed countries as it was thought that per-
sistent poverty was due to an investment gap that could be plugged
with aid from more developed countries. (Arndt 1987; King and
Levine 1994).

By the late 1950s a number of economists were unsatisfied with
the Harrod-Domar model’s assumption of fixed proportions
between capital and labor. In an attempt to analyze economic per-
formance for the social economy while allowing for variable pro-
portions in factor use, Robert Solow (1956; 2000, 16-35 and 106-21;
2002) modeled the entire economy as one giant neoclassical short-
run production function. Solow’s use of a short-run production
function in his model incorporated the standard assumption of
diminished returns to capital investment and the identification of
a steady state equilibrium at which the quantity of saving is just
enough to replenish depreciated capital. Any increase in economic
progress due to an increase in saving is temporary. Sustained eco-
nomic progress, therefore is the consequence of technological
advance. Subsequent growth accounting empirical studies seemed
to verify Solow’s growth model. It is the empirical work spawned
by Solow’s model that has contributed various neoclassical and
Austrian economists to significantly undervalue the importance of
capital accumulation as a source of economic progress (Easterly
2000, pp. 47-69; Holcombe 1998, p. 58).

Some Austrian economists following Israel Kirzner have
sought to establish entrepreneurship as the key explaining eco-
nomic growth and development. While arguing that only a small
part of economic progress can be explained by increases in invest-
ment, Holcombe (1998, p. 58) concludes, “The engine of economic
growth is not better inputs, but rather an environment in which
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entrepreneurial opportunities can be capitalized upon.” Like-
wise David A. Harper (2003) sees the Kirznerian entrepreneur
who alertly seizes profit opportunities is the source of economic
progress.

Alas, neither the theories of capital fundamentalists nor those
of technology fundamentalists satisfactorily explain the process of
economic expansion and development. This has been suggested by
the endogenous growth theory developed by Paul Romer (1990;
1994). The economics of economic expansion and development
itself would have progressed more rapidly and productively had
more economists integrated several key insights from Ludwig von
Mises who built his theory on the Austrian tradition of Carl
Menger and Eugen von Bohm-Bawerk. Recognizing and embrac-
ing Misesian contributions to economics would have helped avoid
much intellectual conflict and misunderstanding,.

I
MISES ON ECONOMIC EXPANSION AND DEVELOPMENT

Mises developed various lines of economic theory that when
brought together, incorporate a more rich, realistic, satisfying, and
helpful theory of economic expansion and development than here-
tofore provided by either Keynesian or neoclassical economists. As
the two epigraphs by Mises affixed to this paper indicates, Mises
recognized and embraced the classical insight that capital accu-
mulation is crucially important for economic growth. He argued
that the only way for a society to experience economic expansion
and development is for it to enjoy increased per capita capital
(Mises 1990, p. 171). This is because countries with more capital
than others enjoy higher productivity, real wages, and standards
of living (Mises 1949, pp. 495-96;, Mises 1980a, pp. 135-36). Con-
versely, he saw the economic weakness of less developed countries
primarily as the result of the disintegration of foreign capital mar-
kets that cut them off from the savings of capitalists from other
parts of the world (Mises 1990, p. 169).

At the same time he clearly understood that economic capital for-
mation occurs in combination with other necessary factors that play
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fundamental roles in economic development—namely the division
of labor, technological improvement, and wise entrepreneurship.

1. The Market Division of Labor

One of the primary sources of economic growth cited by Mises is
the division of labor. For Mises, the division of labor is a key mar-
ket institution that makes economic development possible. It is
basic to the formation of society, so much so that he calls it the
“fundamental social phenomenon (Mises 1998, p. 157)..

Citing David Ricardo and John Stuart Mill, Mises thought the
formal exposition of the increased productivity resulting from the
division of labor to be one of the most important contributions of
classical economics (Mises 1981, pp. 260-61; Mises 1998, pp. 163-64).
If the mobility of capital and labor in an economic society is pre-
vented, the division of labor benefits both the most and least tal-
ented via comparative advantage, as people specialize in producing
goods at which they incur the lowest opportunity cost. As people
specialize in production and cooperate in the division of labor
according to their comparative advantage, productivity increases,
leading to increases in output, the creation of wealth, and an
expansion of prosperity (Mises 1952, p. 81; 1998, pp. 157-58). The
increased productivity provided by the division of labor primarily
comes from specialization in processes. The main reason for this is
that the more frequent a person undertakes a process, the more it
benefits to use specialized capital goods, the use of which further
increases productivity (Mises 1981, p. 327, Mises 1985, p. 160).

Mises (1981, p. 261) saw this increased productivity as the great
advantage of social cooperation. He, in fact, identifies the exten-
sion of the division of labor as economic progress because it is
more productive, allowing for people to obtain more goods they
can use to achieve more ends (1981, p. 266). Therefore, he identifies
social cooperation and the division of labor as the “greatest accom-
plishment of reason” (Mises 1985, p. 120).

1 On the importance, for Mises, of the division of labor for the development of
society see Salerno (1990).
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Mises (1981, pp. 259-60) notes that the division of labor arises
from the natural inequality of human skills and abilities as well as
from differences in our environment. Some people are gifted with
native intelligence and tend to specialize in intellectual endeavors.
Some become psychologists, some property attorneys, some biolo-
gists, some teachers, and some minsters. Others are better at work-
ing with their hands and become machine tool operators, meat
packers, sculptors, or chefs. Additionally, some locales contain
large areas of open grassland that are conducive to cattle ranching.
Other regions adjacent to seawater find crab harvesting easy pick-
ings. Some countries have neither, but have a climate perfect for
growing mangoes or cocoa beans. These sorts of differences gener-
ate differences in relative opportunity costs of production in dif-
ferent processes which open the door to the increased productivity
that results from specialization and the division of labor.

Mises (1981, p. 260; 1999, pp. 163-64) also recognized that, as the
division of labor develops, the inequalities in human skills, abili-
ties, and environments that prompted specialization in the first
place increase. As a person specializes in one task for a period of
time, his skills in that task increase. A person who spends all of his
time cattle ranching becomes even more suited to that task and
comparatively less productive in others. As the differences between
people grow, the benefits of the division of labor likewise increase,
further increasing total social output and consumption possibili-
ties. Additionally, as people in different regions specialize in spe-
cific processes, they invest in capital goods that are suitable for the
specific tasks at which they are relatively more efficient, making
regional differences even more pronounced.

The importance, for Mises, of the division of labor loomed much
larger than fostering economic growth, however. The division of
labor is the mutually beneficial response to human differences. As
such, it is the unifying influence that builds society. The increased
productivity of the division of labor has brought about coopera-
tion, society, and civilization, allowing people to escape a Darwin-
ian barbaric struggle for survival (Mises 1998, p. 669; Mises 1977,
p- 126). Participation in the division of labor, “makes friends out of
enemies, peace out of war, society out of individuals (Mises 1981,
p. 261).
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Mises, therefore, saw the market division of labor as the essen-
tial feature of civilization. Mises (1998, p. 266) identifies the divi-
sion of labor as the institution by which people developed
civilization, because both material prosperity and intellectual
progress would be impossible without it. Likewise, any techno-
logical advance resulting from scientific research and scholar-
ship requires the ability of people to specialize in such pursuits
in the division of labor (Mises 1983, p. 119). Scientific and intellec-
tual pursuits require time devoted to focusing on particular
types of problems and the means to solve them. It requires that
some people have the leisure to pursue such inquiry. It requires
the social wealth generated by the increased productivity arising
from the division of labor. Mises agrees with Josef Pieper (1963)
when he says civilization is the product of leisure and peace of
mind made possible only by the division of labor (Mises 1981,
p- 271). In contemporary economic jargon, Mises might claim that
the division of labor provides both economic growth and eco-
nomic development.

Because specialization and the division of labor requires a net-
work of voluntary exchange, it only thrives in societies with insti-
tutions supporting trade. To benefit from the market division of
labor, therefore, people must have the right to private property.
Additionally, society must enjoy peace. “The market economy
involves peaceful cooperation. It bursts asunder when the citizens
turn into warriors and, instead of exchanging commodities and
services, fight one another” (Mises 1998, p. 817). Conflict destroys
the division of labor, because it forces each group to consume only
what it produces (Mises 1996, pp. 23-27). Nations fighting one
another do not benefit from each other’s comparative advantage
because they do not exchange with one another. The development
of the division of labor, therefore, needs liberty and peace (Mises
1981, p. 268; 1985, pp. 130-31; 1998, pp. 824, 827).

2. Capital Formation

Mises understood, however, that economic progress is not the
product of the division of labor alone. Economic expansion in the
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division of labor is furthered by capital formation. Mises identified
investment in and accumulation of capital goods as a source of rel-
atively greater wealth of more developed countries (Mises 1952,
pp- 39, 82). Using capital goods increases the productivity of labor
and thereby allows for increases in real wages (Mises 1952,
pp- 86-89). The accumulation and maintenance of capital, however,
requires saving, because capital goods wear out and are perishable
(Mises 1952, p. 84). Savings, therefore, is the first step to economic
progress (Mises 1998, p. 487).

Drawing upon Bohm-Bawerk’s capital theory, Mises (1998,
pp- 487-99) noted that the entire social economy is an integrated
intertemporal aggregate production structure that supports the
production of all consumer goods. Productive activity must occur
at stages furthest from that of consumption before the production
of consumer goods is possible. Before a loaf of bread can be pro-
duced, the baker must have flour. Before flour can be produced,
the miller must have wheat. Before wheat can be produced, the
farmer must have seed and fertilizer.

What is true for a loaf of bread is true for the entire set of con-
sumer goods available for directly satisfying people in an econ-
omy. Before retail goods are available, the necessary tools, raw
materials, factories, land, and labor must be available. At any
existing instant, production occurs simultaneously at the various
stages in the production structure. At the lowest stage producers
of consumers goods exchange their products for money. At every
stage of production farther removed from consumption, money
is advanced to owners of land, labor, and capital goods, in
exchange for the use of the services of those factors of production
to produce a good sold for money in the future. The production
of consumer goods, therefore, is supported by a vast, complex
capital structure and the entire structure of production is sup-
ported by saving and investment.

Saving and investment is also crucial for the development of
technology. Technology is essentially knowledge about the causal
connections between material things. Technological advance
allows producers to combine factors of production in a way that
allows labor to be more productive. Therefore, technological
improvement in the production of one good frees up labor to be
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directed toward the production of other goods as well, increasing
the general standard of living (Mises 1998, p. 617).

Although Mises recognized that technological advance is an
important contributor to economic development, he rightly under-
stood that technology is not autonomous. No increases in technol-
ogy could occur without capital accumulation, for example (Mises
1952, p. 39). In the first place, Mises stressed that producers cannot
utilize technology without capital (Mises 1990, pp. 169-79). Because
production technology, to be useful, must be bound up in physical
capital goods, the supply of capital goods determines which tech-
nological methods will be used (Mises 1998, pp. 493). The use of
more and better tools is feasible only to the extent that the capital
required is available (Mises 1998, p. 768). The stock of capital goods
will therefore determine which technological methods of produc-
tion will be used. Mises (1998, pp. 502-03) argues, consequently,
that the quantity of pre-existing capital goods is a conservative
factor which constrains the technology chosen by producers. Tech-
nology is not given.

Additionally, people need capital for any well-organized pur-
suit of knowledge (Mises 1977, pp. 126-27). Research and develop-
ment requires laboratories, computers, various sorts of technical
equipment, prototypes, and a variety of other capital goods. No
capital goods, no invention nor innovation. Once again Mises’ con-
clusion is apparent, saving and investment in accumulating and
maintaining capital is necessary for economic progress. As he
forthrightly puts it, “Saving—that is, a surplus of production over
consumption—is the indispensable condition of every further stop
toward technological improvement” (Mises 1998, p. 768). More sav-
ing and investment in the past would have resulted in our enjoy-
ing increased production from both better technology and an
increased quantity of capital goods (Mises 1980b, p. 212).

It is for these reasons that Mises argued that lack of technology
is not the reasons less developed countries (LDCs) are relatively
poor. It is because they lack the capital goods necessary for increas-
ing productivity. This points to one great benefit of foreign direct
investment. It allows LDCs access to capital, and hence technolog-
ical advance, much more quickly than if they had to save and
invest solely by themselves.
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3. Entrepreneurship and Economic Calculation

At the same time, as the second quotation by Mises in the epigraph
notes, capital does not beget profit. Capital and capital goods do
not have the power in themselves to increase prosperity. They
need to be wisely invested (Mises 1952, p. 85). Capital, once accu-
mulated, can be directed to the production of goods too little in
demand to yield profits for their producers. Economic progress,
therefore, requires entrepreneurship (Ritenour 2010, pp. 517-21).
Entrepreneurship is especially important for economic progress
because of the possible waste of malinvestment in incontrovertible
fixed capital goods. (Mises 2003, pp. 239-43). If savings are invested
in durable capital goods that are directed toward unprofitable pro-
duction and that capital is not easily convertible to other uses, that
capital is sunk and thereby consumed. There is no way to get it
back. The firm has less capital going forward and therefore is less
productive, hampering economic progress. Therefore, Mises
argued that it is saving and capital investment and entrepreneur-
ship that puts capital to new uses (Mises 2003, p. 243).

To make wise production decisions, entrepreneurs use eco-
nomic calculation to direct the resources at their disposal to their
most valued ends. Mises notes, therefore, that economic calcula-
tion is the intellectual basis of the market economy (Mises 1998,
p- 260). The market division of labor cannot function without it,
because, lacking the ability to calculate expected profit and loss,
there is no way for economic decision makers to productively coor-
dinate the vast network of specialized, decentralized, voluntary
exchange.

The “foundational notion” of economic calculation is capital, an
entrepreneur’s whole complex of producer goods evaluated in
money terms (Mises 1998, p. 260). A firm is able to assess its success
or failure by calculating the magnitude of its capital value before
and after a given production process. Capital accounting starts
with market prices (Mises 1998, p. 488). The concept of capital can-
not, therefore, be separated from the monetary calculation of profit
and loss. Because the magnitude of capital is determined by mar-
ket prices, the very concept of capital only makes sense, to Mises, in
the sphere of economic calculation and no sense outside of the
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market economy (Mises 1998, p. 262). Mises’ observation is a cru-
cial reason why we must have entrepreneurship for sustained eco-
nomic progress and why capital does not beget profit.

The importance of entrepreneurship is heightened because the
market economy is dynamic. It is continuously changing (Mises
1998, pp. 488-89). Different production processes are underway at
different stages of production. These processes complement each
other. At the same time, different production processes compete
against each other for scarce resources. Every step in every pro-
duction process at every stage is made possible by the conscious
entrepreneurial decision to save and invest in a specific line of pro-
duction. Mises’ insights lead to the inevitable conclusion that the
entire structure of various production processes is coordinated by
entrepreneurial decision making. This is why, as Mises notes, a
changing modern industrial economy simply cannot do without
economic calculation and capital accounting (Mises 1998, p. 511).

Even the implementation of better production technology is an
entrepreneurial decision and requires economic calculation. Tech-
nical knowledge, by itself, cannot establish which of all technically
possible projects are best suited to meet the largest possible num-
ber of most highly valued ends. To successfully do that, economic
calculation and entrepreneurial decision making is necessary
(Mises 1998, pp. 207-10). In fact, on can conceive of the entrepre-
neur’s task as choosing from among the various technologically
feasible projects, the precise one that best satisfies the desires of
the public (Mises 1980a, p. 117). Mises notes that a particular tech-
nology will only be utilized by a producer if it is deemed econom-
ically wise to do so. Technology that yields greater output may
nevertheless be rejected by the entrepreneur because the increased
output does not outweigh the increase in cost required to obtain
and use the new technology (Mises 1998, pp. 300-01). The most
“technologically productive” technology may not be used because
itis not economical to do so (Mises 1998, p. 392). For more advanced
production methods to be used, the expected gain from using the
new technology must be greater than the cost of the new capital
(minus the scrap value of the old capital). Often an entrepreneur
finds it economically efficient to continue to use capital that is no
longer technically most productive (Mises 2003, p. 233-35). Mises
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points out, for example, that there are economic reasons we do not
grow oranges in hot houses in the arctic, even though we have the
technology to do so. While the cost of capital goods already pur-
chased and used may be sunk, past investment does affect future
relative costs. The existing stock of capital goods are dependent on
past investment decisions and whether to switch to newer capital
goods which embody new, more advanced technology will be par-
tially affected by the productivity of the capital goods presently in
use. Additionally, in choosing whether to utilize new technology
entrepreneurs must take into account the future state of the mar-
ket as well as a machine’s technical life (Mises 1998, p. 345). Finally,
new technology will not be utilized immediately by everyone all
at once, but will be incorporated step-by-step as it become per-
ceived as being economically viable (Mises 1998, p. 507). The deci-
sion issues for adopting new technology are the same as those
involved with moving an industry to a different geographical loca-
tion (Mises 2003, pp. 231-34).

The entrepreneurial nature of saving and investment decisions
are further emphasized in Mises’ explanation of why and how
capital goods depreciate. While he, of course, recognized that cap-
ital goods perish as they wear out, he also noted that they can
become economically useless due to changing market conditions
(Mises 1998, p. 511). Machines that were once quite valuable in the
production of 8-track tape cartridges are now obsolete and of no
value in the production of recorded music media. A firm’s capital
value will wax and wane depending on the specific production
processes in which its capital is invested. Such investment deci-
sions, because they must be made in the face of uncertainty are
necessarily entrepreneurial.

At the same time, Mises recognized that just as capital does not
beget profit, profit does not beget capital accumulation. Capital
maintenance and accumulation depends on how those who reap
profits allocate their income (Mises 1998, p. 513). An entrepreneur
who spends all his income on consumption will also consume his
capital, decreasing productivity over time. Bringing all of these
various lines of economic thought together, Mises understood that
economic expansion and development is not merely the result of
saving and capital investment nor advances in technology.
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Economic progress is the product of saving and investment, tech-
nological innovation, and entrepreneurship operating in an
unhampered market division of labor (Mises 1977, pp. 86, 127; 1952,
pp- 39-40; 1998, pp. 292-95).

4. Ideas and Institutions

Mises also importantly recognized that economic development is
not merely a material issue. It is not merely wise capital investment
in more and better tools. There is an ideological aspect to prosperity.
Mises recognized what, historically, many development technocrats
failed to—societies that desire sustainable economic development
must embrace the idea and institutions of economic freedom (Mises
1990, p. 173; Mises 1980b, pp. 201-02). A central board of develop-
ment planning cannot coercively dictate a market order with eco-
nomically judicious capital accumulation using the best technology,
and it surely cannot engage in entrepreneurial activity guided by
market prices. Such engines of prosperity must be allowed to
develop freely if they are to truly benefit those in society.

In order to take advantage of the market division of labor, capi-
tal accumulation, technological advance, and entrepreneurship, we
must have voluntary exchange, which requires private property.
We can only specialize in producing certain things if we can trade
away our excess supply to get other things we want. People have
the incentive to save and invest in capital only if they have assur-
ance that they use it as they decide and if they can keep results of
profitable investments. Entrepreneurs can calculate profit and loss
only if their calculations are guided by market prices that reflect
the subjective values of people (Mises 1990, p. 173).

In order to enjoy economic expansion, therefore, we must have
an economic system that fosters voluntary exchange. The eco-
nomic system must be rooted in private property, and any politi-
cal system and the broader culture must support private property,
the institution that undergirds the free society. Private property
provides people the incentive to accumulate and maintain their
capital, because they are then able to reap the fruit of the invest-
ment. At the same time the free market price system encourages
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and enables entrepreneurs to direct capital toward its most highly
valued and productive ends. That is why, in his preface to Omnip-
otent Government he is adamant that “the creative and inventive
spirit” that allows for economic progress and increases in the
standard of living “flourishes only where there is economic free-
dom” (Mises 1985, p. x).

Mises” understanding of the vital link between the division of
labor, capital formation, technological advance, and entrepreneur-
ship and their necessary institutional requirement, private property,
explains his rejection of foreign aid as a mode for sustainable eco-
nomic progress in less developed countries. Instead of bringing pros-
perity, Mises argues, it facilitates the continuation of destructive
policies by allowing the state to feed off the aid, while continuing to
hamper the market from facilitating the engines of prosperity (Mises
1990, pp. 172-73).

v
MODERN GROWTH THEORY IN LIGHT
OF LUDWIG VON MISES

We are now in a position to examine modern economic growth
theory in light of the economics of Ludwig von Mises. To do so, we
need to keep in mind several key characteristics of the standard
growth models, their conclusions, and the empirical work built on
them. The main theoretical conclusion of the Harrod-Domar Model
is that the rate of savings and investment is the determinant of eco-
nomic growth. The main theoretical conclusion of the Solow
Growth Model is that increases in savings and investment will not
cause increased growth past the steady state. Continual economic
growth, therefore, requires technological advance.

Remember that Solow models the economy as one great neo-
classical short-run production function. To his credit, he refers to
this grossly simplistic model as a “parable” but nevertheless hopes
that it will shed light on the nature and causes of economic expan-
sion (Solow 2000, pp. 1-2, 14). Solow’s model and, hence, his conclu-
sions hinge on two key assumptions. Solow assumes diminishing
marginal returns to variable factors of production. He claims this
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makes sense because the most productive capital will be utilized
first and then less productive capital will be used later. Therefore,
as the quantity of capital in the economy increases, the output
attributed to the marginal unit of capital must decrease (Solow
2000, p. 16). Additionally, Solow assumes constant returns to scale
for homogeneous labor and capital (Solow 2000, pp. 17-18). It is
these two assumptions that, more than anything else result in the
conclusion that continual economic progress is not possible via
increased savings and investment in capital accumulation.

The plethora of Mises” economic insights and that of the eco-
nomic literature following him allows for two powerful lines of
critique—one with the theoretical models in question and one
with the empirical studies following the theoretical literature.

1. Theoretical Critique

In light of the causal-realist approach of Mises, it is clear that con-
ventional growth models have weaknesses related to their theoret-
ical apparatus. Both the Harrod-Domar model and Solow’s
neoclassical growth model suffer from problems of aggregation
and the limits of mathematical economics.

The Harrod-Domar model, for instance, posits investment as
aggregate, homogeneous L. To the extent that Y = C + I is an iden-
tity, the model might be trivially correct. However, it ignores the
fact that savings must be invested wisely from the point of view
of members of society for such investment to actually contribute
to sustained economic progress. Investment is not productive per
se. As Mises (1980a, p. 120) noted, “Capital does not beget profit.”
There is no place for uncertainty or economic coordination by
entrepreneurs engaging in economic calculation using market
prices.

Solow (2002) himself identifies what he sees as two gaps in the
neoclassical growth model: 1) a lack of demand side and 2) the fact
that the steady-state growth rate is determined solely by the rate of
labor improving technology. The first gap seems to be a non-
starter, because he means a lack of aggregate demand which
misses the point in much the same way as the Harrod-Domar
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model does. What matters for sustained economic progress is not
sufficient aggregate demand, but accumulated capital not being
squandered producing the wrong things, from the perspective of
those in the social economy. The second gap Solow identifies is
indeed a weakness and will be discussed below.

It should also be noted however, that similar to Harrod’s and
Domar’s vision of I, Solow models capital as homogeneous K. K is
the sum of homogeneous units of capital goods. As noted earlier,
however, Mises recognized that capital is a tool of economic calcu-
lation. It is the sum of market value of heterogeneous capital goods
used in specific economic processes and different stages in the
production structure. Again capital investment is not necessarily
productive. It can be misdirected toward use in wasteful ventures.
As noted above, a chief insight by Mises is that economic progress
requires not investment per se, but the entrepreneurial allocation of
capital. The actual link between saving and capital accumulation
and economic development is wise entrepreneurial investment.

Additionally, something not accounted for in Solow’s model is
that fact that, because capital as a tool of calculation is the sum of
market value producer goods, any increase in technology which
makes capital goods more productive increases the present value
of those capital assets, thereby increasing capital.

Although well-intentioned, the neoclassical growth model
ultimately is a misguided, superficial attempt at establishing
“micro-foundations” in economic growth theory. It is thought
that the key to incorporating microecoomic foundations for a
macroeconomic model merely requires representing a maximiz-
ing agent. Embracing this premise, Solow modeled the entire
social economy as a single firm that maximizes output.

While it is laudable to establish analysis of the entire social
economy on a firmer foundation than aggregate supply and
aggregate demand, the causal-realist approach is much more
fruitful in that it strains neither credulity nor relevance. A Mise-
sian understanding of “micro-foundations” recognizes that all
economic phenomena are the result of individual human action.
The actions of individual buyers and sellers establishes the price
of every consumer and producer good in every market through
voluntary exchange. Personal action also determines what is
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produced, as well as where, when, and how it is produced. All of
the individual markets are integrated into the social economy via
the division of labor, the capital structure, and the use of a com-
mon medium of exchange. Therefore, the general principles of
human action apply to the vast network of voluntary exchange
we call the social economy.

The complex social economy is definitely not the same thing as
a single firm with a single production function. An intertemporal
network of voluntary exchange is not the same thing as a firm. In
modeling as he does, Solow made an error similar to Krugman
when he uses a baby-sitting co-op as a model for the economy
(Ritenour 2000). Modeling an economy as producing only one out-
put, Q, misses the real economic problem. Like the model of per-
fect competition, it abstracts from the real problem producers meet
in the economy—investment and production in the face of uncer-
tainty (Armentano 1990, pp. 25-27; Huerta de Soto 2008, pp. 1-27;
Reekie 1979, pp. 153-57; Shapiro 2007, pp. 352-63). It merely assumes
that Say’s Law holds in a mechanical way, so markets clear and we
are in “steady state” path (i.e. production and markets are always
efficient). This may be reasonable, if, a priori, one wants to isolate
the consequences of an increase in savings wisely invested in cap-
ital. It makes less sense if one is actually trying to discover the
determinants of economic progress. A modern free economy is the
farthest thing from a single firm one can imagine. It is a decentral-
ized network of producers who buy and sell in a complex market
division of labor. If such a single production function would ever
be applicable as a model of an economy, it would be a socialist
economy. In such economies, there is an industrial division of
labor with specialization within firms and a bureaucratically
directed division of labor between production processes, but no
social market division of labor relying on comparative advantage
coordinated by market prices. Despite the assertions of popular
economics textbooks by economists such as Campbell McConnell,
Paul Samuelson, and Lorie Tarshis, history reveals that socialist
economies have never been the hotspots of productivity they were
claimed to be (Levy and Peart 2011).

Another weakness of the neoclassical growth model that stems
from its microeconomic orientation is Solow’s assumption of
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constant returns to scale.? It may be true that if the quantity of cur-
rent capital goods and labor is doubled with identical capital goods
and labor the quantity of output will also double. This conclusion,
however, is a function of Solow’s single production function, not of
the actual social economy. If we consider that we are trying to
investigate what can cause economic progress, we need to keep in
mind that an increase in capital will be constituted by an increase
in the quantity of capital goods that are economically productive.
Remember that Mises noted that increased economically produc-
tive capital fosters a more expansive division of labor. A more
developed division of labor, in turn, increases productivity above
that from additional capital under constant returns to scale. There-
fore, it is reasonable to think that from a macroeconomic perspec-
tive, productive capital investment yields increasing returns to
scale. The endogenous growth literature may be more right than
wrong, when they argue that endogenous growth is possible due
to externalities of capital investment, but not necessarily for the
reasons they claim.

2. Empirical Critique

A helpful critique of the empirical work supporting the conclusion
of the neoclassical growth model can also be made. The primary
body of literature supporting Solow’s hypothesis that technologi-
cal advance not saving and investment is the determinant of con-
tinual economic growth is growth accounting. Growth accounting
is an effort to isolate the contribution of labor and capital to the
output of the macro-economy.

It should be noted at the outset that the empirical literature does
not form consensus. Solow (1957) and Denison (1962, 1967) provide
empirical results that supporting the claim that capital accumula-
tion plays very little if any role in economic growth on the steady
state path. Jorgenson, however, identifies a much larger role for cap-
ital accumulation. Some of the earliest empirical literature on the

2 This was pointed out to me by Guido Hiilsmann.
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question by Solomon Fabricant (1954) and Moses Abrahamovitz
(1956) find mixed determinants of economic growth. Fabricant cites
per capita capital and increases in productive efficiency as sources
of economic growth. Abrahamovitz, on the other hand, cites
increased per capita resources employed and increases in produc-
tivity. Dale Jorgenson and Zvi Griliches (1972) and Jorgenson (1991)
subsequently found capital accumulation to be the dominant deter-
minant of economic growth. Robert King and Ross Levine (1994,
p- 24) find that rate of capital accumulation is positively correlated
with rate of economic growth, however they conclude that “capital
accumulation seems to be part of the process of economic develop-
ment and growth, not the igniting source.”

It seems there are good reasons for such a wide spectrum of
empirical results attempting to identify the determinants of eco-
nomic growth. Some, no doubt stem from the standard recognized
problems with using Gross Domestic Product as a measure of eco-
nomic well-being (Batemarco 1987, Huerta de Soto 2006, pp. 418-20,
Osterfeld 1992, pp. 9-14, Rosenberg and Birdzell 1986, pp. 4-6). In the
first place, often the Bureau of Economic Analysis must make their
best judgements using imprecise or inaccurate data used to calculate
GDP, which is why published figures can go through so many
changes in successive revisions. Additionally, it is widely recognized
that GDP does not measure human welfare. In fact, some additions to
GDP could be misleading. A hail storm that ruins your roof, for
example, will contribute to an increase in GDP. On the other hand
some productive work, like that of the homemaker or the neighbor
boy who mows the yard for cash is not included. At the same time,
GDP includes government purchases funded by taxation, so that the
prices of those goods purchased are not determined purely by volun-
tary exchange. Also, despite the statistic’s name, GDP is a calculation
of net income that excludes the value of all intermediate capital goods.
Finally, and importantly, Mises (1998, pp. 218) himself argued that to
try to calculate national income or wealth is nonsensical, because a
nation cannot convert its entire property into money at once.

The fundamental problem, however, is the aggregative nature of
these statistics. Both the Y of the Keynesian Harrod-Domar model
and the Q of Solow’s neoclassical growth model are measured by
GDP. Y =C+1+ G, Qand K are all variables representing aggregate



TOWARD A MORE RELEVANT THEORY OF ECONOMIC EXPANSION... 33

quantities and all measured in homogeneous units. How C or [ or G
is constituted and how the money is spent does not matter to the per-
son who equates GDP with national prosperity. As indicated above,
however, where precisely in the economy factors of production,
including capital, are utilized matters significantly for actual eco-
nomic expansion and development. It is possible, for instance, to
have increased nominal I, but if that is due to monetary inflation (or
to foreign aid in less developed countries), such investment is unlikely
to be productive. In fact, such action actually consumes capital. Given
the way GDP is calculated, such an increase in I would appear as con-
tributing to GDP, but in fact makes society relatively poorer.

Alternatively, it is possible that GDP could, indeed, increase
without increased I, if there was an increase in government spend-
ing. Such government spending gives the appearance of growth,
because GDP will increase. However, government spending also
consumes capital via government consumption.

Another weakness inherent in the aggregate nature of the
national income statistics is that it misses a key attribute of the pro-
duction structure. As the Austrian economists have explained bet-
ter than anyone else, the capital structure is intertemporal. Trying
to incorporate the importance of saving and investing is more
complicated than merely positing that I at time ¢ results in K at
time t plus 1. The actual effects of increased present investment
may be years down road. Therefore, it will likely be hard to see the
distinct quantitative correlation between a change in aggregate I
and a change in Y in the same year or between and change in I one
year and a change in change in national income the next.

The Bureau of Economic Analysis has recently begun publishing
Gross Output (GO), a data series that serves as a more expansive
alternative to GDP. It is a statistic that seeks to measure the “sales or
revenue from production for most industries, although it is meas-
ured as sales or revenue less cost of goods sold for margin industries
like retail and wholesale trade” (Bureau of Economic Analysis 2019).
As such, it includes the majority of business-to-business spending
that is excluded from GDP. Publication of GO has been praised most
vociferously by Mark Skousen (2015, pp. 104-05; 2017, pp. 155-57)
who argues that it more accurately emphasizes that production
rather than consumption actually drives economic prosperity, it
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better tracks the business cycle, and it can bring both monetarist
and Keynesian economics together with Austrian analytical tools.
At the same time, GO has been given faint praise by some (Col-
lander 2014) and condemnation by others (Block and Barnett 2016)

While the calculation and publication is surely not, “the great-
est discovery in Austrian economics since Friedrich Hayek won
the Noble Prize in 1974, (Skousen 2017, p. 155) on the margin it
does seem to be significantly better than GDP for accounting for
gross saving and investment, which is, indeed, what drives the
economy. The single largest benefit of GO is that it reminds the
social scientist that consumption does not actually make up sev-
enty percent of the economy. The fact that GO is reported by indus-
try also makes it easier to see how investment in production in
different sectors fare during the business cycle. However, it should
be noted that, by nature, GO is merely a statistic that sums up
aggregate spending. It does not measure investment spending that
is necessarily productive. It would be a misnomer, therefore, to
point to a specific quarter’s GO as a sign of the economy’s health.
Just as the spending in GDP does not, per se result in economic
prosperity, neither does spending in GO. Additionally, regardless
of its benefits, it is unlikely that the publication of another aggre-
gate statistic will prove to be a significant bridge between Austrian
economics and modern macroeconomics.

\Y%
IMPLICATIONS FOR ECONOMIC THEORY AND POLICY

1. Expansion and Development Theory

Many applications of the causal-realist economics developed by
Mises abound, including significant implications for theorizing
about economic progress—economic theory that is relevant to the
real world inhabited by both less developed and more developed
countries. One of the most important is a point that the present
author has stressed elsewhere that mono-causal explanations for
economic expansion and development are insufficient (Ritenour

2010, pp. 507-21).
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As noted before, Mises identified, three sources necessary for
economic progress: the division of labor, capital accumulation, and
entrepreneurship. The division of labor opens the door to increased
productivity by allowing people to specialize at lines of production
where they are most efficient, increasing productivity and generat-
ing higher real incomes and societal wealth. Capital formation and
the technological progress often embodied therein further increases
the productivity of the user. Because every real economy is dynamic
and the future uncertain, sustained economic progress also requires
that entrepreneurs not waste accumulated capital. To direct factors
of production toward their most valued uses, entrepreneurs must
use economic calculation based on market prices.

One cannot neatly sever the components responsible for eco-
nomic expansion from one another and find a single key that
explains economic progress. A highly developed division of labor
would be impossible without the accumulation and use of capital
goods. Likewise, the entrepreneur must invest real capital in the
production process and if he errs in his market forecast, he can
indeed reap large losses. At the same time, capital per se never
guarantees economic progress either, because it must be wisely
utilized. Economic progress, therefore, is the happy consequence
of a highly developed division of labor, taking advantage of an
increasing capital stock wisely invested by entrepreneurs.

The necessary implication for economic policy is that to facili-
tate economic progress, we need social institutions that foster the
development of the division of labor, the accumulation of capital,
and successful entrepreneurship. Searching for a common condi-
tion that is necessary for all of the above to function, one finds that
all require the institution of private property.

Because it is voluntary exchange that makes the development
of the division of labor possible, people benefit from the division of
labor only if dwelling in a society with institutions supporting vol-
untary trade. We can only engage in exchange in an environment
of private property. Therefore, in order to take advantage of the
division of labor and benefit from the economic development that
flows from it, members of society must be secure in their property.

Likewise, for capitalists to have the incentive to accumulate capi-
tal, they also must be secure in their property. If, for example, the
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state enforces confiscatory taxation, capital accumulation is hindered
because taxes reduce net incomes and rates of return, reducing both
the ability and incentive to save and invest in capital accumulation
and maintenance. Likewise, regime uncertainty brought about by an
aggressive business regulatory state makes rates or return less cer-
tain and can discourage capital investment (Higgs 1997).

The entrepreneur’s need for monetary market prices in order to
calculate profit and loss also points to the necessity of private
property for entrepreneurship. Only voluntary prices are manifes-
tations of the subjective values of the buyers and sellers in society.
Again, voluntary exchange requires private property. Without vol-
untary exchange there can be neither money nor market prices.
Without economic calculation, those directing factors of produc-
tion have no way to know how to allocate them wisely. Capital is
consumed and standards of living fall.

A corollary of security of private property is security in gen-
eral. For the division of labor to develop and extend, society must
enjoy peace. As Mises (1998, pp. 817) notes, “The market economy
involves peaceful cooperation. It bursts asunder when the citizens
turn into warriors and, instead of exchanging commodities and
services, fight one another.” The division of labor is able to develop
only because its participants expect lasting peace and the ability to
exchange that goes along with such peace. Conflict destroys the
division of labor, because it forces each group to consume only
what it produces.

2. Fiscal Austerity

Mises’ insights related to economic progress also helps explain
empirical literature about fiscal policy. Recent studies indicate
that, when attempting meaningful fiscal reform to reduce govern-
ment budget deficits, cuts in government spending are more bene-
ficial to the economy than tax increases (Alesina and Ardagna
2010; Alesina, et. al. 2015). This literature is consistent with earlier
empirical results (Giavazzi and Pagano 1990).

The relative benefits of government spending cuts versus tax
increases can be explained by Mises’ insights about the benefits of
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capital formation, entrepreneurship, and the division of labor. If a
government desires to reduce its budget deficit via tax increases,
private disposable incomes would decrease, reducing the ability
and incentive of people to save and invest. Decreased investment
results in a reduction in the capital stock over time, so society
would be less productive, reducing real incomes and wealth. Addi-
tionally, reducing budget deficits by increasing taxes leaves gov-
ernment bureaucratic decision makers in control of economic
resources. Such entities do not make decisions guided by economic
calculation, thus allocation of scarce factors of production dis-
torted away from that which would obtain in the market division
of labor. Such inefficiencies leave societies relatively poorer than
they would be in an unhampered market.

Fiscal reform through reducing government spending, on the
other hand, will ultimately result in relative prosperity if a society
maintains institutions of private property. While reducing govern-
ment spending may initially reduce statistical GDP due to decreases
in government expenditure, such a reduction frees more scarce eco-
nomic resources to be used and allocated by productive entrepre-
neurs. A reduction in government spending means a reduction in
deficit spending. Less deficit spending would result in fewer distor-
tions and malinvestment due to government inflation via debt mon-
etization. There would also be less borrowing from the non-bank
public, thereby increasing the quantity of capital and physical factors
of production in the hands of private entrepreneurs who have an
incentive to invest productively and who use economic calculation as
a guide to do just that. The market division of labor again would be
less hampered, all of which results in more profitable investment in
the short run and increased capital and prosperity over time.

VI
CONCLUSION

Against the backdrop of modern growth theory, Mises’ contribu-
tions stand in rather bold relief. Because he was not tied to Keynesian
income equations, he was not led astray into concluding that spend-
ing on capital goods per se was the sole determinant of economic
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growth. Because he was not wed to mathematical neoclassical
production functions, he did not downplay the importance of
capital in favor of technology as the single cause of economic pro-
gress. His causal-realist framework, beginning with human
action in the midst of real constraints of time and uncertainty,
allowed him to develop economic insights that provide a holistic
theory of economic progress. In doing so, Mises anticipated
endogenous growth theory, but did so more richly, recognizing
the vital link between capital investment, the market division of
labor, and entrepreneurial innovation. Likewise he stressed the
importance of social and economic institutions before econo-
mists’ focusing on institutions was cool. He even anticipated
McCloskey (2016) by identifying the role that attitudes and ideol-
ogy play facilitating a culture of commerce and industriousness,
without, again succumbing to the temptation to forget other nec-
essary engines of prosperity.

Revisiting the economics of Ludwig von Mises, therefore, is not
merely an academic junket through the history of economic
thought. To the contrary, contemporary economists interested in a
robust theory of economic expansion and development have much
to gain by taking Mises’ insights seriously. A growing body of lit-
erature does just that and is ripe for harvesting helpful policy pre-
scriptions (Boettke 1994; Coyne and Boettke 2006; Garrison 2001;
Huerta de Soto 2006; High 2009; Holcombe 1998; Manish and Pow-
ell 2014; Ritenour 2010, pp. 507-32; Shenoy 1991, 2007, 2010; and
Young 2009). Drawing upon the insights of Mises and his tradition
will only further develop the frontiers of our knowledge about the
nature and causes of economic prosperity.
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I
INTRODUCCION

Un trabajo tan particular como este, llevado a cabo por cientificos
sociales, merece aclaraciones conceptuales precisas, como también
técnicas de orden cuantitativo, asimismo de metodologia cualita-
tiva. De esta manera, se pretende que converja el andlisis econé-
mico conla vertienteinterpretativa dela antropologia, demostrando
asi que el didlogo entre las distintas disciplinas no solo es posible,
sino necesario.

Explicitamente: ;qué motiva a esta investigacién? Indagar si
Argentinal se acerca a indicadores sobre calidad de vida semejan-
tes a los que poseen los pafses mas ricos de Africa, a saber, Sudé-
frica?, Egipto®, Tunez* y Marruecos®, y qué tipo de relacién tiene
ese estado de pobreza con su estructura organizacional, es decir, si

T Datos de Argentina obtenidos de: INDEC. (2010). «Censo 2010». Instituto Nacional
de Estadistica y Censos. Recuperado de https://www.indec.gob.ar/nivel4_default.
asp?id_tema_1=2&id_tema_2=41&id_tema_3=13.

SISA. (2018). «Reporte de establecimientos». Sistema Integrado de Informacién Sanita-
ria Argentino. Recuperado de: https://sisa.msal.gov.ar/sisa/

2 Datos de Sudafrica obtenidos de: «South Africa General Household survey
2016» (2016). Statistics South Africa — Government of South Africa, South Africa. Recupe-
rado de: http://www.statssa.gov.za.

«South Africa General Household survey 2017». (2017) Statistics South Africa —
Government of South Africa, South Africa. Recuperado de: http://www.statssa.gov.za

3 Datos de Egipto obtenidos de: «Census-Population» (2017). Central Agency for
Public Mobilizations and Statistics. Recuperado de: http://www.capmas.gov.eg/Pages/
Publications.aspx?page_id=7195

4 Datos oficiales de Ttinez obtenidos de: Statistiques Tunisie. (2014) «Recensement
Général de la Population et de I'Habitat». Résultats du recensements 2014 par gouverno-
rats et délégations (Vol2). Recuperado de: http://census.ins.tn/fr/resultats

5 Datos oficiales de Marruecos obtenidos de: RGPH (2014). «Recensement général
de la population et de I'habitat». Haut Commisarian au Plan. Recuperado de: https://
www.hcp.ma/downloads/RGPH-2014_t17441.html. «El mercado del equipamiento
médico en Marruecos» (2016). Embajada Argentina ante el reino Marruecos.
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es una republica unitaria o federal. Una vez hecha la comparacién,
se explicard, brevemente, algunas de las causas que llevaron a
estos Estados a tal situacién. Previo a la comparacién, se asume
que tanto Argentina como los paises africanos son pobres, mds alld
de que en el caso argentino se trate de un pais de ingresos medios,
como aclararemos en el desarrollo de este articulo.

Max Weber crefa que, si bien los valores estaban presentes
dentro de la investigacién, debian permanecer ausentes durante
la recoleccién de datos: es decir, los valores se restringen a los
momentos previos de la investigacién social, solo se aplican
sobre el proceso de seleccion de lo que serd estudiado (Ritzer,
1993). Nuestra motivacioén precisa nace desde una percepcion:
notar, subjetivamente, que Argentina estd disminuyendo en sus
condiciones de vida. Pareciera que cada vez mds familias viven
hacinadas, los accesos a servicios basicos —a saber: electricidad,
agua potable segura, gas y la instalacién de prestaciones sanita-
rias dentro del hogar— son precarios. Por otra parte, la inseguri-
dad —que en Argentina se refiere a la tasa de criminalidad— nos
hace percibir crimenes y muertes sin que haya guerra civil de
por medio, y todo esto, dejando de lado al descalabro macroeco-
némico del que ain el pafs no logra salir. Pero ademads, notamos
que las conversaciones cotidianas respecto a los problemas del
pais, siempre tienen como base del andlisis, la situacién de la
Provincia de Buenos Aires, o en el mejor de los casos, la regién
Pampeana.

Ante este panorama, y recorriendo diversas zonas del conur-
bano bonaerense, con familias sumidas en la miseria y una carrera
delictiva consumada, nos preguntamos: jesto tiene alguna rela-
cién con Africa, el continente mds pobre del mundo? Més precisa-
mente: shay una aproximacién entre algunos indicadores respecto
a la «calidad de vida» de este pais con los de los paises africanos
mads ricos? E inclusive ;Existe una relacién causal comin entren
estos paises que configura estos escenarios actuales de atraso y
centralizaciéon econémica, politica y cultural?

Africa, al ser un continente que hasta mediados del siglo xx era,
practicamente, una regioén colonial, a partir de las distintas inde-
pendencias, varios paises africanos se han convertido en reptbli-
cas. No obstante, la mayoria de ellas son fallidas y devenidas en
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autoritarismos, o en Estados con poco desarrollo econémico-cul-
tural, imposibilitando asi el ejercicio de la vida social acorde a la
modernidad, llevdndose consigo al progreso de estas regiones.
Argentina, con 103 afios de independencia, atin no ha establecido
una republica: la incertidumbre y la volatilidad destruyen el cél-
culo econémico de la poblacién, el sistema politico se encuentra
absorbido por la corrupcién®, y a pesar de tener una tasa de alfa-
betizacién cercana al 95% en promedio —ver Tabla 1. Regiones
Argentina—, considerando el total de provincias, el pais fue
excluido de las pruebas PISA, regresando a estas evaluaciones en
el afo 2018”. En lo que refiere a la evaluacion APRENDERS, un
dispositivo evaluativo a nivel nacional, la catdstrofe educativa
puede sintetizarse citando al informe sobre nivel de aprendizaje
en escuelas secundarias:

«En el caso de Lengua, el 62% de los estudiantes alcanza niveles de
desempetio Satisfactorio o Avanzado, mientras que un 18% se
encuentra por debajo del nivel bédsico. En Matemadtica solo el 31%
de los estudiantes alcanza niveles de desempefio Satisfactorio o
Avanzado. El nivel de desempefio que concentra la mayor canti-
dad de estudiantes es por debajo del bésico con el 41%.» (APREN-
DER, 2018, 46)

Si bien suele pensarse que la Reptiblica Argentina es un pais de
ingresos medios’, ese tipo de visién soslaya otras, a saber: hacina-
miento, acceso y tipo de servicios, esperanza de vida, mortalidad

6 Actualmente, Argentina se encuentra en el puesto ndmero 85 de paises més
corruptos de todo el mundo. Ver: Transparency International. (2017) «Indice de Per-
cepcién de la Corrupcién 2017» de Transparency International. Recuperado de https://
transparencia.org.es/wp-content/uploads/2018/02/tabla_sintetica_ipc-2017.pdf.

7 Redaccién. (5 de octubre de 2018). «Argentina volvié a ser excluida de las prue-
bas PISA». Infobae. Recuperado de: https://www.infobae.com/educacion/2018/10/05/
argentina-volvio-a-las-pruebas-pisa-despues-de-haber-sido-excluida-en-la-ultima-
edicion/

8 APRENDER (2018). «Informe de resultados secundaria». Evaluacion APRENDER.

9 La Republica Argentina se encuentra en el puesto nimero 28 de la lista de paises
ordenados por PBI (PPA) con 920.219 millones de délares segtn el Fondo Monetario
Internacional. Ver: Fondo Monetario Internacional (FMI) (2019). «Report for Selected
Country Groups and Subjects (PPP valuation of country GDP)». World Economic Out-
look Database, Abril de 2019 (en inglés). www.imf.org. Consultado el 18 de junio de 2019.


https://transparencia.org.es/wp-content/uploads/2018/02/tabla_sintetica_ipc-2017.pdf
https://transparencia.org.es/wp-content/uploads/2018/02/tabla_sintetica_ipc-2017.pdf
https://www.infobae.com/educacion/2018/10/05/argentina-volvio-a-las-pruebas-pisa-despues-de-haber-sido-excluida-en-la-ultima-edicion/
https://www.infobae.com/educacion/2018/10/05/argentina-volvio-a-las-pruebas-pisa-despues-de-haber-sido-excluida-en-la-ultima-edicion/
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TaBLa 1: REGIONES ARGENTINA

Regiones Argentina

DiSt.}:i- Acceso  Electri- GS,ZZ;CI(?;, ) Educacién (%) Vivienda
Provincia bucion  Agua asalud  cidad Gas insalubre
Pf’bl“' (%) piiblica (%) %) Con Con Anal- No (%)
cional Cloaca Residuos fabetismo Asiste
La Rioja 0,8% 850 0996 96,0 96,0 83,7 86,9 1,8 3,13 4,2
Catamarca 09% 84,1 0,733 97,0 920 798 83,0 2,0 3,48 3,9
< Jujuy 1,7% 820 1,111 94,0 899 788 88,6 31 4,43 59
% Salta 30% 760 1,368 92,0 872 794 86,2 31 5,04 8,0
zzzgriggo del 22% 590 1083 860 81,0 646 644 40 482 106
Tucumén 3,6% 94,0 0,951 98,0 9,0 70,8 81,3 2,5 4,35 4,7
Chaco 2,6% 62,0 1,194 92,7 881 704 78,0 55 6,71 75
« Corrientes 2,5% 77,0 1,578 94,0 88,3 757 79,8 4,3 5,36 6,6
% Formosa 1,3% 57,0 1,170 91,0 83,0 74,2 65,4 4,1 5,74 9,4
Misiones 2,7% 690 1,329 94,0 76,0 63,0 76,2 4,1 6,20 6,4
La Pampa 08% 950 0967 98,0 996 872 93,1 19 4,40 09
Santa Fe 8,0% 91,0 1,540 98,0 99,3 732 93,3 18 2,53 2,0
< Cérdoba 82% 92,0 1421 98,0 99,0 874 93,5 15 2,59 1,4
§‘ Entre Rios 31% 91,0 1478 98,0 98,0 84,0 87,5 2,1 3,24 2,6
E CABA 72% 98,0 2,458 98,9 99,6 98,8 98,1 0,5 1,03 0,7
Interior de BSAS 91,3 98,9 996 795 93,1 1,3 1,95 2,1
?BI:“MOS del 3% 89,0 2 989 996 746 948 14 2,39 3,0
Mendoza 43% 90,0 0,880 99,0 99,2 835 89,7 2,2 3,77 2,5
L% San Juan 1,7% 880 0,906 99,0 990 673 90,6 2,1 4,22 5,8
San Luis 1,1% 91,0 0922 97,0 98,0 84,6 91,6 1,8 3,31 2,0
Chubut 1,3% 93,0 1,212 97,0 98,0 899 92,7 2,0 3,45 2,5
.g Neuquén 1,4% 91,0 0,926 96,0 98,0 875 91,2 2,3 4,24 3,3
gb Rio Negro 1,6% 90,0 1,350 97,0 98,0 83,0 89,9 2,5 3,71 3,2
= Tierra del Fuego 03% 940 0468 94,0 99,5 94,5 94,7 0,7 1,87 6,2
Santa Cruz 0,7% 57,0 1,030 98,0 99,0 92,2 95,0 1,1 2,67 2,0

Promedio 0,05 84,5 1,28 96,7 957 81,6 88,9 2,3 3,65 4,3
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infantil, entre otras. Es decir, si por ejemplo suponemos que el sala-
rio real se incrementara, pero la mayoria de la poblacién no tiene
acceso a fuentes de agua potable segura, el dato puede interpre-
tarse, facilmente, hacia una visién poco fidedigna con la realidad,
ya que un crecimiento en el nivel de ingreso no disminuye la
pobreza si no hay desagiies, servicios bdsicos o incluso recoleccion
de residuos.

Pero ademds, suponiendo que se diera un incremento sostenido
en el PBI per cédpita, esto no quiere decir que el pafs experimente
una mejora en la calidad de vida. Esta disociacién entre los concep-
tos de crecimiento y desarrollo econémico tiene varios causales,
entre las cuales se encuentra el argumento de la concentracién eco-
némica (Engerman & Sokoloff, 2000 & 2005; Henderson, Shalizi &
Venables, 2001; Nunn, 2009). Es aqui donde podemos introducir la
teorfa sobre federalismo como un elemento descentralizador para
la generacion de riqueza, permitiendo su distribucién al resto de
las regiones de los paises, con un consecuente aumento de la cali-
dad de vida. De esta forma, mediante una institucién como el fede-
ralismo fiscal, las provincias rezagadas podrian generar estimulos
al sector privado para que permitan la relocalizacién de la activi-
dad econémica en su territorio, elevando consecuentemente la cali-
dad de vida de sus habitantes.

El articulo se conformard a partir de la siguiente estructura. La
primera parte se dedicard a repasar la literatura referente al vin-
culo entre las instituciones de un pais y su desarrollo, la influencia
de hechos histéricos en el pasado con la concentracién econémica
y cémo la teoria del federalismo puede contribuir en esta proble-
matica. La segunda serd destinada a realizar esta comparacion
estadistica y estdtica entre los paises, donde primero desarrollare-
mos las variables utilizadas para el andlisis, junto con las particu-
laridades de cada variable en los paises.

La tercera parte de este trabajo, se destinard al andlisis de estas
comparaciones, es decir, que buscaremos si existen semejanzas en
cuanto a las dimensiones de la calidad de vida, tomando como eje
del analisis a las regiones o provincias de los paises africanos y a
las regiones en las que puede dividirse a la Argentina. Allf anali-
zaremos qué panorama nos presentan estos pafses en cuanto a la
distribucién de la calidad de vida, en donde indagaremos sobre si
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existe una relacion directa entre la calidad de vida y la concentra-
cién econémica en los paises.

Luego expondremos cémo mediante el federalismo estos paises
pueden fortalecer su marco institucional y lograr poner en marcha
un proceso de desarrollo econémico sostenido en el tiempo. Esto
se debe a que al estar concentrada la calidad de vida, producto de
la concentracién econémica, las zonas rezagadas se encuentran
ancladas al desenvolvimiento de los centros productivos, como si
se tratase de un caso de spillover limitado. Finalizaremos el trabajo
con las conclusiones acerca de la comparacion y sefialaremos sobre
qué aspectos necesitan estos paises hacer énfasis para lograrlo, y
asi comenzar una senda de desarrollo sostenible en el tiempo

II
ESTADO DEL ARTE

A mediados de la década de 1950 se produjo una ola de descoloni-
zacion en Africa, comenzando con Marruecos, Ttnez y Sudén en
1956 y luego Ghana en 1957. El nuevo milenio planteé un pano-
rama devastador para el continente africano, o al menos asi lo
diagnosticé Martinez Carreras (2000):

«Africa negra ha llegado a ser un auténtico «cuarto mundo» en el
que, tras decenios de ayudas internacionales, éstas no han servido
para nada, siendo evidente el fracaso en todos los dominios: agri-
cola, ecoldgico, sanitario, urbano, politico, econémico, comercial
etc. Hoy Africa se encuentra endeudada y précticamente est4 fuera
del comercio mundial, con una demografia demencial, una corrup-
cién generalizada, y con graves rivalidades étnicas cada vez mads
evidentes, que acaban por alterar profundamente y marginar a
este continente.» (2000, 154)

Han pasado dieciocho afios desde que este tragico diagndstico
fue pronunciado y, afortunadamente, las cosas han cambiado en
Africa. El pesimismo de Martinez Carreras estaba equivocado. Desde
el afio 2000, por lo menos la mitad de las economias de mads rdpido
crecimiento han estado en Africa. Sin embargo, el incremento de la
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deuda, la crisis humanitaria y la inequidad contindan atestando a
Africa. Una parte de la literatura referente al desarrollo en los pafses
se enfoca en las instituciones como un elemento crucial de estos:
especificamente, unas instituciones fuertes que aseguren la propie-
dad privada y el cumplimiento de los contratos a plazos (Bardhan,
2006). Por otra parte, la region africana muestra los peores indicado-
res de calidad institucional a nivel mundial® (Asongu & Nwa-
chukwu, 2016; Renschler, Walters, Newton & Laxminarayan, 2015).

La literatura enfocada en el desarrollo de los paises en base a
sus instituciones comenz6 con los estudios de North en la década
de los 90" y luego con los estudios comparativos de paises con el
trabajo realizado por Acemoglu, Johnson y Robinson en 2001,
como sefiala Bardhan (2006). En estos estudios se analizaron los
efectos de las instituciones implementadas en las épocas coloniales
con el desarrollo econémico posterior, en donde encontraron que
aquellas colonias en las que habia menos presencia de enfermeda-
des mortales, fue donde de los mayores asentamientos europeos se
establecieron, y con ello aumentaron los incentivos para instalar
mayores instituciones que protejan los derechos de propiedad pri-
vada, en lugar de instituciones que buscan aprovechar la renta
generada por el sector privado (Acemoglu, Johnson & Robinson,
2001). Es asf como podemos entender la razén por la que la activi-
dad econdmica, en el caso de Argentina, es tan centralizada en la
denominada Regién Pampeana, particularmente cerca del Rio de
la Plata, el principal puerto de mercaderias durante el dominio
espafiol.

Respecto al continente africano, el trabajo de Acemoglu y
Robinson (2010) resulta seminal para poder comprender por qué
Africa es pobre. Los autores realizan un trabajo histérico en el que
muestran que la causa principal por la que el continente africano
es el mds pobre a nivel mundial radica en un factor: la baja calidad
institucional. Esto no ocurre solo en el presente, ni siquiera como
respuesta tinica a la colonizacién, mds bien, como sefialan Ace-
moglu y Robinson en el trabajo previamente mencionado, si lo

10 KRAUSE, M. (2018). «Indice de calidad institucional», Fundacién Libertad y Pro-
greso pp 20-39. Recuperado de: http://www.libertadyprogresonline.org/wp-content/
uploads/2018/04/ICI2018_ES.pdf


http://www.libertadyprogresonline.org/wp-content/uploads/2018/04/ICI2018_ES.pdf
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observamos en términos histéricos, Africa presenté un desarrollo
menor que otras regiones. De hecho, el feudalismo africano, deno-
minado gulf, fue mds intenso en el drea subsahariana, diezmando
la productividad de Etiopfa.

;Qué diferencié a Africa de Europa, e incluso, adherimos, Nor-
teamérica? En ningtin momento el continente africano vivié una
revolucién burguesa, por ende, no pudo desligarse del autorita-
rismo patriarcal y jerdrquico que imposibilité el desarrollo de la
propiedad privada y la libertad del individuo. Los autores citan a
la antropdloga Mary Douglas (1962), quien comparé a dos pobla-
ciones del Reino de Kuba —actual Reptiblica Democratica del
Congo—, los Bushong y Lele. El primer grupo poseia un Estado
centralizado que incentivaba a los individuos para producir de
manera de obtener un superdvit; el segundo, sin ningtn tipo de
Estado, producia poco y de una manera ineficiente: «todo lo que
los Lele tienen o pueden hacer, los Bushong lo hacen mejor» (Dou-
glas, 1962, 219). Esto ocurrié porque en la tradicion del Reino de
Kuba el rey Shyaam introdujo reformas que permitian a los indivi-
duos elegir a sus representantes, incluso habia una corte penal,
algo sin comparacién en Africa durante ese periodo. Sin embargo,
el atraso de Kuba fue superior: continuaron con su estado hobes-
siano y nunca adoptaron la libertad de Locke, ya que continuaron
siendo absolutistas, contrario a lo que sucedia en Europa.

El ejemplo de Acemoglu y Robinson se especifica en la Revolu-
cién Inglesa de 1688, la cual no tuvo situacién andloga en Africa.
Por supuesto, la colonizacién y el comercio de esclavos empeora-
ron la situacién institucional africana, pero al producirse las gue-
rrasdeindependencialos gobiernosnativos no fueron democréticos,
y condenaron al avance que el capitalismo estaba produciendo en
Occidente. Si Africa es pobre, su causa estd, primariamente, en
cémo se desarrollaron sus instituciones.

Sin embargo, Occidente no solo tuvo un «desencantamiento
del mundo» a partir de la revolucién burguesa y su consecuente
secularizacion de la vida cotidiana. McCloskey (2010) complejiza
este panorama, afirmando que no necesariamente tiene que
haber una relacién mecénica entre el modo de produccién y las
ideas, mds bien, hay una interconexion. «La ética domina el
mundo (...) la retdrica es relevante» (2010, 14) sostiene la autora,
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para afirmar que fueron los valores burgueses, las ideas, algunos
de los factores que provocaron un cambio en Holanda e Inglate-
rra entre 1600 y 1700, conformado asi una nueva ética donde la
libertad de intercambio se concibié como una virtud. Las supues-
tas «vulgaridades» de la economia y el comercio dejaron de ser
mal vistos, de hecho, se convirtieron en actividades dignifican-
tes. De esta manera, los sectores mds bajos y poco educados de la
sociedad fueron valorados como creativos a partir de su poten-
cialidad e inventiva para comerciar.

Llegado el siglo xix, el noroeste europeo era testigo de cémo, por
primera vez en la historia econdémica, una parte relevante de la
opinién publica, en especial la elite, comenz6 a «aceptar la acumu-
lacién y destruccién creativa en economia, de la misma manera
que lo hizo en dreas ajenas a esta disciplina» (2010, 34). De esta
manera, los valores innovadores de la burguesia fueron los res-
ponsables de que, por ejemplo, noruegos y japoneses, alrededor de
1800, se alejen de niveles de vida propios de Chad (2010, 8), para
que en la actualidad un habitante de Noruega gane 45 veces mds
que en el siglo xix.

Este tipo de desarrollo fue advertido por Hayek (1945) donde
sefial6 las raices de un «verdadero» individualismo, representado
por Burke, De Tocqueville y Lord Acton, contrario a Descartes y
Rousseau, ya que estos tltimos crefan en una Razén —con mayus-
culas— (1945, 16), por ende, eso tendria como consecuencia alguna
forma de colectivismo, ya que estarian desestimando la propia
espontaneidad de los individuos y sus distintas capacidades para
desenvolverse, con resultados que jamds podria considerar en su
totalidad. Coincidiendo con los valores burgueses previamente
mencionados, el intelectual austriaco consideraba que el individuo
dejado a su libertad obtendria mejores resultados a través de la
colaboracién voluntaria y espontadnea (1945, 16). Tal concepcion fue
la que permitié el desarrollo del capitalismo cuando se dejaron de
lado las habilidades del vulgo para poder comerciar.

En consonancia con estos estudios, también tenemos lo escrito
por Engerman y Sokoloff (2000 & 2005), trabajos en el que mues-
tran la importancia que significé la localizacién geografica donde
se asentaron las colonias, considerdndola un factor determinante
en el desarrollo posterior de las mismas (Nunn, 2009).
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La conclusiéon que se desprende este cuerpo literario es que
existen diversos caminos hacia el desarrollo, es decir, la presencia
de equilibrios econémicos mdltiples en el largo plazo, lo cual nos
indica que los pardmetros fundamentales para explicar el creci-
miento de un pal’s, como la tasa de ahorro, no son constantes ni
lineales, por ende los factores culturales e histéricos los afectan
(Ray, 2002).

En el caso de que existan estas asimetrias histéricas en el desa-
rrollo de las regiones, el Estado es el principal responsable de lidiar
con estas. Una herramienta fundamental para ello, es el federa-
lismo, o la delegacién de capacidades politicas y econémicas a las
unidades de gobierno de menor tamafio (Garzarelli, 2005). En
materia econémica, esto se conoce como federalismo fiscal, en donde
los municipios pueden establecer sus normas tributarias y de pro-
teccién a los derechos de propiedad, con el fin de incentivar el
desarrollo econémico del municipio o provincia (Stiglitz, 2000).

La justificacién a esta postura, es que al transferir la oferta de
bienes publicos entre las unidades de gobierno mds pequefias, la
demanda de estos por parte de la sociedad es mejor captada,
debido a las especificidades de la regién, y por tanto la eficiencia
del gasto ptblico aumenta (Porto, 2003). En base a ello, los munici-
pios pueden aplicar beneficios para aquellas empresas que deci-
dan instalarse y producir alli, ampliando la generacién de riqueza
del municipio o regién. Este elemento de btiisqueda de la concen-
tracion estratégica geografica resulta esencial para su desarrollo,
ya que al estar alejados de los centros productivos no podran desa-
rrollarse (Henderson, Shalizi & Venables, 2001).

A pesar de esto, el elemento central a favor de estas medidas, es
el incremento de la transparencia del gobierno, debido a que los
politicos deben rendir cuentas de manera mads frecuente y transpa-
rente a los ciudadanos bajo este esquema, con lo cual se logra que
los habitantes del municipio o provincia se sientan mads cerca del
gobierno y de la toma de decisién, lo que representa una mejora en
el rol del ciudadano como tal (Porto, 2003). Es por esta razén que
creemos que el federalismo puede tener un efecto positivo en estos
paises que analizamos, estrictamente unitarios, y por ello serd el
altimo punto a tratar en el trabajo, luego de la comparacién estética
entre ellos.
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111
METODOLOGIA

Para poder comparar a la Republica Argentina con paises africa-
nos, se escogié una determinada muestra respetando dos criterios:
PBI per cépita y datos disponibles. Siguiendo esa regla, se eligieron
como Estados comparables a Suddfrica, Egipto, Ttnez y Marrue-
cos, homogeneizados a partir de una variable: «Calidad de Vida».

La variable «Calidad de Vida» se puede descomponer en distin-
tas dimensiones: «Salud», «Vivienda» y «Educacién». Para realizar
estas mediciones analizamos distintos indicadores: «Agua Potable
Segura», «Acceso a Salud», «Electricidad», «Gas», «Servicios Gene-
rales» y «Vivienda Insalubre». Ademads, fue necesario agrupar a
Argentina en sus diversas regiones, NEA!, NOA'?, Cuyo!3, Pam-
peanal* y Patagonia'®, en pos de establecer comparaciones fidedig-
nas. Debido a las diferentes revoluciones que ocurrieron en los
paises africanos escogidos, con las consecuentes redistribuciones
geograficas, sugerimos que para evitar confusiones observen las
regiones comparadas en las tablas 2, 3, 4 y 5.

El primer indicador referente a la dimensién «Salud», remite al
porcentaje de viviendas que cuentan con acceso a «Agua Potable
Segura» dentro del territorio, entendiéndolo como el total de vivien-
das que poseen cafieria dentro del hogar, siendo el origen del agua
proveniente a través de red publica, perforacién con bomba a motor
o transportada por cisterna, excluyendo asi al agua de pozo, lluvia,
rio, canal, arroyo o acequia y la obtenida mediante una perforacién
con bomba manual. Esto tiltimo obedece a que no es posible asegu-
rar la potabilidad del agua derivada de estas fuentes.

El segundo indicador referente a la dimensién Salud es «Acceso
a Salud», que se mide como la cantidad de centros de salud y

11 EI NEA es la regién denominada Noreste Argentino e incluye a las provincias
de Chaco, Corrientes, Formosa y Misiones.

12 La regi6n NOA abarca a las provincias de Jujuy, Salta, Tucumén, Catamarca, La
Rioja y Santiago del Estero.

13 Incluye a Mendoza, San Juan, San Luis y La Rioja.

4 Que incluye a Entre Rios, Cérdoba, Santa Fe, La Pampa, Buenos Aires y Ciudad
Auténoma de Buenos Aires.

15 Regi6n que abarca Neuquén, Chubut, Rio Negro, Santa Cruz, Tierra del Fuego.
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TaBLa 2: REGIONES SUDAFRICA

55

Regiones Sudafrica
P Servicios ..
DISt.’:I Acceso  Electri- Grales. (%) Educacion (%) vipienda
Lo bucién  Agua . Gas : .
Provincia obla- (%) asalud  cidad %) insalubre

P ! ” piblica (%) Con Con Anal- No (%)

clona Cloaca Residuos fabetismo Asiste
Cabo Occidental 11,3% 851 132,5 97,0 93,1 90,7 331 17,6
Cabo Oriental 12,6% 53,1 8,5 86,8 85,3 449 23,1 349
Cabo Norte 21% 66,1 25,5 89,9 87,6 74,1 30,7 16,5
Cabo Noroeste 6,7% 52,1 4,0 89,4 71,3 61,8 27,6 21,7
Gauteng 241% 76,5 36,0 90,4 90,5 91,8 27,6 18,6
Zululandia 199% 59,2 16,5 899 80,8 54,6 24,6 27,3
Mpumalanga 7,8% 53,2 15,8 91 67,6 43,6 23,6 15,3
Lirapopo 104% 444 11,6 93,5 58,9 25,2 18,9 11,1
Estado Libre 51% 61,7 11,5 94,2 85,1 81,5 24,0 16,4
Promedio 61,24 2912 91,34 80,02 63,13 2591 19,93

TasLa 3: REGIONES MARRUECOS
Regiones Marruecos
i Servicios .
DISt.':l Acceso  Electri- Grales. (%) Educacion () ivienda
Lo bucién  Agua . Gas : .
Provincia obla- (%) ° salud  cidad %) insalubre

pe : " piblica (%) o Con Con Anal- No (%)

clona Cloaca Residuos fabetismo Asiste
Rabat-Salé-Zemur-Zaer  8,45% 45,8 890 988 778 84,3 24,9 26,3 23,8
Marrakech-Tensift- 10,32% 120 91,0 926 319 350 419 429 558
Al Hauz
Gran Casablanca 13,49% 40,8 92,4 99,6 54,2 84,4 23,2 29,8 35,5
Chauifa-Uardiga 5,98% 209,0 893 993 498 55,3 34,4 359 46,6
Sus-Masa-Draa 11,38% 1377 927 893 324 50,3 35,2 36,5 50,5
Oriental 7,31% 143,9 850 952 511 61,4 38,0 39,3 34,3
Guelmim-Esmara 1,48% 77,5 896 91,5 58,0 67,6 30,0 31,6 35,5
Garb-Chrarda-Beni Hsen 5,00% 71,6 91,7 987 447 46,6 377 39,0 35,3
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Regiones Marruecos

— Servicios .
Dlsﬁ:l Acceso  Electri- Grales. (%) Educacion (%) vivienda
L bucion  Agua ; Gas : .
Provincia obla- (%) asalud  cidad %) insalubre
pe ; o piiblica (%) o Con Con Anal- No (%)
clona Cloaca Residuos fabetismo ~Asiste
Laayoune-Boujdour-
. 0,92% 72,5 90,6 990 76,8 86,8 259 27,7 26,3
Sakia El Hanna
Dukala-Abda 4,70% 184,8 88,1 977 44,3 50,7 374 38,7 411
Rio de Oro-La Giiera 0,36% 747 972 610 90,6 23,8 24,8 34,6
Ténger-Tetudn 9,03% 932 992 542 57,4 31,6 42,5 27,5
Tadla-Azilal 3,50% 859 857 34,6 44,8 41,4 33,1 42,1
Mequinez-Tafilalet 7,32% 870 941 582 61,9 354 36,6 334
Taza-Alhucemas-Taunat 5,04% 91,0 96,4 295 32,0 429 39,3 45,9
Fez-Bulmdn 5,72% 89,1 96,0 46,6 49,7 38,1 44,0 38,4
Promedio 109,57 88,76 95,64 50,32 59,92 33,86 35,51 37,90
TasLa 4: REGIONES TUNEZ
Regiones Tiinez
Iy Servicios .
DlSt,r,l Acceso  Electri- Grales. (%) Educacion (%) vipienda
L bucién  Agua . )
Provincia bl asalud  cidad insalubre
po a; (%) piiblica (%) (%) Con Con Anal- No (%)
clona Cloaca Residuos fabetismo Asiste
Anana 5,2% 47,4 99,9 80,7 10,7 8,9 51
Béja 2,8% 46,5 99,7 47,8 29,4 25,0 34,1
Ben Arous 5,8% 29,3 99,3 88,3 10,1 8,5 4,6
Bizerta 5,2% 47,3 99,9 61,5 20,3 17,2 13,3
Gabes 3,4% 39,4 99,6 57,3 177 14,8 12,1
Gafsa 3,1% 51,8 99,8 50,1 19,3 16,1 16,0
Jendouba 3,7% 29,3 99,8 349 32,1 27,5 39,3
Kairudn 5,2% 382 99,8 34,8 329 26,7 30,6
Kasserine 4,0% 34,0 99,3 33,3 32 26,2 36,5
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YA
Regiones Tiinez
et Servicios ..
Dlsﬁ:l Acceso  Electri- Grales. (%) Educacion (%) vivienda
L bucion  Agua : Gas ' .
Provincia obla- (%) asalud  cidad %) insalubre
pe . " piblica (%) o Con Con Anal- No (%)
clona Cloaca Residuos fabetismo Asiste
Kebili 1,4% 374 99,7 31,4 18,7 154 50
Kef 2,2% 52,1 99,5 51,7 26,1 22,4 28,2
Mahdia 3,7% 40,0 99,9 34,1 21,9 17,8 11,7
Manouba 3,5% 45,1 99,8 74,6 16,7 141 9,5
Medenine 4,4% 31,1 99,5 20,7 15,8 13,2 10,3
Monastir 5,0% 67,5 99,9 80,6 11,3 93 5,0
Nabeul 7.2% 45,6 99,8 63,9 15 12,5 75
Sfax 8,7% 27,8 99,9 42,6 16,5 13,8 94
Sidi Bou Said 3,9% 28,8 99,7 18,3 29,2 24,1 399
Siliana 2,0% 50,7 99,4 47,3 31 25,8 28,5
Susa 6,1% 55,0 99,8 75,5 13,2 11,0 54
Tataouine 1,4% 32,0 99,6 40,5 18,2 15,1 15,8
Tozeur 1,0% 791 99,4 66,9 149 12,2 8,7
Tunisia 9,6% 56,4 99,9 91,3 10,6 92 5,0
Zaghouan 1,6% 36,5 99,4 46,8 26,4 21,8 29,8
TaBLA 5: REGIONES EGIPTO
Regiones Egipto
fop Servicios .,
DZST Acceso  Electri- Grales. (%) Educacién () Vivienda
L buciéon  Agua . X
Provincia bl asalud  cidad  Gas (%) insalubre
po a; (%) piiblica (%) Con Con Anal- No (%)
clona Cloaca Residuos  fabetismo — Asiste
El Cairo 10,6% 995 196 99,9 99,7 99,6 66,6 16,2% 16,2 2,89
Alejandria 55% 998 31,5 99,8 99,7 94,3 577 19,0% 19,0 1,72
Puerto Said 08% 954 22,7 96,8 98,8 94,0 659 14,1% 14,1 2,64
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el
Regiones Egipto
IbDisitr,i- Acceso  Electri- GF;;T[ZC!(O{;} ) Educacion (%) Vivienda
Provincia ucion - Agu asalud  cidad  Gas (%) insalubre

p?bl“' (%) piiblica (%) Con Con Anal- No (%)

cional Cloaca Residuos fabetismo  Asiste
Suez 0,7% 999 22,0 99,9 99,6 92,4 69,8 15,3% 15,3 1,02
Damietta 1,5% 999 37,6 999 99,7 95,9 459 20,2% 20,2 0,95
Dakalhiya 6,8% 99,1 26,7 99,8 99,9 96,1 60,9 23,6% 23,6 1,82
Shargeia 74% 92,5 74,4 99,8 97,0 76,8 54,9 26,8% 26,8 2,02
Kaiyobiya 5,8% 95,9 53,7 99,8 99,8 74,9 60,0 23,7% 23,7 1,92
Kafr EI Shiekh 3,6% 996 74,6 99,8 99,9 84,2 489 28,5% 28,5 2,67
Al Gharbya 5,4% 95,5 44,7 99,8 99,9 89,5 62,0 21,4% 21,4 1,74
Monofiya 4,5% 93,1 54,1 99,8 99,8 44,2 62,4 22,5% 22,5 3,54
El-Beheira 6,6% 964 95,3 99,7 99,9 73,2 48,6 32,9% 329 3,08
Ismailla 1,3% 979 21,5 99,7 99,9 60,6 46,2 21,4% 21,4 1,58
Giza 8,6% 949 32,3 99,7 99,6 751 559 24,9% 249 3,55
Bani Souwaif 32% 981 93,8 99,8 99,9 378 62,9 35,9% 359 8,05
Fayoum 3,6% 999 1299 99,8 99,9 56,7 49,8 34,0% 34,0 6,85
Menia 59% 979 1036 99,5 99,8 25,0 389 372% 372 13,03
Assiut 4,8% 989 57,3 99,6 99,7 249 374 34,6% 34,6 14,58
Sohag 52% 956 81,0 95,5 99,8 26,3 29,0 33,6% 33,6 14,71
Qena 3,5% 96,6 115,5 99,5 99,9 17,5 26,7 24,9% 249 11,90
Aswan 1,6% 99,8 45,5 99,7 99,9 52,8 48,6 19,1% 191 7,57
Luxor 1,3% 99,0 871 99,8 99,9 27,6 48,6 25,9% 259 791
Mar Rojo 04% 84,6 18,0 97,5 99,6 62,8 71,6 12,0% 12,0 3,03
New Valley 0,3% 998 15,9 99,8 99,9 69,0 53,4 14,7% 14,7 2,08
Matrouh 0,5% 74,2 23,0 98,9 99,6 251 44,5 31,9% 319 3,81
North Sinai 05% 77,3 28,5 979 97,6 12,0 46,5 22,2% 22,2 5,03
South Sinai 0,2% 63,0 12,8 95,3 99,2 78,0 44,1 16,6% 16,6 1,60
Promedio 94,2 53 99,3  9954,64% 61,70 52,13 24,18% 2418,46% 4,86
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hospitales por persona, es decir, la cantidad de hospitales y centros
de atencién primaria, tanto ptblicos como privados, por cada mil
habitantes. Esto se utiliza como un indicador del acceso a algin
servicio de salud y la distribucién que tiene el mismo en la regién
analizada.

Para la dimensiéon «Vivienda», utilizamos cuatro indicadores:
«Electricidad», «Gas», «Servicios Generales» y «Vivienda Insalubre».
El primero corresponde al porcentaje de hogares que poseen acceso
a energfa eléctrica por red ptblica o privada, excluyendo los casos
donde la misma sea generada por alguna fuente distinta a las men-
cionadas. No realizamos una discriminacién entre fuentes privadas
o publicas ya que consideramos la disponibilidad de este como un
servicio bdsico, independientemente del cardcter de su procedencia.

La variable «Gas» remite a la cantidad de hogares que utilizan
el gas como fuente principal de energia para cocinar. Esto nos per-
mite inferir la cantidad de viviendas que disponen de una instala-
cién de gas dentro del hogar, independientemente de si su fuente
es por red publica o garrafa, ya que para este trabajo es relevante si
el establecimiento posee la infraestructura adecuada para este sis-
tema. En este sentido, si el hogar utiliza garrafa o conexién por red,
necesitard tener algtn tipo de instalacion previa para que su utili-
zacién sea de manera eficiente.

Estos dos ultimos conceptos nos permiten hacer inferencias
acerca de la infraestructura presente en los hogares, lo cual repre-
senta un aspecto indispensable para la calidad de vida en general,
ya que la iluminacién, regulacién de la temperatura hogarefia,
refrigeracién y cocciéon apropiada de la comida, son aspectos bdsi-
cos en cualquier vivienda del siglo xxI.

En cuanto al indicador «Servicios generales», este se mide con
las variables «Con Residuos» y «Con Cloaca». La primera es el por-
centaje de hogares que poseen acceso a recoleccién de residuos al
menos dos veces por semana, mientras que la segunda refiere a la
disponibilidad de conexién a red cloacal ptblica o a una cdmara
séptica con pozo ciego por parte del hogar. Esto se debe a que con-
sideramos que otros medios de almacenamiento y eliminacién de
los residuos, como puede ser tinicamente pozo, no resulta una
opcién higiénica y por lo tanto empeoran la calidad de vida de los
integrantes del hogar.
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Finalmente, para la variable «Vivienda» decidimos hacer una
distincién entre «Salubre» e «Insalubre», entendiendo en el rango
de salubridad a aquellas que se clasifican como casa, departa-
mento y alquileres. Tomamos para la medicién la cantidad de per-
sonas que habitan en estas categorias de viviendas, considerando
insalubres a los otros tipos, como, por ejemplo, rancho, casilla,
etc.!® Ademds de esto, se consideré el niimero de hogares que
poseen bafio, cocina, 0 ambos, debido a que la carencia de estos
dificulta el desarrollo de la vida cotidianal’, por lo tanto, dismi-
nuye la calidad de vida.

Los aspectos anteriores reflejan la importancia en el material
con el que se construyo6 la vivienda, el sistema de eliminacién y
recoleccién de residuos, y la disponibilidad de una habitacion
exclusiva para el bafio, lo cual evitaria el hacinamiento. Ademads, si
el tipo de material con el que se construy¢6 es rudimentario, enton-
ces el hogar es mds propenso a deteriorarse mds répido que una
vivienda salubre, y esto condicionaria el normal desarrollo de la
vida cotidiana de sus integrantes, empeorando o disminuyendo la
calidad de vida de estos.

Para concluir, sobre la dimensién «Educacién» decidimos
tomar la tasa de analfabetismo para la poblacién mayor o igual a
5 afios. A su vez, incluimos la tasa de personas mayores a 5 afios
que no asistieron a un establecimiento educativo, calculada como
el cociente entre la cantidad de personas que asistieron a un esta-
blecimiento educativo y la poblacién de 5 afios y mds de edad,
como un elemento complementario para el andlisis, ya que nos
permite analizar si existe alguna dificultad para el acceso a la
educacién. Por ejemplo, si esta tasa es alta y la tasa de alfabetiza-
cién es baja, entonces podemos inducir que existe algtn tipo de
dificultad para el acceso a la educacién, ya que por alguna causa

16 Excluimos de esta variable la cantidad de personas alojadas en hoteles o pensio-
nes, ya que, si bien la cantidad de personas en pensiones es una variable a tener en
cuenta para la calidad de vida, por cémo se presenta la informacién no es posible dife-
renciar entre ambos debido a que se incluye en una sola variable conjunta para las dos
categorias.

17 Mediante un promedio simple incorporamos la tenencia de un cuarto separado
para el bafio, cocina o ambas, ya que consideramos de igual relevancia al tipo de mate-
rial con el que se construyé la vivienda.



ARGENTINA Y AFRICA: ;PROXIMIDADES EN LA MISERIA?... 61

—por ejemplo falta de ingresos, lejania del establecimiento res-
pecto al hogar, etc— las personas terminan no asistiendo a
algtin establecimiento educativo, lo cual implica una pérdida en
la calidad de vida para la persona, ya que su acceso al mercado
de trabajo se verd limitado y, asimismo, su capital humano se
reducira.

Debido a que en algunos paises, no existe una divisiéon en
regiones de las provincias —o si existe, esta resulta muy amplia
como en el caso de alto y bajo Egipto—, y con el objetivo de faci-
litar la comparacién entre paises, decidimos subdividir a las
regiones y/o provincias en las categorias «ricas» y «pobres». El
criterio utilizado para discriminar, fue el promedio a nivel agre-
gado de cada una de las variables. De esta forma aquellas regio-
nes o provincias en las cuales los valores de las variables se
encuentren por debajo del promedio de la misma por una dife-
rencia significativa, fueron catalogadas como «pobres», mientras
que en el caso de estar por encima del promedio en niveles consi-
derables, se las catalogo como «ricas». Como muestran las Tablas
2,3,4y 5, la primera categoria se puede identificar como aquellas
resaltadas con color claro y las segundas mds oscuro. Finalmente
Aquellas en blanco presentan valores con poca discrepancia res-
pecto promedio.

Cabe aclarar que esta discriminacién es solo con fines de faci-
litar la comparacién, debido a que con estas variables no es posi-
ble indicar si una regién o provincia es pobre o rica, ya que dentro
de cada una existe una heterogeneidad de condiciones econémi-
cas y sociales que no pueden ser captadas por estos indicadores
seleccionados.

1. Especificaciones

Existen algunas aclaraciones necesarias de explicar, debido a la
heterogeneidad de las variables elegidas, entre los paises africanos
escogidos y el caso argentino. Para Sudéfrica, no se toma en cuenta
la medida «Gas», ya que el 80% de los hogares utilizan energia
eléctrica como fuente principal de coccién. El aumento respecto al
uso de esta fuente fue estadisticamente no significativo: entre los
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afos 2002 y 2017, la cantidad de hogares que utilizan gas como
principal fuente de coccién se increment6 del 2,2% al 4,2%. (South
Africa General Household Survey, 2017, 33)'8.

En el caso de Tinez, la variable «Salud» se mide como el por-
centaje de hogares que se encuentran a menos de 2 km de algtn
hospital o centro de atencién primario. Discriminamos esta dis-
tancia debido a la disponibilidad y fiabilidad de los datos. La
interpretacién de esos datos nos indica cudl es el porcentaje de
viviendas que tienen un acceso rdpido a la salud ante alguna
eventualidad, lo cual es comparable con la cantidad de centros de
atencién cada mil habitantes. Si el porcentaje resulta ser elevado
para una regién, entonces podemos inferir que el cociente entre
cantidad de centros de atencién y total de habitantes en esa
misma region es bajo lo cual nos permite realizar la comparacién
con los demds paises.

El indicador «Vivienda Insalubre» en Egipto y Ttinez fue cons-
truido como el promedio simple de los hogares que no cuentan con
un inodoro, bafio, ducha, o ambos. Se trata de un promedio simple
debido a que consideramos de igual relevancia para la calidad de
vida la presencia de estos items en la vivienda, ya que, en el caso
contrario, el hogar presentaria condiciones de hacinamiento. En el
caso de Marruecos también se adopté el mismo criterio, pero se
considerd, ademads, el tipo de vivienda.

Para los «Servicios Generales» en Tinez se consideré tnica-
mente el indicador de cantidad de hogares que tienen acceso a una
red cloacal publica dentro del hogar, debido a la no disponibilidad
de estadisticas oficiales sobre la recoleccién de residuos.

En educacion, la categoria «No Asiste» en el caso de Marrue-
cos, se construy6 de manera diferente a la definida previamente,
debido a la falta de datos acerca de la poblacién que nunca asis-
tié o se enlist6 en algtin establecimiento educativo. En su reem-
plazo, utilizamos un promedio ponderado entre la poblacién
que no posee ningun titulo y la cantidad de analfabetas sobre el
total de la poblacién mayor a 4 afios, siendo 0.3 y 0.7 los ponde-
radores correspondientes. Los valores de estos se deben a que

18 La mayoria de los hogares que utilizan gas como combustible para cocinar, uti-
lizan garrafa en lugar de gas por red.
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consideramos mds importante el analfabetismo que si la persona
cuenta o no con el titulo de primaria, ya que puede existir el caso
en que una persona no haya terminado el primario, pero sepa
leer y escribir.

v
COMPARACIONES

1. Educacion

En cuanto a educacién en términos absolutos no son comparables,
pero si en términos cualitativos de la misma. La tasa promedio en
Argentina para el analfabetismo es 2.4%, con un médximo de 5.5%
en Chaco y un minimo de 0.5% en CABA. En cambio, para Egipto
la media es 24%; Sudafrica por su parte tiene no presenta datos de
analfabetismo a nivel provincial; Marruecos tiene un minimo
23.2%; y Ttanez presenta 10.1% como su cifra mds baja. Si analiza-
mos el caso de la asistencia obtenemos el mismo resultado, en
donde el mdximo de Argentina es inferior al minimo que se pre-
senta en cada pafs de Africa.

Sin embargo, si analizamos la estructura interna de cada uno,
encontramos que las zonas que consideramos como ricas —aque-
llas cuyos indicadores se encuentran por encima del promedio
nacional con una diferencia significativa— son las que poseen
mayores niveles educativos respecto a la media nacional. En los
casos de Egipto, Marruecos y Tunez, todas las zonas bajo esta
categoria se encuentran por debajo de la media nacional en rela-
cién a ambas variables educativas. Solo en Sudéfrica el patrén
parece no cumplirse para el caso de la inasistencia, observan-
dose que las 3 capitales del pais —Cabo Occidental, Gauteng y
Estado Libre— presentan los mayores niveles del indicador «No
Asiste».

Si comparamos con la situacién Argentina, obtenemos el mismo
patrén: aquellas regiones y provincias con mayor calidad de vida
promedio —las ricas— son las que poseen mayores niveles de asis-
tencia y menos analfabetismo, siendo el NEA y NOA los que pre-
sentan un déficit mayor en estas variables educativas. Solo las



64 SANTIAGO FERRARO; FACUNDO GUADAGNO BALMACEDA

provincias de La Rioja y Catamarca presentan valores menores o
iguales al promedio de analfabetismo y asistencia —2.4% y 3.8%
respectivamente— mientras que todas las demds del norte se
encuentran por encima. En las demds zonas se observa una mar-
cada diferencia a favor de la regién Pampeana, donde se encuen-
tran las cifras mds bajas del pais, siendo CABA el minimo con el
0.5% de analfabetismo y 1.03% de inasistencia.

2. Agua

Analizando la variable «Agua» para el caso de Egipto, encontra-
mos que el promedio nacional es de 94.2% de hogares con acceso a
agua segura potable. En este caso, notamos que con la excepcién de
Mar Rojo, casi todos los valores —incluyendo las zonas pobres—
de este indicador se encuentran por encima de la media, siendo
Giza la que presenta el menor diferencial. La excepcién a esto, son
las regiones del Sinai —North y South— que se encuentran debajo
de este ntimero por mds de 15%.

En Argentina el promedio es de 83.5%, que resulta inferior al de
Egipto. El valor minimo de todo el pais es Santa Cruz con 57%, el
cual es menor que el presente en South Sinai, 63%. Ademds, nota-
mos que en el NEA y NOA estos valores —con la excepcién de
Tucumdn con 94%— no superan el 85%. Incluso los dos valores
mads bajos estdn en estas regiones, Santiago de Estero con 59% y
Formosa con 57%. En contraste, las zona Pampeana y de Cuyo pre-
sentan las mayores cifras de todas, patrén que se presenta también
en Egipto.

En Sudaéfrica, encontramos la misma pauta. Las tres regiones
se localizan las capitales del pafs, es donde estdn los valores mds
elevados de esta variable —Cabo Occidental es el mdximo con
85%—. En este caso, las zonas pobres presentan una asimetria,
con diferencias respecto al promedio nacional —61.24%— de mds
del 3%. Los datos podrian compararse con las regiones del NEA
y NOA, ya que la dispersién en estos territorios es similar al caso
sudafricano. Esto nos indica que existen grandes diferencias
entre las zonas pobres en los paises. A pesar de esto, el patrén de
concentracion se repite.
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3. Acceso a Salud

En relacién al indicador «Acceso a Salud», los datos de Argentina
son incomparables con los paises africanos. El maximo valor
corresponde a CABA, en donde hay un centro de atencién cada
2.500 habitantes; en Egipto el minimo es 1 cada 19.6 mil habitantes;
en Sudéfrica 1 cada 4 mil; y Marruecos con 1 cada 40.8 mil. Todos
estos valores corresponden a los minimos, los cuales son amplia-
mente superiores al caso argentino. En Tlinez, esta variable se
mide como el porcentaje de hogares que se encuentran a menos de
2 km de un centro de salud. La cifra mas alta del pais corresponde
a Tozeur con el 79%. Sin embargo, esta region concentra solo el 1%
del total de la poblacién, lo que desestima este valor como compa-
rable con el caso argentino. El resto de los valores no supera el 68%,
y ademds, como la poblacién se encuentra ampliamente distri-
buida entre las provincias, podemos decir dados los bajos niveles
de este indicador, el resultado es inferior al de Argentina.

No obstante, el patrén de concentracion se repite. Tanto en
Egipto como en Marruecos, las zonas mas ricas son las que presen-
tan valores mds alejados del promedio nacional. En Ttinez sucede
lo mismo en relacién a los porcentajes. Sin embargo, en Sudafrica,
los valores mds altos corresponden a dos de las tres capitales del
pais. En el caso de Gauteng, esto podria explicarse por la cantidad
de habitantes —24% del total—, pero el caso de Cabo Occidental
refleja un marcado déficit en salud, con un centro de atencién cada
132 mil personas, a pesar de tener el 11% del total de la poblacién.

4. Electricidad

Tanto Egipto como Tinez presentan elevados indicadores de elec-
tricidad en los hogares, con minimos de 95% y 99% respectiva-
mente. Por este motivo, resulta irrelevante analizar las desviaciones
respecto a estos valores. En contraste, los casos de Sudéfrica y
Marruecos muestran realidades distintas. Para el primero, el
minimo es 87%, con un promedio nacional de 91.3%. Marruecos
por su parte, tiene como valor més bajo 75% y la media en 88.7%
para todo el pafs.
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Los datos de Egipto y Ttnez pueden ser comparados con la
regiéon Pampeana, la de Cuyo y la Patagonia, las cuales son las més
ricas de Argentina. Las zonas restantes del pafs, si bien presentan
valores altos —en todos casos superiores a 90% salvo Santiago del
Estero—, estos no llegan a los de Egipto y Ttinez pero, son superio-
res a los presentes en Marruecos y Sudéfrica. Las cifras en las regio-
nes del NEA y NOA tienen un 93.5% de promedio, mientras que en
estos paifses es 88.7% y 91.3% respectivamente. No obstante, las
cifras de estos paises se distribuyen de manera desigual en compa-
racién con Argentina. La diferencia entre el mdximo y el minimo es
de 18% para Marruecos y 10% en Sudéfrica, mientras que en el NEA
es de 3%. El NOA por su parte, tiene un 10% en este rubro, que
corresponde a Santiago del Estero, pero en las demds provincias no
supera el 5%, lo que indica una mejor distribucién del servicio.

5. Gas

En Egipto, los datos correspondientes a esta variable se dispersan de
manera relativamente homogénea, con un promedio de 99% y un
minimo de 97%. Aligual que en el caso de electricidad, resulta irrele-
vante el andlisis al interior del pafs. En Marruecos esto no sucede, ya
que el dato mds bajo es 86% y el valor medio es 95.6%. Aqui, podemos
observar que todas las regiones ricas se diferencian de forma similar
de este valor, mientras que las regiones pobres se alejan de manera
heterogénea, desde el 10% en Tadla-Azilal hasta 3.63% en Chauia-Uar-
diga. Esto nos indica que existe una marcada desigualdad en la dis-
ponibilidad de gas en los hogares, a diferencia del caso de egipcio,
pero que igualmente presentan valores elevados de cobertura.

En Argentina encontramos el mismo patrén que en Egipto en
las regiones de Cuyo, Pampeana y Patagonia con un minimo de
98% para las tres. La situacion en el NEA y NOA es llamativa, ya
que solo Tucumdn y La Rioja presentan diferencias positivas res-
pecto al promedio. En todas las demds provincias, la disparidad
resulta ser superior al 4%, llegando a ser 14% en Santiago del Estero.
En comparacién con Marruecos, el mds desigual en esta variable,
el norte argentino posee valores con una dispersién similar. Los
minimos son Misiones con 76% y Santiago del Estero con 81%, y el
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promedio del NEA y NOA es 87.7%, 1o que nos marca una marcada
desigualdad al igual que el territorio marroqui. En los dos casos, la
diferencia entre los valores mds bajos y el promedio supera el 5%.

6. Cloaca

Este indicador nos permite identificar rdpidamente cuales son las
provincias que consideramos como ricas y nos ofrece un pano-
rama claro acerca de la distribucién de la riqueza. Todas las pro-
vincias que pueden englobarse en esta categoria se encuentran
significativamente por encima de la media nacional. En Egipto, el
promedio de este indicador es 61.7%, con un minimo de 12% en
North Sinai y el médximo de 99.6% en El Cairo. Esto representa una
desigualdad elevada en cuanto a la conexién de los hogares a una
red cloacal, con diferencias en las cifras de las regiones ricas supe-
ran el 20% respecto a las pobres.

Para Sudafrica notamos lo mismo. Las zonas donde se encuen-
tran las capitales del pais presentan valores superiores al 6% res-
pecto a la media nacional de 80%. Las zonas de Cabo Oriental,
Cabo Norte y Zululandia poseen también cifras mayores o iguales
al promedio total, y las dos restantes —Limpopo y Mpumalanga—
estdn por debajo de este. Si sumamos los porcentajes de poblacién
que poseen las provincias menos ricas en Egipto obtenemos un
35% de poblacién con una baja disponibilidad de conexién a una
red cloacal. En Sudéfrica, el 25% de los habitantes tienen menos del
72% de acceso a este servicio.

En Tanez observamos el mismo escenario. Las provincias
pobres se encuentran por debajo de la media en al menos 5%. Si
sumamos el total de habitantes que acumulan estas regiones, obte-
nemos un 42%, lo cual es un panorama similar al de Egipto. De
manera similar, Marruecos posee un promedio de 50.3% y un por-
centaje poblacional acumulado que supera el 50%, con diferencias
entre las zonas ricas y pobres superiores al 7%.

En relacién al acceso a cloacas, Argentina presenta valores supe-
riores a los paises africanos. Los valores més bajos del pais son San-
tiago del Estero y Misiones, con 65% y 63% respectivamente. Por otra
parte, los indicadores de las regiones del NOA y NEA muestran una



68 SANTIAGO FERRARO; FACUNDO GUADAGNO BALMACEDA

marcada disparidad en relacioén al resto del pais, asemejando al
patrén presente en Sudafrica, ya que el porcentaje de poblacién acu-
mulado en estas zonas es del 22%.

A pesar de esto, encontramos datos que resultan llamativos en
los casos de Santa Fe, San Juan y los 24 Partidos del GBA, con cifras
por debajo de la media nacional en al menos 6%. Ademds, estas
regiones suman un total 49% de la poblacién total. Esto nos per-
mite trazar un paralelismo con los paises africanos en términos de
cloacas, ya que no existe un porcentaje elevado de habitantes que
posea acceso a este servicio, sumado al patrén de concentracién en
las zonas mads ricas del pais.

7. Residuos

En Egipto, Sudéfrica y Marruecos encontramos el mismo escenario
que en acceso a cloacas. Las diferencias con respecto a la media son
superiores al 5%. En el caso de Sudafrica, este patrén se intensifica,
ya que en las capitales, este indicador supera por mds de 20% al
promedio. Aqui, solo el 45% de la poblacién supera el 70% de reco-
leccién de residuos en su hogar. En Marruecos sucede lo mismo,
los valores de las regiones ricas se acercan al 85%, mientras que la
media nacional es de 60%. A su vez, el porcentaje acumulado de
poblacién de estas zonas alcanza el 25% del total, lo cual indica un
claro déficit en esta. Finalmente, solo una de todas las provincias
de Egipto supera el 70% —Mar Rojo— en este rubro.

En el NOA, ninguna provincia supera el 80% en este indicador,
mientras que en el NEA solo Santiago del Estero se encuentra por
debajo de este valor. En el resto de regiones, solo Entre Rios no
alcanza el 80%. Si analizamos el porcentaje de poblacién que no
alcanza esta cifra obtenemos un 15%, lo cual nos marca un elevado
nivel de cobertura a diferencia del caso de las cloacas.

8. Vivienda

En Egipto, observamos que el promedio es del 4.86% de vivien-
das insalubres. Aqui ocurre la mayor disparidad entre las
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provincias ricas y pobres, ya que las diferencias en los datos es
casi el doble entre estas. Si calculamos el promedio en las prime-
ras obtenemos un 2.46%, mientras que en las segundas es casi
10%. Ademads, cerca del 20% del total de la poblacién tiene mds
del 10% de viviendas insalubres, y el 70% no supera el 4% en este
rubro.

Los demés paises de Africa presentan una situacién distinta.
En Sudafrica, el promedio es del 20% de viviendas insalubres; en
Marruecos es del 38%; y en Ttinez es del 17%. En el primero, las tres
capitales tienen valores por debajo del promedio. Las regiones que
superan el 20% en esta variable suman casi el 40% de la poblacién
total, y el resto tiene como minimo el 10%. En el segundo, el dato
mads bajo es 23.7% y el mads alto es de 55.8%. Solo tres zonas se
encuentran por debajo del 30%, y 9 de 16 no alcanzan el 40%, con lo
que podemos decir que se trata del pafs con mayor déficit en este
indicador.

En cuanto a Ttinez, la situacion es extremadamente dispersa, en
el sentido de que solo 10 de 24 provincias poseen valores inferiores
al 10%, y la diferencia entre el minimo y el maximo es de 35 pun-
tos. De las 14 restantes, 8 que superan el 27% y el resto no supera el
16%. Esto nos indica un claro déficit en materia de infraestructura
de las viviendas, principalmente en las zonas pobres.

La situacién Argentina podria asemejarse a la presente en
Egipto. El promedio nacional es del 4.3%, con un méaximo de 10.6%
y un minimo de 0.7%. Si calculamos las medias para la zona norte
en comparacion con las regiones de Cuyo, Patagonia y Pampeana,
la diferencia es de 3 puntos, es decir casi el doble. Es por esto que
es posible comparar con la situacién egipcia tinicamente, ya que
los otros paises tienen valores ampliamente superiores al maximo
argentino.

Por otra parte tenemos una caracteristica llamativa en los datos
de la zona Pampeana. El Interior de BSAS tiene un 2.1% mientras
que los 24 Partidos del GBA poseen un 3%, siendo el maximo para
toda la regién. Esto representa cerca del 40% del total de la pobla-
cién Argentina, lo que nos muestra una concentracién de infraes-
tructura en CABA —con el minimo nacional— y un porcentaje
mayor de la misma en el interior de la provincia de Buenos Aires,
con un rezago del llamado conurbano bonaerense.
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\Y%
RESULTADOS FINALES

Continuando con la metodologia empleada hasta el momento,
comenzaremos examinando el caso argentino. Argentina de iure se
configura como un pais federal, pero los datos corresponden a una
realidad diferente: considerando el porcentaje que aporta cada
provincia al PBI y la recaudacién impositiva, se asemeja a un pais
unitario. Por otra parte, solo tres provincias pueden considerarse
ricas: Buenos Aires, Cérdoba y Santa Fe, aunque, si se observa la
Figura 1 «Coparticipacién, share del PBI y poblacién», se concluye
que Buenos Aires supera, ampliamente, a Cérdoba y Santa Fe en su
aporte provincial al PBI, entonces, las asimetrias en términos eco-
némicos son considerables.

FiGura 1: COPARTICIPACION, SHARE DEL PBI Y POBLACION
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Buenos Aires funciona como el centro financiero, tecnolégico e
industrial, ademds de contar con un fuerte sector agropecuario.
Asi, esta provincia concentra la mayoria de los recursos econémi-
cos, relegando al resto, aunque este tépico se verd con mds detalle
en el dltimo apartado de este articulo.

De cualquier manera, estamos hablando de la Regién Pam-
peana, la mds rica del pais, que supera ampliamente a las demds,
en particular a las ubicadas en el norte de Argentina. Esta exce-
siva aglomeracién de actividades productivas en una tinica region
se debe, ademds, a la produccién de los principales bienes que
componen la canasta de exportables del pafs, la soja o la ganade-
ria, un sintoma de la poca diversificacién econémica del territorio
argentino.

Una situacién similar se presenta en Marruecos y Ttnez, ya
que las provincias y/o regiones mds ricas son aquellas en las cua-
les se concentra la actividad econémica. En el primero de estos
paises, Rabat-Salé-Zemur-Zaer y Gran Casablanca, conforman las
regiones mds ricas ya que alli se producen las actividades que
demandan mayor capital y mano de obra, como la industria auto-
motriz. En las demds regiones se desarrollan actividades que no
son intensivas en capital y, por ello, se ven rezagadas econémica-
mente (Henderson, Shalizi y Venables, 2001). Por otra parte, el
sector bursétil de Casablanca se ubica como el tercer més grande
de Africa, superado por El Cairo —Egipto— y Johannesburgo
—Sudéfrica—.

Al igual que en Buenos Aires y Santa Fe, las provincias mds
ricas de Ttnez son las que tienen accesos fluviales relevantes. Esto
ocurre debido a que se trata de economias en las cuales el sector
primario es importante, la produccién del mismo se exporta y, por
ende, las economias portuarias se erigen como las maés importan-
tes del pais econdmicamente (Krugman, 1999). Por otra parte, la
concentracién productiva en dreas costeras de Tinez se explica
porque alli se encuentran las refinerfas de crudo, una de las prin-
cipales actividades econémicas del pafs.

En el caso de Sudéfrica, las regiones mads ricas, Cabo Occidental
y Gauteng, poseen a dos de las capitales del pais —Ciudad del
Cabo y Pretoria, respectivamente—, mientras que Estado Libre
posee a la capital restante —Bloemfontein—. En estas dreas es
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donde se concentra la actividad econémica del pais, ya que se trata
de un Estado en el cual los servicios aportan cerca del 70% del
empleo total. El resto del pais es pobre, marcando asi una asime-
tria econdémica.

Por dltimo, Egipto se caracteriza por ser un pais cuya principal
fuente de divisas es el sector turistico. Es por esa razén que provin-
cias como Giza, Alejandria o Mar Rojo son ricas, en comparacién
con las restantes, llegando a niveles de riqueza y calidad de vida
similares a El Cairo, el territorio més rico del pafs. Esto da un pano-
rama que se asemeja al argentino en términos de excesiva centrali-
zacién y, al menos, relativa riqueza a partir del turismo en zonas
que se alejen del centro o con menos del 70% de poblacién urbana,
como Giza. Esto refleja la existencia de riqueza urbana en una ciu-
dad en un contexto de pobreza a nivel provincial debido a las con-
diciones de vida de la poblacién rural.

La mala praxis en Egipto respecto a la distribucién de los servi-
cios de agua potable —como también en recoleccién de residuos y
acceso a cloacas— se observa en su poco desarrollo federal o, de
manera opuesta, en su ineficiente unitarismo: las tarifas de los ser-
vicios se mantuvieron excesivamente bajas desde la Primavera
Arabe, promoviendo una presencia ineficaz del Estado a través de
subsidios, incluso, en reparaciones sobre infraestructura. Esta,
entre otras malas politicas, desembocé en que la deuda publica
equivalga al 98% del PBI en 2017, situacién que tuvo que ser finan-
ciada, principalmente, mediante un acuerdo con el FMI®. Como
sostiene Bedawy (2014), sintetizando este problema:

«El desafio es que el agua se ha considerado tradicionalmente
como un producto gratuito en Egipto, lo que resulté en un con-
sumo doméstico de agua muy alto ya que los consumidores no
usan el agua de manera racional, especialmente en dreas donde
los sistemas de agua estdn funcionando bien. De hecho, los sub-
sidios gubernamentales excesivos fomentaron las practicas de

19 HUSSEIN, S. (28 de agosto de 2017). «Egipto y el FMI: un bucle de estancamiento
que condena a los egipcios a la esclavitud econdmica». Monitor de Oriente. Recuperado
de: https://www.monitordeoriente.com/20170828-egipto-y-el-fmi-un-bucle-de-estan-
camiento-que-condena-a-los-egipcios-a-la-esclavitud-economica/
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desperdicio de agua porque el precio del agua no refleja el costo
real por proporcionarlo» (Bedawy, 2014, 116, 117)%.

Se observa que en general en los paises africanos las variables
«Agua», «Electricidad», «Gas» dan ntimeros altos, mientras que
«Vivienda Insalubre», «Acceso a Salud», «Recoleccién», «Cloacas»,
y «Educacién» dan muy bajos, con grandes asimetrias entre las
zonas ricas y pobres. Esto puede ser un indicio de una falta de
infraestructura del Estado debido a una expansién excesiva a par-
tir de la primavera drabe, dado que todos los datos son posteriores
a 2014. La falta de infraestructura, debido a una expansién inefi-
ciente del gasto estatal se puede reflejar en los déficit que se pre-
sentan tanto en las variables asociadas a la calidad de la vivienda
la como en la distribucién de centros de salud en los paises africa-
nos. A su vez, los resultados en materia educacional refuerzan la
relacién unitaria encontrada, en donde los centros de la actividad
econdmica poseen los valores més elevados.

UNITARISMO ESTADISTICO Y SUS IMPLICANCIAS

Por lo descrito en la seccién anterior podemos notar que el comtin
denominador entre estos paises es la concentracién econémica, en
particular en torno a sus centros de generacién de riqueza. Sin
embargo, este no necesariamente coincide con la regién o ciudad
en donde se encuentra la capital administrativa del pais —solo en
el caso de Sudaéfrica lo hace— pero si con nuestra consideracion de
rico o pobre. Esto se debe a que en estas zonas las variables siem-
pre superan a sus respectivos promedios nacionales, lo que implica
una asociacién directa entre calidad de vida y concentracién eco-
ndémica.

20 Traducido del original: «The challenge is that water has been traditionally
viewed as a free commodity in Egypt, which resulted in very high domestic water
consumption as consumers don’t use water rationally especially in areas where the
water systems are well functioning. In fact, the excessive government subsidies
encouraged the water wasteful practices because water price doesn’t reflect the actual
cost for providing it».
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Este hecho nos dice que la concentracién de riqueza en una
regién no solo se trata de causas econdémicas, sino que también
existe una participacion del Estado en este proceso, en particular
mediante la ineficiencia en la distribucién del gasto. Es en este sen-
tido que el concepto de un Estado federal, juega un rol como posi-
ble conciliador de esta situacién (Porto, 2003; Garzarelli, 2005).

Sin embargo el solo hecho de repartir el poder entre las peque-
fias unidades de gobierno, no garantiza la solucién de estos proble-
mas. Como podemos notar del andlisis previo, existen condiciones
de tipo estructurales que impiden la evolucién de la regién hacia
una economia desarrollada, o en vias de desarrollo. Sabemos por
los aportes realizados por diversos estudios, mencionados previa-
mente en este trabajo, que las instituciones, sumado a la presencia
de un Estado eficiente, garante de la propiedad privada, son facto-
res esenciales para el exitoso desenvolvimiento de la economia en
el largo plazo. Aqui podemos ver en qué fallan los paises analiza-
dos, ya que presentan un claro déficit de infraestructura en las
zonas alejadas de los centros productivos.

Para el caso de Argentina, se observa que aquellas provincias
poseen acceso a vias fluviales relevantes, como los rios que conflu-
yen en el Rio de la Plata, son las que poseen un mayor grado de
infraestructura y riqueza. Este fenémeno se ve potenciado por
cuestiones geogréficas, ya que en estas regiones son las que com-
ponen la denominada regién Pampeana, es decir, aquella en donde
se concentra la mayoria de la produccién de bienes exportables de
argentina. Esta diferencia nos indica la falta de un estado capaz de
distribuir no solo la riqueza generada, sino también las fuentes de
las mismas, sumado a la falta de infraestructura que conecte a los
centros productivos, por ejemplo autopistas, hace que el efecto sea
aun mas grave.

Ante esta circunstancia las regiones alejadas deben recurrir a
otras fuentes de ingresos, como ser el turismo, las cuales no gene-
ran una gran cantidad de empleo ni valor agregado extra para la
economia. Este es precisamente el caso de Egipto, en donde se
observa que las zonas alejadas de El Cairo y el Mediterrdaneo, basan
sus economias en la explotacién turistica. Ademds, Siguiendo la
linea de pensamiento establecida por los estudios de Engerman y
Sokoloff (2000 & 2005), lo cuales enfatizan el rol de las condiciones
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geogréficas y sus ventajas, encontramos que las zonas que poseen
un acceso al comercio internacional por via maritima, son aquellas
zonas en donde se produjo los mayores avances en infraestructura
e instituciones, reflejado en los niveles educativos y de vivienda
por ejemplo.

Sin embargo, el devenir actual no puede ser explicado por este
factor en solitario, sino que se compone de una multiplicidad de
causas, pero que, siguiendo con el mismo cuerpo literario que pone
énfasis en las instituciones y el rol del estado, continua aportando
a la explicacién. Si nos guiamos por el trabajo de Bardhan (2006),
podemos inferir que a actuacién de los estados en estos paises no
fue la més eficiente. En particular, luego de los acontecimientos de
la Primavera Arabe, se generaron una ola de subsidios y populis-
mos que son ineficientes en la distribucién del gasto (Abdel-Latif,
Elgohari & Mohamed, 2018).

La Primavera Arabe traia expectativas de que la regién pudiera
pasar por procesos democrdticos similares a los que poseen los
paises occidentales, sin embargo, el resultado fue un vacio politico,
con una incapacidad para contener el activismo y la competencia
de los partidos politicos por cooptar el poder, como dejan en claro
Banks, Gustafson, Ozdamar y Thede (2015). El resultado concreto
de estas revoluciones fue pobreza, desempleo y alta inflacién,
amplidndose a Marruecos y Ttnez, casos contemplados en nuestro
estudio (Prince, Khan & Halaasa, 2018). El caso de Egipto resulta el
ejemplo mds directo de esto, ya que el déficit fiscal consecuencia
de estas medidas, causé que sea necesario recurrir al FMI para
financiarlo. Inclusive, durante la Primavera Arabe, el comercio de
trigo, fundamental para el alimento de los ciudadanos egipcios, se
vio seriamente deteriorado (Veninga & Ihle, 2018; Zurayk, R,
Woertz, E & Bahn, 2018).

La falta de resultados positivos en materia de vivienda en estos
paises, nos demuestra la falta de infraestructura existente en los
mismos, pero ademads, como los resultados en educacién para los
paises africanos siguen la misma légica, pareciera que el futuro de
estos territorios es negativo, ya que con la falta de instituciones que
aseguren la propiedad privada, el cumplimiento de contratos, e
incluso, la falta de politicas para mejorar los resultados educativos,
las posibilidades de atraer inversiones extranjeras, o generar un
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marco institucional para los inversores locales, es cada vez mads
limitada o nula.

VI
CONCLUSIONES

Para el desarrollo de todo Estado moderno, en el cual la poblacién
se distribuye en un territorio juridico especifico, existen casos en
donde se reparte de manera desigual alrededor de una o varias
regiones. Entonces es necesaria la presencia de un mecanismo
redistributivo eficiente que permita compensar las asimetrias
generadas a raiz de esta heterogeneidad, tal como sostiene Stiglitz
(2000). Las zonas con menor densidad poblacional poseen mds
inconvenientes para la financiacién de sus gastos mediante recur-
sos fiscales propios.

Argentina fue concebida como federal, con provincias autogo-
bernadas, con autonomia propia, y un Estado descentralizado. Sud-
africa, Egipto, Marruecos y Ttnez muestran el caso contrario: son
territorios unitarios, es decir, el poder se centra en una regién. Las
altimas cuatro, en la practica, cumplen con su organizacion. A la luz
de la evidencia expuesta, Argentina también lo hace en materia de
calidad de vida, como asf también en la generacién de recursos.

El mecanismo utilizado para solventar estas asimetrias es el lla-
mado régimen de coparticipacién, que consta del «régimen transi-
torio de distribucién entre la Nacién y las provincias». En la
actualidad, muchas provincias argentinas padecen el énfasis
puesto en Buenos Aires como centro del pafs, por ende, es necesa-
ria una coparticipacién mucho mds justa. Este régimen se imple-
menta desde el afio 1988, segtin la ley N° 23.458, que estipula que
aquellas provincias que posean mayor cantidad de habitantes y
mayor contribucién al PBI nacional, serdn aquellas que recibirdn
un monto mayor de los recursos coparticipables.

La necesidad de replantear un nuevo esquema de distribucién
de estos recursos, surge del hecho de que existen provincias que
su contribucién al PBI es baja en relacién con Buenos Aires, lo
cual genera que el monto que perciben de los recursos de la
coparticipacién no permita solventar sus asimetrias econémicas
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respecto de las «grandes ciudades». Esto implica que se trata de
un sistema que en lugar de solventar las diferencias econémicas
entre las provincias termina incrementdndolas, ya que aquellas
de menor ingreso son las que mds necesitan de estos recursos
para desarrollarse. A su vez, existe un problema con las provin-
cias que mds los generan, ya que estas asignan de manera inefi-
ciente sus excedentes, como queda expuesto en las diferencias
entre el interior de la provincia de Buenos Aires y los 24 Partidos
del GBA.

En la Figura 1 puede verse que las diferencias en el grupo de
provincias més ricas —Cdérdoba, Santa Fe, Ciudad de Buenos Aires,
Buenos Aires— contintian siendo muy altas, porque su porcentaje
de aporte al PBI es relativamente bajo, a pesar de que reciben mayor
cantidad de recursos, cuando deberia suceder que la diferencia
con Buenos Aires y el resto deberia ser menor. Esto implica que los
recursos adicionales son asignados de manera ineficiente por las
propias provincias, y por ende, este sistema de distribucién basado
en la poblacién y aporte al producto, resulta ineficaz para el fin que
fue creado: solventar las asimetrias econémicas de cardcter histé-
rico. No solo que no las resuelve, sino que las retroalimenta centra-
lizando la economia en Buenos Aires.

Otro aspecto necesario para que no solo Argentina pueda desa-
rrollarse sino para los paises africanos analizados, es el fortaleci-
miento institucional. El concepto de libertad, planteado por
Skinner (2003), en el cual la libertad que enfatiza la necesidad de
instituciones democréticas que promuevan la participacién ciuda-
dana encaja perfecto con lo descrito en este articulo. Si los gobier-
nos no delegan sus funciones, y las centralizan en politicas
generales para un conjunto de regiones muy amplio, entonces los
ciudadanos no pueden participar de la eleccién de las mismas,
debido a que cada regién presenta particularidades propias. Si
falla esto, entonces el marco institucional nunca serd eficiente en el
sentido de Bardhan (2006): solo lo serdn aquellas que permitan una
mejora en la productividad de la economia. Sin estas, los mecanis-
mos de coordinacién del mercado nunca podran funcionar, y por
ende, serdn los estados los que deban intervenir para tal fin. El pro-
blema es que los estados pueden no tener la capacidad o los incen-
tivos para ello, con lo cual nos explica que la falta de instituciones
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fuertes, o la deficiencia en la funcién de las mismas, persistan en el
tiempo, condenando a estos paises a su trdgico presente.

La conclusién final de este andlisis es que existe un grado de
proximidad en materia estadistica entre los paises africanos esco-
gidos y Argentina, particularmente en el NEA y NOA, tal como
fue descrito. Ademds de esa semejanza cuantitativa, encontramos
una cualitativa, ya que estos paises concentran su riqueza, y en
especial, su calidad de vida, en las zonas mds productivas del pafs,
y cuentan con alguna ventaja geogréfica, como en el caso de Egipto
y Marruecos en el primer caso, y Argentina y Ttinez en el segundo.
En Sudafrica, la situacién no es distinta, ya que en sus capitales es
donde se presencia la mayor calidad de vida.

Esta perspectiva nos configura un escenario en donde si los
problemas son parecidos, en cuanto a la calidad de vida, entonces
las soluciones no pueden ser demasiado distintas. A pesar de que
existen muchas particularidades para cada regién o provincia de
estos paises, que resultan clave para la solucién de estos problemas
—como los sistemas educativos— en el futuro, concluimos que la
combinacién de un estado descentralizado y a la vez, fuerte y
transparente, es una condicién necesaria para que estos paises
logren superar su etapa como subdesarrollados y comiencen a ser
considerados en desarrollo, y posteriormente, desarrollados.
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Sostenemos que la critica de Taleb, aunque correcta para invalidar el andlisis de
Ricardo, no sélo no perjudica sino que incluso reafirma la conclusién original de
Ricardo que sefiala las ventajas de la cooperacién en general, y el libre comercio
internacional en particular.

Palabras clave: Taleb, Mises, Comercio internacional, Ventaja comparativa,
Ricardo.

Clasificacién JEL: F19.

I
INTRODUCTION

David Ricardo’s Theory of Comparative Advantages, originally pre-
sented in his work On the Principles of Political Economy and Taxation
(1817), has been criticized throughout the last two hundred years for
multiple reasons. A theory that extols the advantages of unrestricted
international trade, its main critiques come from those authors who
hold protectionism as a mechanism for progress.!

Among the most recent critiques, there is Nassim Nicholas
Taleb’s work Antifragile (2012), where he focuses in what he identi-
fies as the fundamental mistake in Ricardo’s analysis: the non-in-
clusion of price variability.

In the present work, we will first proceed to a brief presentation
of Ricardo’s theory, and afterwards to Taleb’s critique. Then, we
will analyze the theory from the perspective of Ludwig Von Mises,
in order to show why Ricardo’s contribution is still valid. We end
with our conclusions.

1 Among the various critiques on this regard, we can find not only the Neo-Mer-
cantilists derived from the works by Keynes (1936 [2013]) since the publication of his
General Theory of Employment, Interest and Money, but also by other more sophisticated,
such as the Stolper-Samuelson Theorem (that could be read in this light), in the context
of the Heckscher-Ohlin model (Stolper and Samuelson, 1941).
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II
THE THEORY OF COMPARATIVE ADVANTAGE

Adam Smith, in The Wealth of Nations (1776, IV. ii), in analyzing the
negative effects of Mercantilism, develops the concept of absolute
advantage. Basically, this demonstrates that given two countries, A
and B, both can improve their situations by trade, given that A is
more efficient in producing some goods, while this applies to B for
others. Thus, with free trade, global production increases, and they
both benefit.

However, Smith did not analyze the case in which, given two
countries, A and B, what happens if A has an absolute advantage
in the production of every good in relation to B. David Ricardo
(1817, 81-93) treated this scenario by developing the theory of com-
parative advantage?.

In the famous example of two countries, A’s cost structure is
lower than that of B for the production both goods in a two good
world, and therefore possesses an absolute advantage with respect
to both.

Nevertheless, they can still benefit from trade. Given that prod-
uct x is relatively less costly in A and product z is relatively less
costly in B, it is in both countries interest (based on these absolute
advantages), that B specializes in z and A in x.

Hence, if A produces less z and more x, and B produces less x
and more z, it is possible that both benefit at the same time that
global production increases.

However, it is also true that both countries benefit even if one of
them has an absolute advantage in the production of both goods
over the other.

For example, suppose the following; there are two countries, two
goods, two seasons. If there is no trade, Japan can produce 100 TV
sets and 50 units of wheat, devoting half of its inputs into each, while
Canada can manufacture 5 TVs and 10 wheat units, with the same
allocation of inputs. With no trade, the world, consisting of these two

2 An accurate exposition can be seen in Krugman, Obstfeld and Melitz (2012).
Indeed, virtually every economic textbook properly explains this brilliant insight of
Ricardo’s.
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countries, boasts 105 TVs and 60 bushels of wheat. The Japanese GDP
is 150, while that of Canada is 15, for a total of 165. Then, trade occurs.
Each country apportions its entire endowment to the product which
exemplifies its comparative, not absolute advantage. Japan produces
only TV sets, doubling its production to 200 of them, while Canada
does the same with wheat, harvesting 20 units instead of 10.3

World GDP, consisting of the annual production of both nations,
rises from 165 to 220. Both countries gain. See table 1.

TaBLE 1
(assume no trade) Japan Canada Both
TV sets 100 5 105
Wheat 50 10 60
GDP 150 15 165

(Now assume trade, in which Japan specializes in its comparative advantage in TV
sets, while Canada focusses on its comparative advantage in wheat).

Japan Canada Both
TV sets 200 0 200
Wheat 0 20 20
GDP 200 20 220

In addition, this happens while factor allocation has not
changed, and the assumptions of the model apply:

a) There is perfect mobility of factors inside the country.

b) There are only two countries and two products.

¢) There are constant returns to scale (the slope of the production
possibilities frontier does not vary between the two countries,
thus constituting a linear function).

3 We assume these two products are additive.
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d) There are no transport costs.
e) There are no barriers to trade.
f) There is stability in marginal costs and the means of production.

The basis for the analysis is point f). This is the target of Taleb’s
critique, which we will present next.

III
TALEB’S CRITIQUE: PRICE VARIABILITY

Taleb (2012, Appendix II) identifies that, in the previous example,
the apparent optimum strategy is specialization and trade on the
base of comparative advantage. In effect, Taleb recognizes that there
are advantages derived from trade and, as presented in the example
of the doctor and the secretary: even when the former can very well
do the work of the latter, it is preferable that he focuses in his spe-
cialty and leaves the work of the typist to his assistant. Even so, the
author notes that comparative advantage is not the only variable to
take into account, but there are others equally relevant such as:

a) Labor stability associated with the work of a doctor, derived
from the fact that people will continually get sick.

b) Superior social status derived from the prestige of the profes-
sion of doctor in relation to secretary.

Thus, Taleb points to what he interprets as the fundamental
mistake in the theory: it is based in the assumption that unitary
costs of production assume a normal distribution, where extremes
have no significant influence. In other words, there are no large
changes in costs and prices, and therefore variability is irrelevant
(or inexistent). In addition, he criticizes Krugman (1998) given that
in one of his essays defending Ricardo’s theory he does not include
tail risks and risk management. Taleb thinks that this must be
taken as a central part of the theory since it is not possible nor rea-
sonable to talk about returns or profits without contemplating that
these must be discounted by the risks involved (as any reasonable
portfolio analysis would do).
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According to Taleb (2012, 449), “... Traditional Ricardian analy-
sis assumes the variables are endogenous, but does not add a layer
of stochasticity”. Moreover, even if we assume that costs are varia-
ble, these values represent the unbiased long-term average, and if
these follow a “fat tail” distribution (thus with a higher probability
of occurrence of extreme events)*, then if any of the values
increases, important profits are registered. However, if any of the
values decreases, the results can be negative and of a “massive”
magnitude. Thus, “There are concavities to the exposure—severe
concavities” (2012, 449).

In other words, Taleb is telling us that the absolute costs affect-
ing the determination of relative costs are not stationary. Moreo-
ver, they often do not follow a normal distribution. In terms of
Ricardo’s theory, this undermines the assumption of constant
returns of scale, or stable marginal costs.

Taleb (2012, 450) states that “Indeed, we have had problems in
history with countries specializing in some goods, commodities,
and crops that happen to be not just volatile, but extremely vola-
tile. And disaster does not necessarily come from variation in price, but
problems in production: suddenly, you can’t produce the crop because
of a germ, bad weather, or some other hindrance. A bad crop, such
as the one that caused the Irish potato famine in the decade around
1850, caused the death of a million and the emigration of a million
more... It is very hard to reconvert resources—unlike the case in
the doctor- typist story, countries don’t have the ability to change.
Indeed, monoculture® (focus on a single crop) has turned out to be
lethal in history—one bad crop leads to devastating famines”
(emphasis added by present authors). History, then, will often
work contrary to what the theory indicates.

The author continues (2012, 450): “The other part missed in the
doctor-secretary analogy is that countries don’t have family and
friends. A doctor has a support community, a circle of friends, a
collective that takes care of him, a father-in-law to borrow from in
the event that he needs to reconvert into some other profession, a

4 Presents leptokurtosis, above normal.
5 However, there is no reason why free trade in general or the law of association
in particular would lead to monoculture.
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state above him to help. Countries don’t. Further, a doctor has sav-
ings; countries tend to be borrowers.”

Finally, Taleb contends that Ricardo’s theory is analogous to the
strategy of “probability matching”, that is, to predicting the mem-
bership in a class according to unconditional class probability. In
other words, if one extracts (with replacement) a black ball from an
urn 60% of the time, and a white one 40%, then to predict these
percentages for the next ball would be to engage in a “probability
matching” strategy. Even if decision theory literature, says this
NYU professor, considers it mistaken given that probabilities are
unstable or unknown, to use this strategy operates as a regulator.
Taleb (2012, 450) concludes:

“The reader should not interpret what I am saying to mean that
specialization is not a good thing—only that one should establish
such specialization after addressing fragility and second-order
effects. Now I do believe that Ricardo is ultimately right, but not
from the models shown. Organically, systems without top-down con-
trols would specialize progressively, slowly, and over a long time, through
trial and error, get the right amount of specialization—not through some
bureaucrat using a model. To repeat, systems make small errors,
design makes large ones. So the imposition of Ricardo’s insight-
turned-model by some social planner would lead to a blowup; let-
ting tinkering work slowly would lead to efficiency—true
efficiency. The role of policy makers should be to, via negativa style,
allow the emergence of specialization by preventing what hinders
the process” (emphasis added by present author).

v
A PRIORI VISION OF RICARDO’S THEORY

Taleb criticizes Ricardo’s model not because it is incorrect with
respect to the logic by which it is construed (based on the fact that
trade benefits agents), but because it omits price variability. More-
over, it gives rise to a possible mistaken conclusion: one can deter-
mine the optimum specialization for a country by means of central
planning, given that the relevant variables are normally distrib-
uted; where it is assumed that extremes are not relevant. Therefore,
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we can see why Ricardo’s approach is correct, even though the
model illustrating it is not.°

We will now make use of praxeology” in response to Taleb. Let
us begin by identifying the underlying logic behind the develop-
ment of the law of diminishing returns, such as it was presented
by Ludwig Von Mises (who called it “law of returns”), in his mag-
num opus Human Action (Mises, 1949, 127-130).

Mises contends that such a law does not derive from experience
(and its accuracy in describing reality in the context of specific
technical processes of production is irrelevant), but it is an a priori
deduction, implicit in the category of human action.

Mises begins by stating that in the case of first order goods, a
quantity a produces a quantity o of effect (instantaneously or after
some time). In the case of higher order goods, a quantity b of the
good B produces a specific quantity of the effect , while a specific
quantity c of the good C produces a quantity of effect Y. The com-
bined effects of p and Y of both complementary goods produce the
quantity p of the first order good D. If b is fixed, the optimum value
of c is such where the relation p/c is the biggest. If more than one
value of ¢ implies the highest value of p/c then the optimum is such
where p is maximized. Thus, the largest return occurs when both
factors are used in optimum proportions. An increase in the quan-
tity of one of the factors generates a boost in the return, but at a
decreasing rate as more input is added, otherwise we could not
talk of an optimum in the former relation.

For example, if fewer units of b could be replaced with more of
c at the same time that production of p is held constant, then B
would be a good of unlimited production (always assuming that
there are enough units of C available), and therefore it would no
longer be regarded as an economic good, since it would no longer
be scarce. Thus, it would be a free good.

6 Or, at least, it is incomplete.

7 The science of Human Action, based on the action axiom and its logical implica-
tions. For a full description of this science, see Mises (1949). We choose to follow the
praxeological approach to the law of association since it is a more refined version of
the Ricardian analysis. However, this is not the only a priori methodology that could
state such a law. For instance, see Stigler (1966), and even, to some extent, Krugman
(1998).
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On the other hand, if the quantity of b rises but the production
of p remains the same, then the previous increase of p would have
to be entirely created by the increase of ¢, in which case B no longer
is regarded as an economic good.

The law of diminishing returns states that in the case of higher
order goods there are optimum combinations of factors that pro-
duce a higher quantity of production, and whenever there is a
reduction in the use of one of the factors then the growth in the
quantity produced will decrease, or increase less than proportion-
ally to the surge in the consumption of the factor of production
(higher order good) used. The key to this reasoning is that the
quantitative effects of the consumption of the factor in relation to
the produced quantity of p must be limited, and therefore these
must receive the name of economic goods.

Mises (1949, 158) analyzes the law of absolute advantage in this
way:

“If A is fit to produce in 1 unit of time 6 p or 4 g, and B only 2 p, but
8 g, they both, when working in isolation, will produce together 4
p + 6 q; when working under the division of labor, each of them
producing only that commodity in whose production he is more
efficient than his partner, they will produce 6 p + 8 4.”

Let us now see how this author presents the law of comparative
advantage (1949, 159):

“If A is in such a way more efficient than B that he needs for the
production of 1 unit of the commodity p 3 hours compared with
B’s 5, and for the production of 1 unit of g 2 hours compared
with B’s 4, then both will gain if A confines himself to produc-
ing g and leaves B to produce p. If each of them gives 60 hours
to producing p and 60 hours to producing g, the result of A’s
labor is 20 p + 30 g; of B’s, 12 p +15 g; and for both together, 32 p
+ 45 g. If, however, A confines himself to producing g alone, he
produces 60 g in 120 hours, while B, if he confines himself to
producing p, produces in the same time 24 p. The result of their
activities is then 24 p + 60 g, which, as p has for A a substitution
ratio of 3/2 g and for B one of 5/4 g, signifies a larger output than
32p+454”
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Observe that numbers could be changed according to the exam-
ple employed, but as long as quantitative relations are the same,
this analysis will be valid for any possible world where the condi-
tions of the model apply. Mises contends that (1949, 160):

“If and as far as labor under the division of labor is more produc-
tive than isolated labor, and if and as far as man is able to realize
this fact, human action itself tends toward cooperation and associ-
ation [...] Experience teaches that this condition--higher produc-
tivity achieved under the division of labor--is present because its
cause--the inborn inequality of men and the inequality in the geographi-
cal distribution of the natural factors of production--is real” (emphasis
added by present authors).

The theory as presented by Mises constitutes an a priori truth®. It
also refers to reality as such, because men are unequal, and therefore
will have different capabilities and wishes, and also the factors of
production are not necessarily homogeneous geographically®. Why,
then, is the law of association attacked? Mises explains (1949, 160):

“This law is an offense to all those eager to justify protection and
national economic isolation from any point of view other than
the selfish interests of some producers or the issues of war-pre-
paredness.

8 Itis true that we must not confuse the place of the law of comparative advantage
within praxeology with the demonstration and validity of the law of comparative
advantage as a praxeological theorem. We treat these subjects together here because
our goal is to analyze Taleb’s approach, not the law of association itself.

9 Does this affect the validity of the subjective theory of value? Not in our view,
because the law of returns, as well as the law of association, deal with objective
aspects of the external world (such as the geographically unequal distribution of
resources). Hence, the relations among men and men’s evaluations of the external
world (Mises, 1949, 92) follow the subjective theory of value. The law of returns and
the law of association, however, correspond (in our view) to what B6shm-Bawerk (1888
[1930], 10) called “the theory of the Production of goods”. This addresses the cases of
real constraints and objective variables affecting production. Thus, praxeology deals
with both aspects, the subjective evaluation of men of other men and the world, and
the conditions of the world (as in the case we analyze here). Let us also note that the a
priori methodology of praxeology is not the relevant factor here, but instead that the
law of returns and the law of association are praxeological theorems because they
explain aspects of man’s conduct with regard to his external world.
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Ricardo’s first aim in expounding this law was to refute an
objection raised against freedom of international trade.”
Therefore:

“But Ricardo deals with a world whose conditions are determined
by settlement in earlier days, a world in which capital goods and
labor are bound to the soil by definite institutions. In such a milieu
free trade, i.e,, the free mobility of commodities only, cannot bring
about a state of affairs in which capital and labor are distributed
on the surface of the earth according to the better or poorer physi-
cal opportunities afforded to the productivity of labor. Here the
law of comparative cost comes into operation. Each country turns
toward those branches of production for which its conditions offer
comparatively, although not absolutely, the most favorable oppor-
tunities. For the inhabitants of a country it is more advantageous
to abstain from the exploitation of some opportunities which--ab-
solutely and technologically--are more propitious and to import
commodities produced abroad under conditions which--abso-
lutely and technologically--are less favorable than the unused
domestic resources.” (1949, 161).

Let us remember here the distinction Taleb makes between the
case we analyzed and that of the doctor-secretary. However, we
can still say that both cases are analogous because they focus on
just one aspect: comparative advantage. And abstract from the oth-
ers. Mises contends that (1949, 162):

“If we do not want to deal with the law of comparative cost under
the simplified assumptions applied by Ricardo, we must openly
employ money calculation. We must not fall prey to the illusion
that a comparison between the expenditure of factors of produc-
tion of various kinds and of the output of products of various
kinds can be achieved without the aid of money calculation [...] In
comparing the conditions of two countries we must say: If condi-
tions are such that in England the production of 1 unit of each of
the two commodities 2 and b requires the expenditure of 1 work-
ing day of the same kind of labor, while in India with the same
investment of capital for a 2 days and for b 3 days are required, and
if capital goods and a and b are freely movable from England to
India and vice versa, while there is no mobility of labor, wage rates
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in India in the production of 4 must tend to be 50 percent, and in
the production of b 33 1/3 per cent, of the English rates. If the Eng-
lish rate is 6 shillings, the rates in India would be the equivalent of
3 shillings in the production of 4 and the equivalent of 2 shillings
in the production of b. Such a discrepancy in the remuneration of
labor of the same kind cannot last if there is mobility of labor on
the domestic Indian labor market. Workers would shift from the
production of b into the production of 4; their migration would
tend to lower the remuneration in the 4 industry and to raise it in
the b industry. Finally Indian wage rates would be equal in both
industries. The production of a would tend to expand and to sup-
plant English competition. On the other hand the production of b
would become unprofitable in India and would have to be discon-
tinued, while it would expand in England. The same reasoning is
valid if we assume that the difference in the conditions of produc-
tion consists also or exclusively in the amount of capital invest-
ment needed.”

Thus, we can see that the particular conditions where such a

theory could apply are not relevant at judging its general validity.
Moreover:

“Ricardo, however, starts from the assumption that there is
mobility of capital and labor only within each country, and not
between the various countries. He raises the question what the
consequences of the free mobility of products must be under
such conditions. [...] The theory of comparative cost answers this
question. [...]

However, the teachings of the classical theory of interregional
trade are above any change in institutional conditions. They enable
us to study the problems involved under any imaginable assumptions”
(1949, 163) (emphasis added by present author).

In other words, it is certainly true that the real conditions in

specific time and space may imply that some of the assumptions of
the model do not apply (such as the normality in the distribution
of the costs of production and prices), but this does not mean that
agents must no longer guide their choices based in their comparative
advantages. In fact, if they changed their practice in this regard,
they would abstain from obtaining the benefits derived thereby.
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Also, in the case of facing the risks of variability they would not
only necessarily see their benefits diminished, but also would
have to add the inefficiencies associated to the fact that they are
not profiting from those more suitable sectors of the economy.

How is this related to the law of returns? Mises (1949, 161-2)
explains!®:

“The law of comparative cost is as independent of the classical the-
ory of value as is the law of returns, which its reasoning resem-
bles. In both cases we can content ourselves with comparing only
physical input and physical output. With the law of returns we
compare the output of the same product. With the law of compar-
ative costs we compare the output of two different products. Such
a comparison is feasible because we assume that for the produc-
tion of each of them, apart from one specific factor, only nonspe-
cific factors of the same kind are required.”

Taleb’s critique refers to the possible negative implications of
central planning with respect to Ricardo’s model and its assump-
tions, but not necessarily to the idea of comparative advantage
itself, such as Mises explains with the use of praxeology. This is so
because the formal analysis of the theory permits to identify, cet-
eris paribus, how convenient it is to guide oneself by the theory only
in the context of the market process.

We can conclude from these considerations that, as even Taleb
recognizes, the mistake is not to support the theory as such, but to
do so based on central planning schemes. Due to the absence of
spontaneous and dynamic information, these will likely create a
system of production allegedly based in comparative advantages,
but with systemic risks due to ignorance (mainly, of price variabil-
ity and its risk). This problem derives, in part, from the exposition
of a model where prices are a given, when in reality this is far from

10 We must state that the place of the law of comparative advantage within praxe-
ology, the validity of the law of comparative advantage as a praxeological theorem,
and the relation between a praxeological law with the advocacy of free-trade are dif-
ferent subjects. Nevertheless, Mises (1949) treats them together, so as to defend a
free-market economy. Since we are following Mises’ approach here, we also conform
to his treatment of these subjects.
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true. As Taleb (2012, 450) says, “systems make small errors, design
makes large ones”.

Moreover, the model presented by Taleb, could be seen as refut-
ing the advantages of free trade whether if we accept it (because by
denying the relevance of price variability it expounds the system
to catastrophic risks), or if we reject it (since its assumptions are
unrealistic). This is why it is important to point out that what is
being criticized is the model, and not the theory that inspires it. In addi-
tion, such a theory can be presented as well under Mises’ approach.

Scott Gordon (1993, 208) explained:

“Any theory, whether in natural or social science, must employ
ceteris paribus. Otherwise every theory, no matter how small,
would have to take everything in the universe into account. So
there cannot be any serious criticism of classical political econ-
omy simply on the ground that it constructed ceteris paribus the-
ories. However, Ricardo and other classical economists were not
as clear about this matter as they should have been. Ricardo
sometimes spoke of the conclusions he had arrived at as ‘tenden-
cies’ and sometimes as if they were certain. Properly stated, the
conclusions were analytically certain under the conditions of cet-
eris paribus, but they could be construed only as empirically proba-
ble, because in the real world ‘other things’ are not constant”
(emphasis in the original).

In this respect, any theory could be refuted if the assumptions
on which it stands do not apply. Nevertheless, according to Gor-
don (1993, 208) there are four different meanings of ceteris paribus:

1. When the exact formal conditions, which allow the application
of a proposition, hold.

2. When the variables not included in the theory are irrelevant or
constant.

3. When such variables are neither relevant nor constant but have
turned out to be so in a laboratory.

4. The variables not included in the theory are neither constant
nor irrelevant nor established in a laboratory, but we accept the
current hypothesis, until we can make a new one that includes
them. (This is valid for economics).
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Mises’s praxeology, grounded in the synthetic a priori, can be
interpreted as belonging to category 1.1 But, at the same time, the
ceteris paribus of Ricardo’s model, that assumes price stability,
would deprive it of the empirical validity that makes possible to
recognize, for example, the relevant part of Taleb’s critique, which
would make it adequate for classification 4.

In addition, we can recognize that by including variability in
the theory, we not only do not refute it but rather enrich it. There-
fore, instead of assuming that this theory refutes the advantages of
trade or free markets, it reaffirms them by showing that if there is
price and cost variability, central planning would be disastrous for
the economy, and even more so if such prices and costs follow a
“fat tail” distribution.

To conclude this section, comparative advantage theory is
valid, but the model used to illustrate it does not reproduce its
foundations faithfully. Moreover, due to the absence of price var-
iability in its assumptions, it may allow the unwary to assume
that specialization and division of labor could be centrally
planned without a market process!?, which in turn makes it
impossible to permit the efficient transfer of information via the
price system.

Taleb contends that price variability may have a huge and neg-
ative impact on international trade relations. Nevertheless, it does
not follow that:

a) Prices are the only guides to identify comparative advantage.
b) Crises should necessarily correspond to price changes!®.

Comparative advantage is identified and refined through the
market process, over time and by means of trial and error, in the

11 We take praxeology to be a formal science; if this is denied then it equally
applies to 4 as a set of simple assumptions.

12 Since price changes are a given in the real world, it is thought all the planner
needs to do is to identify comparative advantages and promote the production of the
relevant goods. This is mistaken.

13 With respect to the case of Ireland in the XIXth century, see Thornton (2000;
2008). About the source of economic crises, see Hayek (1931), Mises (1912 [1953]), and
Rothbard (1963 [2000], 1963 [2008], 1983 [2008]).
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context of entrepreneurial ventures. It is not due to self-evident
facts (even when, as Mises declares, geographical dotation of
factors and individual conditions are heterogeneous). Were this
the case, there could only be profits, never losses, a non-existent
situation.

Therefore, we can see that, following Taleb’s critique (but also
building on it), to focus in price variability is certainly relevant, but
focusing only on this variable is mistaken.

Taleb’s critique could be read as maintaining that Ricardo’s
model of comparative advantage mistakenly (and implicitly)
allows us to think that it is possible to centrally plan specialization
and the division of labor. But to focus only in price variability as
the fundamental factor also leads to mistaken conclusions. This,
paradoxically, assumes that specialization must be centrally
planned but from a different perspective.

For example, the theory of the “deterioration in the terms of
trade” by Raul Prebisch and Hans Singer'* held that, since the
terms of trade of periphery countries (such as Latin American
countries like Argentina; Cortés Conde, 2009) increasingly
worsen with respect to those of the core countries (Europe and
the US), it is convenient for the former to develop government
subsidized import substitution industries. In Latin and South
America, these policies have been an abject failure.’® This error
was based on the premise that the law of comparative advan-
tages, one of the most profound laws in all of economics, is false.
And the focus was price variability. To conclude, the mistaken
interpretation of Ricardo’s theory under an excessively simplified model
may imply the application of policies that would lead to disastrous fail-
ures. Such disasters must not be blamed on the theory, but to a
mistaken interpretation of it due to both placing excessive empha-
sis on price variability and interpreting such a factor as the fun-
damental one.

14 Toye and Toye (2003), Etchebarne (2008), Ocampo and Parra (2003), Ocampo
(2015, 352-3).

15 As they would be were Kansas, Iowa, Missouri, to compel the substitution of
manufactured for agricultural products.
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\Y%
CONCLUSION

As we have argued throughout this paper, Taleb’s critique is valid
insofar as it identifies Ricardo’s model as too simplistic and does
not allow us to fully understand the fundamental importance of
price variability in the development of international trade, spe-
cialization and the division of labor processes!®. Despite this, it is
incorrect to view this factor (price variability) as the only relevant
one.

We have also analyzed Ricardo’s theory and showed that it is
valid in the light of Praxeology. In addition, it promotes an under-
standing of how countries benefit from trade, as an instance of the
more general law that any individual can benefit from such cooperation.’”

In this sense, Taleb’s excessive focus in price variability sup-
ports the belief that free trade can lead to inefficient results, despite
his own defense of the Hayekian (1944) spontaneous orders vis a
vis central planning. Although his critique is valid, it is so only in
the context of the exposition of a more important factor: specializa-
tion, such as any other criteria for resource allocation in the market
must be performed organically, and not by means of central plan-
ning. And this is true even if price variability did not exist. But even
more so because it does exist. Moreover, price variability will con-
tinue to occur under a system of free prices and unhampered

16 Ricardo’s mistake, also, resides in what can be called methodological national-
ism. Countries do not benefit from specialization, the division of labor and trade.
Rather, this applies, only, to individuals within the nation. The doctrine of methodolog-
ical individualism of the Austrian school is definitive in this regard (Boettke and
Coyne, 2005; Hayek, 1948; Hoppe, 1992, 1995; Infantino, 1998; Mises, 1962, 1998; Selgin,
1988; White). Moreover, as Taleb holds, antifragility is indeed relevant. There could be
producers of commodities or products with characteristics that do not show simple
comparative advantages with other competitors, but which are useful in certain sce-
narios (for instance, the proximity of the producer in a natural disaster, such as a
wheat producer in Japan, although Canadians are better at this endeavor). Moreover,
some customers may prefer locally produced products, rather than imported, despite
comparative advantages. In any case, this would be the comparative advantage of the
product in the eyes of local customers, i.e. that they are locally produced. These rele-
vant aspects were pointed to the present authors by an anonymous referee.

17 This is necessarily true in the ex ante sense, and almost always so ex post as
well.
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markets.’® Under anything even approaching laissez faire capital-
ism, its effects will be more readily seen as beneficial, since they
would help allocate resources more effectively and contain poor
results in specific sectors of the economy. In contrast, under a cen-
trally planned system, its effects can be systemic, and thus negative
for the economy as a whole.

In sum, Taleb’s critique does not undermine the truth of the law
itself, but does so for some of the assumptions of the model. The
mistake, then, lies in Ricardo’s analysis, not in Ricardo’s law. Price
variability is neither an argument against free markets, nor for
interventionism.

To conclude, Taleb’s critique, in the present context, offers more
justifications for, and therefore strengthens Ricardo’s fundamental
insight: free trade, and cooperation in the context of a free market,
brings more benefits for all agents. In other words, Taleb exces-
sively focuses on price variability, although he does offer an impor-
tant insight in favor of sound economics. That, unfortunately, may
encourage the belief that free trade can lead to bad results, despite
his own undoubted support for the spontaneous order argument
against central planning. Although this author does not oppose
free markets, his implicit view that Ricardo’s mistaken model
affects in a way the validity of Ricardo’s law, may lead to the very
opposite of what he intends to defend, interventionism. This is so
because some interventionist economist! can argue, “look, price
variability is too important and free trade will not work because of
it”. This may well occur despite Taleb’s view that free trade should
be based on an organic process, on the market, precisely because

18 Milton Friedman (1982, 36) was once asked about the future course of the stock
market: “Sir, to continue on that — in a general sense, what is the matter with the stock
market now where virtually all of the good companies are substantially undervalued
in terms of their real assets?”. Came the answer: “If you think they are substantially
under-valued in terms of their real assets you have an opportunity to make some
money. I am not going to second guess the stock market. I have a very simple answer
that I always give when people ask me what is going to happen to the stock market. I
repeat the answer John Pierpont Morgan used to give and his answer was, ‘It will fluc-
tuate” 1 think that is a very good answer don’t you?” (emphasis added by present
authors).

19 Such as the Raul Prebisch and Hans Singer theory of the “deterioration in the
terms of trade” (Ocampo, 2015).
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of price variability. Also, price variability is not often the cause of
crises, these regularly happen due to monetary and fiscal inter-
ventions?’. So, our critique of Taleb is more a clarification than a
rebuttal, but, hopefully, an important and relevant one.
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Assuming neoclassical models as unredlistic, the theory of the market as a pro-
cess looks like a more realistic proposal. However, one of the fundamental
issues in Hayek's dissent is not so much the unrealism of the assumptions, but
that the market equilibrium theory was not correctly raised, especially with
regards to the perfect knowledge assumption. Despite this, in this setting and in
line with a previous paper (Zanotti & Borella, 2015), we will argue that Hayek’s
spontaneous order may be understood as the Austrian School’s «model»,
assuming Maki’s MISS version of models (Models as Isolations and Surrogate
Systems) and emphasizing the place of the ontological foundation of Hayek’s
proposal when assessing his model.

Keywords: Realism of models, Hayek, spontaneous order, MISS version, onto-
logical foundation.

JEL classification: B31, B40, B53.

I
INTRODUCCION

La discusién acerca del realismo de los modelos en economia tiene
antecedentes histéricos y teéricos. En términos histéricos, el debate
sobre la naturaleza y legitimidad de la economia como ciencia del
siglo x1x y aquel sobre el realismo de los supuestos de la teoria eco-
némica a mitad del siglo xx. En términos tedricos, la discusién se
encuadra en el marco de la filosofia de la ciencia como rama de la
filosofia, y en particular dentro de la filosofia de la ciencia, en la
epistemologia de la economia. Se trata del debate realismo-instru-
mentalismo que nos remonta al mundo moderno. En ese contexto
tedrico se inserta la discusion sobre el realismo de los modelos eco-
némicos. Descontamos que no es el debate realismo-anti-realismo
de la metafisica. Aun asi, el tratamiento de algunas consideracio-
nes en la discusion sobre el realismo de las construcciones tedricas
estd atravesado por cuestiones metafisicas.

La Escuela Austriaca y en particular Hayek parecen haber que-
dado afuera de la discusion sobre el realismo de los modelos eco-
némicos. Sin embargo, intentaremos mostrar que, si tomamos los
aportes de Musgrave y Miki, el orden espontdneo de Hayek puede
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ser entendido como un modelo, cuyo valor de verdad dependera
no sélo de que pueda capturar algo sobre el mundo social con ver-
dad, sino también de los fundamentos ontolégicos subyacentes a
su propuesta.

Distinguiremos cinco secciones en este trabajo:

— El realismo de los supuestos.

— Los supuestos del orden espontédneo.

— El fundamento filoséfico de los supuestos en Hayek.

— Musgrave (1981) y la consideracién MISS de los modelos.
— El compromiso ontolégico en Hayek: entre Méki y Lawson.

1. El realismo de los supuestos

El debate acerca del realismo de los supuestos en la teoria econé-
mica iniciado a mitad del siglo xx con Friedman (1953) tiene ante-
cedentes histdricos. Ya en el siglo xix se habia producido una
discusién entre la llamada Escuela Inglesa (o Vieja Escuela o
Escuela Ortodoxa) y la Escuela Reformista (o Nueva Escuela y pos-
teriormente Escuela Alemana) acerca de la naturaleza y legitimi-
dad de la economia como ciencia. Esto es, si la economia tenia que
ser una ciencia abstracta, continuando el modelo disciplinar consi-
derado originariamente por Adam Smith, la fisica, o si debia ser
una ciencia empirica, «concreta» e incorporar variables histéricas,
geogrdficas, etc.

Con la publicacién de Friedman (1953) se reaviva el debate, pero
con un matiz particular, la discusién es ahora acerca del realismo
de los supuestos de la teoria econémica.! Como es sabido, sobre
este articulo existe una innumerable cantidad de bibliografia
secundaria que, en cierto modo, pretende «descifrar» qué fue exac-
tamente lo que Friedman quiso expresar en esa oportunidad.? A
partir de este texto, Fritz Machlup (1954) y Alan Musgrave (1981)

1 Sobre los antecedentes histéricos del debate sobre el realismo de los modelos
econémicos véase Borella, A. (2017a: caps. 1y 2).

2 Recordemos que no disponemos de bibliografia de Friedman recolectando y res-
pondiendo las criticas y comentarios recibidos en relacién a esa publicacién.
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toman parte también en este debate sobre el realismo de los supues-
tos en la teorfa econémica.

Esta reformulacién de la discusion del siglo xix va a ser central
para lo que después en la epistemologia de la economia va a ser lla-
mado el debate sobre el realismo de los modelos econémicos entre
quienes defienden el uso de los modelos formales matemaéticos y su
posible verdad y quienes critican el (mal) uso de los mismos. En
torno a los primeros se ubican quienes, en sentido amplio, se consi-
deran ortodoxos, como Maki (2008a, 2009a) y la Escuela de Finlan-
dia. Entre los segundos, llamados heterodoxos, podemos encontrar
a Tony Lawson (1997, 2003, 2015) y la Escuela de Cambridge.?

No es intencién de este trabajo analizar los antecedentes histéri-
cos de esta discusion, sino mds bien tomar como punto de partida
algunos elementos de Friedman (1953) y la interpretacién que hace
U. Miki asumiendo el articulo de Musgrave de 1981 para presentar
a través de esta lectura el tema del orden espontdneo en Hayek. En
este marco, sostendremos que el orden espontdneo puede ser enten-
dido como «el modelo» de Hayek, y la eleccién o evaluacién de
modelos estara vinculada al fundamento ontolégico de los mismos.

De Friedman (1953) tomaremos la nocién de que los supuestos
idealizan, omiten, simplifican.*En ese sentido son irrealistas.

De Musgrave (1981) asumiremos que los supuestos desempefian
distintos roles y funciones, y por ende hacen diferentes aserciones.

Con U. Miki (2009b, 2012) y considerando los autores recién men-
cionados, recordaremos que los supuestos de una teoria no deben
ser juzgados por su valor de verdad, puesto que son siempre falsos,
sino por la funcién que cumplen, que dada la naturaleza de los
modelos es ayudar al aislamiento para capturar con verdad algo del

3 Sobre la propuesta de Miki, véase: Borella, A. (2010) y (2011). Un analisis critico
de la epistemologia de Tony Lawson se ofrece en Borella, A. (2012).

4 Estamos tratando acerca de los supuestos de un modelo en ciencia y en tanto tal,
él es siempre una distorsién de la realidad y no se corresponde detalladamente con el
mundo. Sobre esta idea puede verse, ademads de los textos de Méki y Lawson, parte de
ellos citados en este trabajo, Frigg (2006a y 2006b), Giere (2004, 2009, 2010), Knuuttila
(2005), Morgan (2001 y 2012), Sugden (2000 y 2008), De Donato Rodriguez & Zamora
Bonilla (2009) y Hoover (2018) entre otros. Pero considerando el texto cldsico y esencial
sobre el que se funda toda la literatura posterior sobre modelos, Gibbard & Varian
(1978). No nos detendremos en esta bibliografia aqui, puede verse Borella (2017a).



FUNDAMENTO ONTOLOGICO DEL MODELO EN HAYEK 107

mundo social. Tendremos aqui especialmente en cuenta la versiéon
MISS de los modelos (Models as Isolations and Surrogate Systems)
enmarcada en una concepcién semdntica de los mismos, diferente a
la ya cldsica concepcién sintéctica de los modelos (Hausman, 1992).

2. Los supuestos del orden espontaneo
Consideraremos tres supuestos del orden espontaneo:

a) Precios: como sintesis del conocimiento disperso.
b) Libre mercado.
o) Tendencia al aprendizaje.

Esto es, el mercado tiende a la coordinacion «como si» a +b + ¢,
osia+b +c entonces el mercado tiende a la coordinacién.> Ahora
bien, si éstos son los supuestos que harian posible la tendencia a la
coordinacién, entonces reaparece aqui el problema del realismo de
los supuestos. Esto es, ;qué tan realistas son a + b + c? Puesto que,
si son falsos, entonces se vuelve imposible sostener la verdad de la
tendencia a la coordinacién.®

Antes de presentar qué tienen para decir sobre esto Friedman
(1953), Musgrave (1981) y Méki, nos detendremos brevemente en
los supuestos recién mencionados.

a) Precios

El tema de los precios en Hayek se enmarca en el supuesto ontol6-
gico del conocimiento disperso. El problema de la economia como
ciencia es, en este autor, el problema del conocimiento, puesto que
éste es fragmentado, limitado y disperso (Hayek, 1937: 50, 1973:
29-30; Caldwell, 2004: 213).

5 Una introduccién a esto se puede encontrar en Zanotti & Borella (2015).

6 Este seria el planteo cldsico en la discusién sobre el realismo de los modelos eco-
némicos y en el marco de una concepcién sintactica de los mismos y anterior, en tér-
minos histéricos, al desarrollo de la propuesta de U. M&ki.
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«How can the combination of fragments of knowledge existing in
different minds bring about results which if they were brought
about deliberately, would require a knowledge on the part of the
directing mind which no single person can possess?» (Hayek,
1937: 54)

«This knowledge never exists as an integrated whole or in one
mind, and the only knowledge that can in any sense be said to
exist is this separate and often inconsistent and even conflicting
views of different people.» (Hayek, 1942-44: 92)

El conocimiento total, que no poseemos, no es el de la ciencia,
sino aquel que se refiere a cémo cosas particulares pueden ser usa-
das para propositos particulares, que es desorganizado (Hayek,
1945: 80). Puesto que el conocimiento es fragmentado, incompleto,
de circunstancias particulares de tiempo y espacio, y no es dado a
nadie y estd disperso entre la gente, los precios pueden actuar para
coordinar las acciones separadas de diferentes personas (Hayek,
1945: 85). El sistema de precios es un mecanismo para comunicar
informacién (Hayek, 1942-44: 176-177). Por una especie de simbolo
s6lo la informacién esencial es transmitida.

«It is more than a metaphor to describe the price system as a kind
of machinery for registering change, or a system of telecommuni-
cations which enables individual producers to watch merely the
movement of a few pointers, as an engineer might watch the hands
of a few dials, in order to adjust their activities to changes of which
they may never know more than is reflected in the price move-
ment.» (Hayek, 1945: 86-87)

El Mercado usa mds informacién que la que pueden usar las
autoridades (Hayek, 1994: 80). El conocimiento que nadie puede
tener como un todo, es condensado en signos abstractos.

b) Libre mercado

El mercado es, en este autor, un proceso espontdneo, que bajo
ciertas condiciones juridicas y de conocimiento, conduce a un
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encuentro imperfecto de oferta y demanda. Estas condiciones de
conocimiento son el conocimiento relevante de las personas que
tengan alguna capacidad de aprendizaje de sus errores (Zanotti,
2003: 43).

Las condiciones juridicas refieren a la propiedad privada no
intervenida. El mercado es un caso de orden espontdneo en el que
se emplea el conocimiento de todos sus miembros y que sirve a los
propésitos separados de esos individuos (Hayek, 1968a: 158-159).

Las limitaciones del conocimiento justifican el empleo de la
competencia. Hayek entiende a la competencia como «un procedi-
miento de descubrimiento de hechos tales que, sin recurrir a ellos,
nadie los conoceria o, por los menos, no serian aprovechados».
(Hayek, 1968a: 155-156).

La teoria del mercado como proceso implica que:

— en un sistema en que los derechos de la propiedad privada son
respetados, una sociedad libre es aquella en que los esfuerzos
econdmicos fluyen en el mercado.

— el mercado estd en un estado de flujo constante y nunca en un
estado de equilibrio.

— este flujo continuo comprende dos niveles de fenémenos cam-
biantes:

e cambios exdgenos (preferencias, poblacién, disponibilidad
de recursos, posibilidades técnicas).

* cambios enddgenos: cambios inducidos sistemdaticamente como
fuerzas de mercado se mueven constantemente para equili-
brar las fuerzas que operan en un momento determinado.
Este nivel consistente en tendencias sistemadticas al equilibrio
es responsable del grado de eficiencia distributiva y del
potencial de crecimiento que las economias de mercado des-
pliegan. A este nivel refiere el término «proceso de mercado».

Para que los procesos de mercados funcionen, un requisito
esencial es libertad para la entrada empresarial competitiva. Tam-
bién es necesaria completa libertad econdmica del individuo. No
sélo una sociedad de individuos libres puede contra intuitiva-
mente alcanzar una medida de coordinacidn, sino aun maés contra
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intuitivamente s6lo una sociedad de individuos libres puede apro-
vechar las fuerzas de la competencia empresarial para hacer y
diseminar aquellos descubrimientos de los que depende la eficien-
cia distributiva y el crecimiento. Un rasgo central en el mercado
como proceso es el rol que desemperian la ignorancia y el descu-
brimiento (Kirzner, 1992: 38-39, 44).

«Surge de esta manera la importancia crucial del sistema de pre-
cios como un sistema de sefiales de que se valen participantes del
proceso econdmico para ir coordinando sus planes y también la de
la competencia (como rivalidad) como el inico camino para descu-
brir cudl es la informacién relevante.» (Sarjanovic, 1989: 11)

c) Tendencia al aprendizaje

Frente a las limitaciones del conocimiento, Hayek sostiene que las
personas aprenden. El aprendizaje es una hipétesis auxiliar (Zano-
tti, 2003: 45).

«The significant point here is that it is these apparently subsidiary
hypotheses or assumptions that people do learn from experience,
and about how they acquire knowledge, which constitute the
empirical content of our propositions about what happens in the
real world.» (Hayek, 1937: 46)

Dada la dispersién del conocimiento, el aprendizaje constituye
una de las condiciones del orden espontdneo (Zanotti, 2011: 72). En
este marco, la competencia es un método de descubrimiento de
hechos particulares referentes al logro de propésitos especificos y
temporarios. Los precios dirigen la atencién hacia lo que vale la
pena descubrir de lo que el mercado ofrece. El conocimiento que el
mercado permite utilizar es la capacidad de descubrir las circuns-
tancias particulares que pueden ser efectivas sobre objetos y servi-
cios que se desean (Hayek, 1968a: 157-158).

«Competition is essentially a process of the formation of opinion:
by spreading information, it creates that unity and coherence of
the economic system which we presuppose when we think of it as
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one market. It creates the views people have about what is best and
cheapest, and it is because of it that people know at least as much
about possibilities and opportunities as they in fact do.» (Hayek,
1946: 106)

El aprendizaje surge como realizacién espontdnea a partir de la
experiencia de errores anteriores (Kirzner, 1992: 204). Entonces,
dados a + b + ¢, esto es, precios mds libre mercado, més tendencia
al aprendizaje, entonces, el mercado tiende a la coordinacién. Sefia-
laremos, a continuacién, cudl es el marco ontolégico en el que estdn
insertos y sostenidos estos supuestos.

El fundamento ontolégico es del todo relevante para la evalua-
cién y eleccién de construcciones tedricas. En tal sentido, la discu-
sién acerca del realismo o no realismo de los modelos econémicos
ha de ser enfocada y/o «medida» en términos de sus fundamentos
filos6ficos.”

3. El fundamento filosé6fico del orden espontaneo

A fin de introducirnos en el fundamento filoséfico del orden espon-
tdneo, es preciso sefialar como antecedente a la Escuela Escocesa de
Hume, Smith y Ferquson (Zanotti, 2003: caps. 1y 2, Gallo, 1987). Gallo
sefiala que la nocién de hombre de la Escuela Escocesa es la de «un
complejo haz de sentimientos y de pasiones encontradas, de virtu-
des y defectos, de sabiduria y de torpeza». (Gallo, 1987: 3)

En esta idea de hombre se encuadra que: a) el hombre acttia por
interés, b) el conocimiento humano es limitado, y c) la escasez de
recursos para satisfacer todos los deseos. Dadas esas condiciones,
Gallo indica que, aunque no pareciera ser posible la creacién de
riqueza, eso fue posible, no a causa de un plan deliberado. Parte de
las instituciones fueron resultado de las acciones humanas, pero
no del designio humano. Ellas emergieron espontdneamente de las
interacciones humanas.?

7 Por supuesto, que esto implica un vinculo, enfatizado mds o menos segun los
distintos autores, entre economia y ontologfa.
8 Sobre la Escuela Escocesa véase también Gallo (1988).
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Entre las influencias recibidas destacamos a Kant, Popper y Witt-
genstein (Gray, 1984). El encuadre filoséfico general es kantiano,
considerando la imposibilidad de conocer la cosa en si, esto es, la
imposibilidad de alcanzar las esencias de las cosas. En este sen-
tido, el orden que encontramos en el mundo es producto de nues-
tras categorias mentales con las que estructuramos el universo.”

Seguan Hayek hay disposiciones innatas de aprendizaje que se
encuentran en el lenguaje, la etologia y en la idea de Popper de que
la teorfa precede a la observacién (Hayek, 1968b: 37-39). Existe en el
hombre un enfoque anterior a la observacién, universal, abstracto
desde donde interpretamos la realidad (Hayek, 1968b).

«What I contend, in short, is that the mind must be capable of per-
forming abstract operations in order to perceive particulars, and
that this capacity appears long before we can speak of a conscious
awareness of particulars.» (Hayek, 1968b: 37)

Distingue, este autor, dos 6rdenes en los que clasificamos los
objetos del mundo:

1. Fisico: refiere a las experiencias sensoriales en las que se clasifi-
can los eventos segtin sus propiedades sensoriales.

2. Fenomenal, mental o sensorial: trata los eventos como similares
o diferentes, si con otros eventos producen o no, similares o
diferentes eventos externos (Hayek, 1952: 3; Caldwell, 2004: 261).

Hayek desarrolla una teoria del conocimiento en la que éste es
un proceso falible y permanente de clasificacién de lo particular en
esquemas ordenados a priori, que son fruto de la evolucién (Zano-
tti, 2011: 49).

En cuanto a la influencia de Popper, Hayek comparte con él, el
trasfondo kantiano, la idea mencionada de que el orden en el
mundo es dado por la actividad creadora de la mente (Hayek, 1952).
«(...) our perception of the external world is made possible by the

9 Noétese que, si bien éste es el marco filoséfico del autor, es posible sostener una
fenomenologia realista en Hayek, tal como lo muestra Zanotti (2003, 2005, 2007 y 2011
entre otros) y con la que acuerda Borella (2017b y 2018).
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mind possessing an organizing capacity (...)» (Hayek, 1968b: 38).
Toma de Popper también la unidad del método en las ciencias
naturales y las sociales, y la adopcién del método hipotético deduc-
tivo para todas las ciencias (Hayek, 1955).10

De Wittgenstein destacaremos especialmente el tema del len-
guaje. Este da forma a nuestro pensamiento y a nuestra imagen del
mundo (Gray, 1984, Zanotti 2011: 31).

Ahora bien, a partir de los supuestos del orden espontdneo y su
fundamento ontolégico, jcomo se vincula esto con la discusién
sobre el realismo de los modelos econémicos? Ese vinculo vamos a
encontrarlo via Musgrave y Maki.

4. Musgrave (1981) y la consideracién MISS de los modelos

Como hemos expresado, a partir de la publicacién de Friedman
(1953) se reaviva el debate del siglo xix sobre la legitimidad de la
economia como ciencia, pero bajo la forma del realismo de los
supuestos de la teorfa econémica.

La interpretacion habitual de ese texto como ejemplo cldsico de
instrumentalismo en ciencias sociales (Boland, 1982: 171, Caldwell,
1982: 178) se funda en la idea, mantenida por Friedman en esa
oportunidad, de que las teorias no deben juzgarse por el realismo
de sus supuestos, sino por su capacidad predictiva (F-twist) o,
dicho de otro modo, si sirve para los propésitos para los que fue
disefiada (Friedman, 1953: 19-20). Incluso Friedman va a sefialar
que «cuanto mds significativa sea una teoria, menos realistas serdn
los supuestos». (Friedman, 1953: 19)

Entre los innumerables comentarios, criticas e interpretacio-
nes de esta publicacién, destacaremos el trabajo de Musgrave de
1981 «Unreal assumptions’ in economic theory: the F-twist
untwisted,»! puesto que desempefia un rol fundamental para la
defensa del realismo de los modelos econémicos que U. Maki
tomard luego en cuenta en el marco de su consideracién MISS

10 Sobre estos temas véase Borella, A. (2017b).
11 Publicado en Kyklos, Vol. 34, Fasc. 3, 377-387.
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(Models as Isolations and Surrogate Systems).1? Este articulo no
ha de ser considerado sin mds como parte de la «bibliografia
secundaria» del texto de Friedman (1953) sino que el lugar que
tiene en la defensa del realismo de los modelos econémicos, es
central, al punto que el «Realismo Finlandés» de estas construc-
ciones tedricas en economia, no podria haber sido desarrollado
sin el aporte realizado por Alan Musgrave.

Musgrave (1981) sefiala que Friedman (1953) no distinguié tipos
de supuestos. Para juzgar un supuesto es preciso tener en cuenta la
funcién que desempetia, el rol que cumple. Musgrave distingue
supuestos de irrelevancia, de dominio y heuristicos. Sin la aclara-
cién realizada por Musgrave, Friedman (1953) conduce a una visién
instrumentalista, tal como habitualmente ha sido entendido este
autor.

Ahora bien, si asumimos que los supuestos tienen funciones
diversas, entonces se abre a la versién MISS de los modelos eco-
némicos (Méki, 2009b). En ésta los modelos son aislamientos y
sistemas subrogados creibles. Tienen las caracteristicas propias
de estas construcciones mentales: idealizan, exageran, omiten,
simplifican...!3 Estas notas son intrinsecas a la naturaleza de los
modelos, pero parecen llevarnos inevitablemente a la imposibi-
lidad de sostener que un modelo es verdadero, o al menos, que
puede ser verdadero.!* Este recorrido ha implicado, de otro
modo, que el uso de modelos formales necesariamente se tra-
duce en un abandono del realismo y una adhesién al instrumen-
talismo en economia. Esta idea es una de las fundamentales que
Maiki (2008a, 2009a) quiebra. Esto es, que para emplear modelos
formales hay que abrazar el instrumentalismo y sacrificar el
realismo. Esta ruptura es posible en el marco de la considera-
cion MISS de los modelos, habiendo abandonado la concepciéon
sintdctica en la que el valor de verdad de un modelo depende

12 No nos detendremos aqui en las publicaciones acerca del texto de 1953, porque
no es objetivo de este trabajo recorrer y ni examinar criticamente esa literatura.

13 Sobre la naturaleza de los modelos en este autor, ver también Méki, U. (2001) y
(2005) entre otros.

14 Adviértase la diferencia entre un Realismo Actual en el que los modelos son
verdaderos o falsos y un Realismo Posible (el que Méki ha desarrollado hasta el
momento) en el que los modelos pueden ser verdaderos (o también falsos).
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del valor de verdad de sus supuestos!®. En la versién MISS los
supuestos han de juzgarse por su funcién (Musgrave, 1981). Y la
funcién de los supuestos que consisten en falsedades estratégi-
cas es la de ayudar al aislamiento. Aquello que el comentario
aisla es el tnico mecanismo relevante presente en el modelo,
que estd presente también, o es suficientemente similar a, aquel
operante en el sistema objetivo, esto es, el mundo (Méki, 2006,
2008b, 2011).

Estos elementos tomados de Friedman, Musgrave y Méki hacen
posible una lectura de Hayek en este marco de discusién sobre el
realismo de los modelos econémicos.

5. El compromiso ontolégico de Hayek: entre Miki y Lawson

No es objetivo de este trabajo examinar detalladamente las rela-
ciones entre ontologia y economia. Sin embargo, intentaremos
mostrar el compromiso ontolégico en Hayek. No se trata de sefia-
lar «cuédnta ontologia» hay detrds de la propuesta para la econo-
mia en este autor. Pero en lo que hemos recorrido parece ya
advertirse no sélo alguna ontologia, sino que esta ontologia tiene,
razonablemente, implicancias metodoldgicas. No se trata de un
autor cuya ontologia esté insuficientemente desplegada en su
obra, como podria ser el caso de la propuesta de Miki, pero tam-
poco parece presentarse como alguien que ofrece una tinica onto-
logia posible para mejorar la economia como ciencia, al modo de
Lawson. En cuanto a sus desarrollos y fundamentos ontolégicos
sus esfuerzos se asemejan a los de Lawson, aunque en la presenta-
cién de su enfoque pareciera evitar ser leido como una ideologia
mds que como una ontologia. Y en ese punto se alejaria de Law-
son. Sumado al estilo narrativo de Hayek en el que su ontologia
pareciera estar dispersa en su obra més que expresada sistematica
y ordenadamente.

15 En cuanto a la transicién de la concepcién sintéctica de los modelos a la seman-
tica es fundamental sefialar a Popper con su propuesta del andlisis situacional. Sobre
esto ver Borella, A. (2017a), parte II. Del mismo Popper sobre este tema, véase especial-
mente (1963).
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El compromiso ontolégico en Hayek puede expresarse en dos
ideas fundantes:

1. El orden espontdneo
2. El conocimiento limitado y disperso

La primera se enmarca, como hemos sefalado, en la tradicion
del orden social espontaneo de la Escuela Escocesa de Smith, Fer-
guson y Hume.

La segunda, cuya contracara es la tendencia al aprendizaje
fundada en la capacidad innata de conocimiento, de trasfondo
kantiano, implica cierta disposicién innata para proceder abs-
tractivamente (Hayek, 1968b). Esta disposicion se despliega en: a)
el lenguaje, b) la capacidad de aprendizaje y c) la capacidad de
subsumir lo particular en lo universal (Hayek, 1955).

La teoria del mercado como proceso concentra y se funda en
ambos supuestos ontolégicos. Por un lado, es un caso de orden
espontdneo y por otro, resuelve el problema de la dispersién y
fragmentaciéon del conocimiento (Hayek, 1937: 54), asumiendo
también la competencia como procedimiento de descubrimiento
que, dada la tendencia al aprendizaje, permite la correccién de los
errores (Hayek, 1968a, Kirzner, 1992: 38-54). El orden espontdneo
es «una combinacién de conocimiento disperso que produce un
resultado tal que, si tuviera que ser producido deliberadamente
por una sola mente directriz, requeriria por parte de ésta un
conocimiento que ninguna persona sola puede poseer.» (Zanotti,
2003: 45) (Hayek, 1937: 54).

Como hemos expresado al comienzo de este trabajo, la teoria
del mercado como proceso tiene algunos supuestos: a) precios
(Hayek, 1946) b) la propiedad y libre entrada y c) tendencia al
aprendizaje (Hayek, 1968).

Estos supuestos serian las condiciones bajo las que el mercado
tiende a la coordinacién, tal como hemos sefalado. En tal sentido,
a primera vista, podria la propuesta de Hayek «no escapar» a la
«acusacién» de irrealismo de los supuestos y, por ende, de la teoria,
o bien, también traducida en, falsedad de la teoria. Esto es si a), b)
y © son irrealistas, por lo tanto, falsas, puesto que no ocurren en el
mundo objetivo, entonces, el mercado no tiende a la coordinacion,
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o dicho de otro modo, la teoria del mercado como proceso es irrea-
lista y entonces, falsa.

Ahora bien, con Friedman (1953), Musgrave (1981) y Miki (2009b
entre otros) hemos mostrado que:

1. Las teorias no han de juzgarse por el valor de verdad de sus
supuestos.

2. Los supuestos deben ser juzgados por la funcién o el rol que
cumplen.

3. Los supuestos en las construcciones mentales (modelos, teo-
rias...) son obviamente, esto, es a sabiendas, falsos.

4. Pero ellos tienen la funcién de ayudar a aislar un sector de lo
real para acceder a conocer con verdad algo sobre el mundo.
Son falsedades estratégicas que contribuyen a capturar verdad.

5. Esto es, entonces, que modelos con supuestos falsos, pueden ser
verdaderos. Aun si, omiten, idealizan, simplifican, exageran,
pueden ser verdaderos.!®

6. En tanto estos supuestos capturen el tinico mecanismo rele-
vante que sea idéntico o suficientemente similar a aquel ope-
rante en el mundo externo, el sistema objetivo.

Entonces, ya «no importa» si los supuestos, en este caso, en
Hayek, son o no realistas, sino si cumplen con su funcién. Ya el rea-
lismo de la teoria del mercado como proceso no depende de que
los supuestos sean realistas y por ende verdaderos. Incluso,
podrian no serlo y aun asi «el modelo de Hayek» ser verdadero.

Se vuelve relevante aqui si ese modelo, en este caso, el orden
espontdneo permite capturar algo con verdad del mundo social; si
eso que captura la construccién tedrica estd presente en el mundo
y también cudles son los fundamentos ontolégicos en los que se
apoya tal construccién.

El compromiso de Hayek con las ideas de orden espontdneo y
conocimiento disperso y limitado es un compromiso de caracter
ontolégico muy significativo, que tiene consecuencias, que no han
sido objeto de andlisis en esta oportunidad, en la metodologia de

16 Son los llamados «argumentos adn si» de Miki.



118 AGUSTINA BORFELLA

las ciencias sociales, y en la filosoffa politica. Por supuesto, en el
marco de las condiciones o supuestos que hacen posible la teoria
del mercado como proceso.

Aunque el fundamento ontolégico en Hayek es muy relevante,
no estd expresado, como hemos mencionado, sistemdtica ni ordena-
damente en su obra, y aunque por supuesto es contraria a otras for-
mas de entender el mundo, pareciera no ser presentada al modo de
una ideologfa, esto es como tinica opcién para entender el mundo
social, cerrada a la critica y con la tentacién de «convencer a mi
vecino» (Popper, 1992)"7. Este modo pareciera colocar a Hayek en
«un lugar intermedio» en cuanto a «cantidad, carga o fundamen-
to»!® en lo que concierne a la ontologfa, que pudiera hacerse pre-
sente en la obra de este autor. Asi como en Méki una mayor
explicitacion de su ontologia contribuiria a su Realismo Posible de
los modelos econémicos, y en Lawson una presentacién de su onto-
logia social que no pretendiera ser «la» ontologia de las economias
heterodoxas le evitaria ciertas acusaciones de dogmatismo'®, Hayek
parece ubicarse en una posicién intermedia en este punto?. Lo
suficientemente comprometida ontolégicamente, pero conservando
la actitud y el espiritu propio del Racionalismo Critico de Popper.

I
CONCLUSION

La concepcién semédntica de los modelos en la que un modelo ya no
es mds un conjunto de enunciados cuyo valor de verdad depende
del valor de verdad de los enunciados componentes, sino que
incluye elementos pragmadticos como el propésito, el comentario y
la audiencia, sumado a la versién MISS de los modelos y en el
marco de Musgrave (1981), permite entender al orden espontdneo

17 En Artigas, M. (1998).

18 Notese las limitaciones del lenguaje a la hora de «medir» la ontologia presente
en un autor.

19" A nuestro entender injustas en algun sentido, dada especialmente su obra de
2015.

20 Sobre otra posicién intermedia véase el caso de Nancy Cartwright en Borella,
A. (20170).
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de Hayek como un modelo cuyo valor de verdad, dado el contexto
de la discusién mencionado, no depende del valor de verdad de
sus supuestos. En este caso, precios, libre mercado y tendencia al
aprendizaje. Sino que ha de considerarse si tal construccién tedrica
captura con verdad algo del mundo social y cudles son los funda-
mentos ontolégicos en los que descansa ese modelo.

En el orden espontdneo de Hayek encontramos los anteceden-
tes filosoficos en la Escuela Escocesa de Hume, Smith y Ferguson y
sefialamos la influencia de Kant, Popper y Wittgenstein. En este
marco filoséfico expresamos el compromiso ontolégico de Hayek
en dos ideas fundantes: el orden espontdneo y el conocimiento
limitado y disperso. El cuadro ontolégico de Hayek implica no sélo
un vinculo entre ontologia y economia, sino un modelo que supone
ademds una concepcion de hombre, ya mencionada, considerando
especialmente el tema de las limitaciones del conocimiento y pro-
poniendo una economia como ciencia que intente resolver el lla-
mado «problema del conocimiento».

El orden espontdneo en Hayek no sélo puede ser entendido
como un modelo en el que si a) precios + b) libre mercado + ¢)
aprendizaje, entonces el mercado tiende a la coordinacién, sino
que dados Friedman (1953), Musgrave (1981) y Miki, ya tales cons-
trucciones, en este caso la de Hayek, no han de juzgarse por el
valor de verdad de sus supuestos, sino si permiten captar algo
sobre el mundo social. Esto abre a la importancia del fundamento
ontoldgico sobre el que se apoya una construccién tedrica para su
evaluacioén. El desarrollo de la economia como ciencia aparece vin-
culado a los compromisos ontolégicos, esto es, a cémo se entiende
el mundo real, pero estas relaciones entre ontologia y economia,
presentes en la discusién sobre el realismo de los modelos econé-
micos han de estar siempre inmersas en el espiritu del raciona-
lismo critico y no tentadas de cerrarse a la critica e imponerse a
otros, alejandose de la actitud propia de la ciencia.
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both authors overlap and are complimentary and therefore proposes a
Hayekian-Laozian perspective that informs the idea of entrepreneurship.
Therefore, this paper not only seeks to show that Laozi anticipated modern
economic insights but that these modern insights can also be integrated into
a more detailed theory.

Keywords: Hayek, Laozi, market competition, Daodejing.
JEL classification: A12, D4, B11, B22, B53, D83, K2, L26.

Resumen: El pensamiento de Hayek ha sido un tema de considerable interés
desde hace tiempo y los estudios de la filosofia de Laozi también estén lla-
mando una creciente atencién a nivel global. En particular, las personas
cada vez buscan mds respuestas a cuestiones politicas, econémicas y socia-
les actuales dentro de la sabiduria de Laozi de hace més de 2000 afios.
Comparando e integrando las teorias de Hayek y Laozi, este trabajo descu-
bre nuevas perspectivas en las ideas de Laozi y cémo se alinean con algu-
nas de las ideas centrales de Hayek. En primer lugar, este articulo hace un
andlisis comparativo de las teorias de Hayek y Laozi basado en sus trabajos
originales, en particular a partir de la nueva traduccién de los textos origi-
nales en chino de Laozi llevada a cabo por los autores de este trabajo. Ade-
mds, este trabajo muestra cémo las ideas de ambos autores se solapan y
son complementarias y por tanto propone una persepctiva hayekio-laoziana
sobre la idea de empresarialidad. Asi, este trabajo no sélo busca poner de
manifiesto que Laozi anticipé conocimientos econdémicos modernos, sino
también que estos conocimientos modernos pueden integrarse en una teoria
més detallada.

Palabras clave: Hayek, Laozi, competencia de mercado, Daodejing.

Clasificacién JEL: A12, D4, B11, B22, B53, D83, K2, L26.

I
INTRODUCTION

Research into Hayek'’s ideas has been a topic of great interest in the
world for many years. At the same time, the studies of Laozi’s
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philosophical thoughts have received considerable attention from
many quarters. In particular, more and more people want to know
whether they can find solutions from Laozi’s wisdom of more than
2000 years ago as it may relate to the political, economic and social
challenges of today. By comparing and integrating the theories of
Hayek and Laozi, this paper not only attempts to show how Laozi
anticipated modern economic ideas but also how he adds to these
modern ideas.

The research of this thesis has not been undertaken before.
This article makes a comparative analysis of the ideas of Hayek
and Laozi. The analysis is based on an understanding of their
original texts, especially from the authors’ own translations of
the original Chinese texts of Laozi’s words. Thirdly, this paper
integrates a Hayekian-Laozian perspective, proposing new theo-
retical thoughts to benefit entrepreneurial thinking in the market
context.

The structure of this paper is as follows. The first section con-
tains an analysis of Hayek’s theory of the use of knowledge and
Laozi’s concept of zhi. The second section presents an analysis of
Hayek’s theories of the market process and Laozi’s concept of zihua.
The third section contains an analysis of Hayek’s theory of law and
Laozi’s concept of the rules of ziran and faling. At the start of each
section, from the second to the fourth parts of the paper, we con-
duct a comparative analysis of the theories of Hayek and Laozi. In
the second part of the abovementioned sections, we further inte-
grate both their theories.

Our research background consists of four parts. The first part
addresses Hayek’s theories of philosophy, law, and economics
(Hayek, 1945, 1960, 1973, 1979, 1944/2001, 2014). The second seg-
ment comprises the study of related economic research (Ebner,
2005; Feng, 2014; Huerta de Soto, 2009, 2010; Klein, 2010; Mises,
1949/1998; Olson, 2000). The third part considers the studies of
Laozi’s philosophy in Daodejing (Laozi, 1980, 1993) and related
interpretations (Graham, 1989; Heshanggong, 1993; Lou, 1980;
McIntosh, 2013; Qian, 1988; Slingerland, 2007; B. Wang, 1980; K.
Wang, 1993; Zong, 2003; Zyporin, 2009; Schwartz, 1985). The fourth
part considers a libertarian interpretation of Laozi’s thoughts
(Feng, 2014; Hayek, 1966; Rothbard, 1995; Long, 2003).
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It is worth mentioning that, among the above literature we
have read, Hayek himself also quotes Laozi’s words on non-ac-
tion (wuwei, fli%%) (Hayek, 1966), arguing that there is a connec-
tion between his theory of spontaneous order and Laozi’s concept
of wuwei.! Hayek’s translation of Laozi’s words on non-reaction
follows:

“Is this all so very different

From what Lao-Tzu says

In his fifty-seventh poem:

If I keep from meddling with people
They take care of themselves,

If I keep from commanding people,
They behave themselves,

If I keep from imposing on people,

They become themselves.” (Hayek, 1966)

In the following three parts of the paper, we will discuss in
depth our research topics.

II
HAYEK’S THEORY OF THE USE OF KNOWLEDGE
AND LAOZI'S CONCEPT OF ZHI

1. A Comparative Analysis of the Theory of the Use of
Knowledge and Laozi’s Concept of Zhi

As we have demonstrated, Hayek has studied Laozi’s thought and
believes that Laozi’s theory of wu-wei is closely related to his the-
ory of spontaneous order. Therefore, in order to make a compara-
tive analysis of Laozi and Hayek’s thoughts, we must first analyze
Hayek’s theory of spontaneous order, which is closely related to
his theory of knowledge (Hayek, 1937, 1945). Hence, we will start
our discussion from Hayek’s theory of knowledge.

I The original texts of the above words by Laozi in traditional Chinese are: “Ffil

R AN, REFFFIRAIE, ..., TR R EEBE”. See Laozi (1980, p. 150).
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Hayek’s Theory of the Use of Knowledge

Hayek makes a connection between his theory of spontaneous
order and theory of the use of knowledge (Hayek, 1945).> For
Hayek, knowledge is vital for the formulation of prices and mar-
kets (Hayek, 1988), and spontaneous order® (with the moral tradi-
tions generated by it) is a better way than central planning to
generate more knowledge and wealth in human society. Hayek
writes:

“[Bly following the spontaneously generated moral traditions
underlying the competitive market order . . . we generate and gar-
ner greater knowledge and wealth than could ever be obtained or
utilized in a centrally-directed economy whose adherents claim to
proceed strictly in accordance with ‘reason’.” (Hayek, 1988, p. 7)

The Concept of Zhi

In the course of our research we discover that Laozi’s concept of zhi
(knowledge, #) and Hayek’s concept of knowledge have an analo-
gous aspect. Zhi in Literary Chinese means “understanding” or
“understanding things independently” (Zong, 2003, p. 1032). In

2 Huerta de Soto (2010, p. 40) has made an excellent summary of the Hayekian
concept of knowledge, arguing that knowledge is subjective, creative, tacit, practical,
and dispersed. More about Hayek’s description of the characters of knowledge, can be
found in his Economics and knowledge (Hayek, 1937) and The use of knowledge in society
(Hayek, 1945). Huerta de Soto (2010, p. 40, fn. 23) also argues that these two articles are
“among the most important in economics.”

3 Here, we identify spontaneous order as any kind of order without systematic
coercion (socialism). From the perspective of praxeology, without systematic coercion,
the acting man will choose and act according to his own subjective value preference
scale. If the choice of the acting man involves interpersonal exchange, social order will
be formed, as interpersonal exchange itself is a part of the social order. In the real
world, such order of course includes both monetary exchange and non-monetary
interpersonal exchange. Therefore, we argue that Hayek’s theory of spontaneous
order and the analytical framework of praxeology are compatible. For more about the
praxeological deductions of the monetary and non-monetary exchanges see Rothbard
(1962/2009). For more about socialism as a systematic coercion, see Mises (1949/1998)
and Huerta de Soto (2010).
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modern English, the word knowledge is defined as “understanding
of or information about a subject that you get by experience or
study, either known by one person or by people generally” or “the
state of knowing about or being familiar with something” (McIn-
tosh, 2013). We consider zhi and knowledge to be similar conceptu-
ally. We find that in Hayek’s theories on knowledge (1937, 1945,
1988), his use of the word “knowledge” is consistent with this defi-
nition in the modern English dictionary.

However, interestingly, although Laozi’s concept of zhi seems to
have a similar positive meaning as the word “knowledge,” it seems
that zhi also has negative connotations. In Daodejing, Laozi states
that “if people reject knowledge, then they will benefit a hundred
times [more than if they do not reject knowledge]” (1980, p. 45).%
Following an authoritative interpretation (Heshanggong, 1991, p.
75),° we argue that here Laozi means that people should not take
action based on zhi, as “the more zhi emerges, the more deception
it would create for people” (Laozi, 1980, p. 43).° In our interpreta-
tion, the reason Laozi thinks that zhi or “knowledge” becomes
deception (its opposite) is that the rulers can indoctrinate its citi-
zens, converting the real concept of knowledge into a false one and
imposing a false concept of knowledge onto people.

Nevertheless, Laozi still has a positive perspective on zhi, dis-
tinguishing two different conceptualizations of the term. He
argues that real knowledge is the virtue (de, 1%)” that emerged in
nature guiding people to become moral, and false knowledge are the
values which the ruler defines and imposes on people to execute.

4 The original texts of this sentence in traditional Chinese are: “## % 425, BRI %

ugs

5 The original texts of Heshanggong’s commentary in traditional Chinese are: “3&
B, AR

6 The original texts of this sentence in traditional Chinese are: “F &, 17 K%
The English word “deception” is similar to the Chinese word dawei (KX42).

7 In Chinese, de (virtue, {#) means the ability of an individual to become an exam-
ple for other people. For more about the explanation of de in traditional Literary Chi-
nese, see Graham (1989, p. 13) and Qian (1988. p.25, p. 27).

8 Heshanggong (1993, p. 73) argues that “[t]he ruler who has knowledge despises
virtue and valuable words and despises essence and valuable refinement. The people
from the lower classes then reply to the rulers by creating great deception, betrayal,
and lies.” The original texts of his commentary in traditional Chinese are: “#/ &2 F§

PRI T, RS0, PRI LA 2 KR 27
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Additionally, in the perspective of Laozi, if people do not have real
knowledge of virtue, they will not become competitors or threats
to the rulers; thus, the rulers try to keep common people ignorant
of the real knowledge of virtue (B. Wang, 1980, p. 23).” No wonder
Laozi observes, “Can you love the people and govern the state
without any knowledge?” (1980, p. 23).1°

Thus, Laozi does not reject the Hayekian concept of knowledge.
What Laozi criticizes is not the same class of knowledge to which
Hayek refers, but precisely the kind of (false) knowledge used as a
tool to fool people in order to strengthen central power. Laozi’s
criticism of false knowledge is different from Hayek’s criticism of
central planning, but in a way it is similar in spirit.

2. How the Integrated Hayekian-Laozian Theories of
Knowledge Inform Entrepreneurship

Firstly, the integrated Hayekian-Laozian theories of knowledge
ethically legitimate the entrepreneurial activities of discovery, cre-
ation, and transmission of market knowledge. Laozi’s concept of de
(the knowledge of virtue) is compatible with Hayek’s theory of
knowledge. Laozi argues that the real zhi, or knowledge, is virtue
(de, #) a quality that, expressed in nature, guides people to become
moral, while Hayek argues that knowledge is essential for the for-
mulation of price and market. The knowledge of de formed in
nature precisely refers to the knowledge spontaneously formed in

° B. Wang’s original comment in Traditional Chinese are: “BEMELAEF, HI| RANEE
[ByG2”. It can be translated as “To be able to not use knowledge means to govern a
state without the people rivaling to obtain administrative positions”.

10 The original texts of this sentence in traditional Chinese are: “Z[RAH, fe M40
7?7, Similar to Laozi’s own argument here, Long argues that the Taoists not only dis-
trusted statism, but also civilization or commerce, which are not necessarily related to
state intervention:

The Taoists were deeply suspicious of statism, yes, and God love ‘em for it, but why
were they so? To a significant degree, it was because they associated statism with
other things that also aroused their suspicion: reason, language, commerce, civiliza-
tion. The notion that those items could exist and flourish without centralized govern-
ment control was as foreign to the Taoists as to any statist; they accepted the connection,
but reversed the evaluation. (Long, 2003, p. 36, emphasis in original)
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market competition. Thus, Laozi’s concept of zhi strengthens the
legitimacy of Hayek’s theory of the use of knowledge, ethically
supporting the entrepreneurial activities of discovery, creation,
and transmission of market knowledge. The integrated Hayeki-
an-Laozian theories of knowledge tell entrepreneurs that their
market activities that deal with knowledge are not only legitimate
in economic science but also moral from an ethical perspective.!!
Thus, entrepreneurs would realize that their use of knowledge not
only creates profits, but is also moral. This recognition can ethi-
cally inspire entrepreneurs to improve the quality of their produc-
tions to serve their customers better.

Secondly, the integrated Hayekian-Laozian theories of knowl-
edge can alert entrepreneurs that government may create false
knowledge and thus help entrepreneurs to be more innovative
around government regulation. Laozi’s criticism of false knowl-
edge is an excellent complement to Hayekian theory of the use of
knowledge in economics. Hayek’s theory emphasizes the use of
knowledge under natural and market conditions, while Laozi’s
theory of zhi points out that the false knowledge created by rulers
can distort the real knowledge of virtue. According to Hayek’s the-
ory of opposing central planning, the false knowledge (in the per-
spective of Laozi), artificially created by the rulers, could also
distort the use of knowledge in market activities. Therefore, the
integrated Hayekian-Laozian theory of knowledge can warn entre-
preneurs that the ruler or the government may create false knowl-
edge (e.g, economic bubble caused by central banking credit
expansion, government subsidies for industries that are not actu-
ally needed by consumers, making entrepreneurs mistakenly
think that an industry is profitable, etc.), negatively distorting real
market information and influencing entrepreneurs’ judgment of
the use of that knowledge. The integrated theory tells entrepre-
neurs that the knowledge created by the government is sometimes
needed to consolidate the status of the rulers, which might not be
conducive or constructive to entrepreneurs’ use of knowledge.

11 Huerta de Soto (2009, pp. 19-22) argues that the ethics of private property rights
are a necessary and sufficient condition for dynamic efficiency in the perspective of
entrepreneurial activities.
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Hence, if entrepreneurs want to know how they can innovate
around government regulation, they must first distinguish the
knowledge created by the government, judging which knowledge
is beneficial to the entrepreneurial market activities, and which
can distort real market knowledge and market activity.

Thirdly, the integrated Hayekian-Laozian theory of knowledge
can encourage entrepreneurs to understand and use more of mar-
ket knowledge from both psychological and historical perspec-
tives, enhancing their creativity in receiving and creating such
content. By reviewing Laozi’s exposition of de, we can state that his
writing 2000 years ago already had addressed the concept of spon-
taneous order and already understood that this could generate
morality.

111
HAYEK’'S THEORIES OF MARKET PROCESS
AND LAOZI'S CONCEPT OF ZIHUA

1. A Comparative Analysis of Hayek’s Theories of Market
Process and Laozi’s Concept of Zihua

Hayek’s opposition to coercive central planning does not mean
that he is against any planning. In fact, he is in favor of individual
planning which makes social coordination possible (Hayek,
1944/2001). He argues that “the coercive power should confine
himself ... to [create] conditions under which the knowledge and
initiative of individuals is given the best scope so that they can
plan most successfully” (1944/2001, pp. 36-37). Moreover, “[tlhe
more the state [‘plans’] the more difficult planning becomes for the
individual” (1944/2001, p. 39).

Spontaneous Order, Individual Planning, Market Competition
and Entrepreneurship

Going further, Hayek also illustrates the relationship between
individual planning and market competition, arguing that
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competition “is a better way of guiding individual efforts than any
other [methods]” (Hayek, 1944/2001, p. 37). Also, human society
needs to make “the best possible use of the forces of competition as
a means of co-ordinating human efforts” (Hayek, 1944/2001, p. 37).
Moreover, Hayek also argues that competition is not only superior
to other methods for social coordination but “it is the only method
... [to adjust] each other without coercive or arbitrary intervention
of authority” (Hayek, 1944/2001, pp. 37-38), dispensing the social
control of government and providing individuals the chance to
determine their own lives.

Hence, by integrating his theory of the use of knowledge, the
theory of individual planning, and the theory of market competi-
tion, Hayek indicates that market competition is a dynamic pro-
cess of discovery:

“Competition is thus, like experimentation in science, first and
foremost a discovery procedure. [...] Competition as a discovery
procedure must rely on the self-interest of the producers, that is it
must allow them to use their knowledge for their purposes,
because nobody else possesses the information on which they
must base their decision.” (Hayek, 1979, p. 80)

Based on the above theoretical integration, Hayek goes even
further, making a connection between market competition and
entrepreneurship, suggesting that the better use of entrepreneur-
ship (entrepreneurial capacity) in the market process is providing
and discovering the maximum number of opportunities for the
well-being of other individuals (Hayek 1960, p. 81). Thus, the
Hayekian knowledge-based notion of entrepreneurship is formal-
ized (Ebner, 2005, pp. 139-140).

Self-care, Self-education, Self-education and the Concept of Zihua

With regard to Laozi, we discover that his concept of zihua is anal-
ogous to Hayek’s description of individual planning. Interestingly,
as we have shown in the previous section in the discussion of
spontaneous order, Hayek himself quotes Laozi’s words on zihua.
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He translates zihua as the notion that people can “take care of
themselves.” We assume that Hayek’s translation on zihua is com-
patible with the concept of it in Chinese literature. Zi (H) could be
explained as “oneself” (ziji, 1) and hua (ft) as “educate” (jiaohua,
#ft) (Zong, 2003, p. 262). Thus, we can translate zihua into English
as “self-education.” Our logical deduction of the above theory of
Laozi is that if one can educate oneself to understand things, he/
she can take care of him/herself without government intervention.

The other explanations of hua (Zong, 2003, p. 262) are also com-
patible with the Hayekian concept of individual planning. Hua can
also be interpreted as “change” (bianhua, #{t) and “make and
create” (zuozao, {Fi%). Hence, zihua could be explained as not only
the ability to educate and take care of oneself but also to make
some changes and create some new plans or events for oneself.
Thus, Laozi’s concept of zihua is analogous to Hayek’s description
of individual planning.

We find that some of the statements of Laozi can be compared
to the economic theories of entrepreneurship. Take, for example,
the following sentence from Laozi:

“The reason why ordinary people are hungry is the oppressive tax-
ation from the ruling upper classes. The reason why people misbe-
have when governed is that people imitate the immoral behaviors of
the rulers. And the reason people so easily die is because the rulers
are so greedy that they want to expand their power and let the peo-
ple die as soldiers on the battlefield.” (1980, p. 184)12

Although the above expression of Laozi does not directly men-
tion entrepreneurship, these words are closely related to the the-
ory of entrepreneurship. The government’s oppression of the
people has made it impossible for them to survive and get neces-
sary food, let alone has it given people enough freedom to let their
full capacity of entrepreneurship unfold. Thus, for Laozi, the more
government oppression, the less it is possible for society to increase

12 The original texts of this sentence in traditional Chinese are: “[CZ fl, I Bfr
Mz %, AUl IRZHkg, D EZ A%, UG, RZEDE, DIHRAZ S, LI
Our translation also adopts that made by B. Wang (1980, p. 183).
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its economic prosperity, as entrepreneurship is the driving force of
the market economy (Mises, 1949/1998). In related economic theo-
ries (e.g., Olson, 2000), violent plundering by the oppressive rulers
will weaken the rules of the market, and the people who plunder
others or bribe politicians in imitation of the immoral behavior of
the rulers — this kind of behavior of the people can be referred to
as destructive entrepreneurship (Klein, 2010).

To understand more deeply why Laozi holds the above theo-
ries, it is necessary to consider the relationship between his theory
and the historical background of the era in which he lived. Laozi
was writing in the epoch of the Warring States (¥(#{R#1{), when
wars among the separated Chinese states broke out frequently,
with fast growth of the state bureaucracies. Thus, both Hayek and
Laozi detect the same problem: the negative consequences of gov-
ernment oppression distort the market process.

2. How the Integrated Hayekian-Laozian Theories of Market
Process Inform Entrepreneurship

First, the integrated Hayek-Laozian theories of market process
argue that the self-care, self-education, and self-introspection of
entrepreneurs are prerequisites for them to carry out better market
planning. Laozi’s concept of zihua (in the perspective of its defini-
tion on “self-care” and “self-education”) is an excellent comple-
ment to the Hayekian theory of individual planning, guiding
entrepreneurs on how to make better market planning decisions.
For making better market plans for consumers, and due to the con-
cept of zihua (emphasizing self-care and self-education), entrepre-
neurs should first have sufficient self-introspection in order to
understand what the ethics of the market are, who they are, what
their specialties are, and which services they can provide to the
market. Only the entrepreneur who has done the sufficient self-in-
trospection and self-education can understand who he/she is,
what he/she can do and what he/she wants to do and can then cre-
ate a good plan for the market and customers.

Secondly, the integrated Hayek-Laozian theories of market pro-
cess show the importance of the entrepreneur’s own market
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creativity or entrepreneurship in providing better services to
improve the living conditions of other individuals. Laozi’s concept
of zihua (in the perspective of its definition on “make, create and
change”) strengthens the Hayekian theory of market competition,
emphasizing the entrepreneur’s role within market competition
process.!3 Based on the first conclusion of this section, before mak-
ing market plans, when entrepreneurs are in the process of self-in-
trospection, they should understand that the process of
entrepreneur’s creation of value and products are not from the
instructions of the government but from the entrepreneurs’ sub-
jective initiative and their own understanding of consumer and
market necessities. It is the entrepreneurs, not governments, that
make, create and update products for their consumers to improve
the living conditions of humans. Therefore, entrepreneurs would
understand that if they really want to create value for consumers
and the market, they should not be lost in the pursuits of subsidies,
privileges and monopolies that are provided by governments.
They thus should innovatively circumvent government regulation.

Thirdly, the integrated Hayek-Laozian theories of market pro-
cess provide further support for the entrepreneur’s activities of
market discovery. Laozi’s concept of zihua provides the necessary
conditions for Hayekian theory of market discovery. Based on the
above two conclusions of this section, the integrated Hayek-Lao-
zian theory of market discovery argues that the entrepreneur’s
self-introspection (knowing the entrepreneur him/herself, under-
standing his/her own capacity, recognizing the economic, ethical
and historical significance of knowledge) creates better conditions
for market planning, emphasizing that it is the entrepreneur’s own
entrepreneurial creativity that creates value for consumers and the

13 Zyporin holds a contrary view arguing that the distrust of the Taoists towards
any intentional action makes it difficult for their ideas on the spontaneous order to be
compatible with the theories of the Austrian economics on entrepreneurship:

To consciously weigh alternatives, apply your understanding to make a decision
about what is best, and then deliberately follow the course you have decided on—this
is the fundamental structure of all purposive activity and conscious knowledge, the
basis of all ethics, all philosophy, all human endeavours at improvement, and this is
precisely what Zhuangzi seems to consider ridiculous and impossible. (Zyporin, 2009,
pp- Xvi-xvii.)
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market and makes better market discoveries. These entrepreneur-
ial actions before the market discovery process is precisely what
Hayek refers to as the “the experimentation in science” (Haye,
1979, p. 68) and, as well, the concept of market competition.

v
HAYEK’S THEORY OF LAW,
AND THE RULE OF ZIRAN AND FALING

1. A Comparative Analysis of Hayek’s Theory of Law and
Laozi’s Concept of Ziran and Faling

Hayek’s (1973, 1944/2001) strong favor of private market competi-
tion does not mean that he excludes all government legal frame-
works for improving the working and quality of market
competition. He argues that there are two types of laws (Hayek,
1973). The first comprises “the rules of just conduct which emerge
from the judicial process, the nomos or law of liberty” (Hayek, 1973,
pp. 122-123) (the laws of spontaneous order). The second are “the rules
of organization laid down by authority” (Hayek, 1973, pp. 122-123)
(the laws made by governmental legislation). In this section, we will
make a comparative analysis of Hayek'’s theory of law and Laozi’s
concept of ziran and faling.

Hayekian Theory of Laws of Spontaneous Order and Laozi’s
Concept of Ziran

For the first type of laws, Hayek argues that they are “derived
from the conditions of a spontaneous order which man has not
made” (Hayek, 1973, p. 123) to serve human society'*. Hayek

14 If we follow the logic of Hayek’s theory, and if this type of law is evolved from
spontaneous order, and the law itself is a part of the spontaneous order, then we can
make a reasonable deduction from a Hayekian theory of anarchism. Although Hayek
himself criticizes anarchism (Stringham & Zywicki, 2011), we argue that Hayek'’s cri-
tique of anarchism contradicts his theory of spontaneous order. Stringham and
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also argues that there are two means which are used to discover
laws of spontaneous order (Hayek, 1973). The first mean is the
judges themselves that set out to discover the laws. The second
mean is the idea that laws are independent of a specific human
will.

Laozi’s concept of ziran is very similar to the first type of
Hayekian law. He argues that “the people follow the rules of earth,
the earth follows the rules of heaven, the heaven follows the rules
of the Way, and the Way follows the rules of nature” (Laozi, 1980,
p- 65).15 The source of the rules followed by the Way (dao, i) relies
on nature (ziran, H#X) or spontaneous order.!® Thus, Laozi argues
that people could not only follow the rules of society in a natural
way (which implies that people have the ability to discover the
rules),'” but also have the ability to govern themselves,!® saying
that “in the same way as heaven and the earth fit together and the
sweet fog descends, people are pacified by themselves without any

Zywicki'’s research (2011) of the Hayekian laws supports our argument that scholars
can extract some anarcho-capitalism elements from Hayek’s views of law. For other
expositions of Hayekian anarchism, see Boettke’s article Anarchism as a progressive
research program in political economy (Boettke, 2005). Although Hayekian anarchism is
not the main subject of our paper, the mention of this research may help us expand the
future research of the Austrian school. On one hand, we can re-examine Hayek’s
thoughts, correcting the contradictory parts of his theory from the perspective of
praxeology and anarcho-capitalism, thus enhancing the reasonability of the Hayekian
theory. On the other hand, the new research of the Hayekian anarchism will also ben-
efit the further in-depth study of libertarian and anarchism thoughts of ancient China.

15 The original texts of this sentence in traditional Chinese are: “AJZEHh, Hiik K, K
WE, EVEER

16 In this sense, according to Schwarzt, Laozi defends a return to a situation of
primitive happiness from which the market and commerce are absent. Schwarzt
argues that this return would not be achieved spontaneously:

What the language suggests is not a spontaneously, emerging, anarchist state of
affairs but a state of affairs brought about by a sage ruler.” (Schwarzt,1985, p. 213)

17 We agree with the commentaries of Heshanggong (1993, p. 131) that Laozi
believes that “[e]verything that exists is regulated by itself without the [mandatory]
instructions or orders”. Heshanggong’s original texts of this sentence in traditional
Chinese are: “HWHHGHASZ H, B ALHE .

18 B. Wang (1980, p. 81) specifically makes an explanatory note regarding Laozi’s
writing. Wang argues that the texts or Laozi can be translated as “people are pacified
by himself without any [mandatory] command if the true essence of non-action
(wuwei, &%) is preserved”. The original texts of Wang’s commentary in traditional

Chinese are: “FRMAR G, W EE AR AR Ty LR aesy, HIRASE 24,
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command” (Laozi, 1980, p. 81).1 Therefore, like Hayek, Laozi does
not oppose the idea that the society needs a ruler but states that a
society needs a ruler that follows the rule of ziran.

Hayekian Theory of Laws Made by Legislation and Laozi’s
Concept of faling

Though Hayek (1973, 1944/2001) argues that the laws made by
legislation (the second type of laws) could accomplish justice in
many situations and protect private property rights, he also sug-
gests that there still could be some harmful elements in the legis-
lation process. First, the legislation could always end up creating
dissatisfaction, as the creators of the legislation might have “men-
tal bias” (Hayek, 1973, p. 143), even though the institution is gen-
erally aimed at removing people’s dissatisfaction. Second, to
satisfy the desires of the people, some politicians might present
the idea of “legislatures” as a means of restraining unlimited
power, even though they may in fact create more government
plans, and further impose the values of a few politicians upon
the people (Hayek, 1944/2001, p. 80), making “deliberate discrim-
ination between particular needs of different people” (Hayek,
1944/2001, p. 80), and “[allowing] one man to do what another
must be prevented from doing” (Hayek, 1944/2001, p. 80), thus
making individual’s plans more difficult and causing social dis-
coordination. To solve the above problems caused by legislation,
Hayek (1944/2001) argues that laws should be limited in scope in
order to avoid this discrimination that may arise from govern-
ment.

In a fashion similar to Hayek, Laozi also criticizes the negative
consequences caused by poor government laws (failing, %)
(Laozi, 1980). He argues that “the more specific the laws are, the
more thieves there are” (Laozi, 1980).° To solve the problems
caused by faling, Laozi suggests that the rulers should humbly

19 The original texts of this sentence in traditional Chinese are: “ XA, AR H
&, N2 A EY".

20 The original texts of this sentence in traditional Chinese are: “%: 4, ISIHZH".
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serve the common people, as they are also from lower classes orig-
inally.!

2. How the Integrated Hayekian-Laozian Theories of Laws
Inform Entrepreneurship

First, the integrated Hayekian-Laozian theories of laws emphasize
the importance of legitimate laws and regulations that are compli-
ant with the spontaneous order and ziran and, combined with the
Laozian concept of zihua and self-introspection considered in the
previous sections of this paper, that they aid market discoveries. In
the process of self-introspection, entrepreneurs also need to judge
which government laws are legitimate. If the government laws are
in line with spontaneous order and the morality based on ziran,
entrepreneurs should abide by these laws. For example, if the law
stipulates that products cannot infringe on the lives of consumers
(e.g., foods sold to consumers must not contain poisonous things),
and if the law provides that entrepreneurs cannot defraud custom-
ers (e.g., after the consumer pays in advance, the entrepreneur
should deliver the products needed by the consumer according to
the contract’s requirements), the entrepreneurs should comply
with these laws. When entrepreneurs do so, they can better serve
consumers and conduct market discovery.

Secondly, the integrated Hayekian-Laozian theories of laws
point out the importance of entrepreneurs recognizing bad laws
and regulations that are incompatible with spontaneous order and
ziran; to help them deal with the negative consequences caused by
adverse government regulations (as we have demonstrated in the
above section about the Hayekian theory of laws made by legisla-
tion), how to compete with government, thereby improving the
quality of entrepreneurial market discovery. In the process of
self-introspection, if entrepreneurs have discovered that some
government regulations are not in line with spontaneous order
and ziran, they need to make judgments on whether to develop

2l The original text in Chinese are: “# LA 254, L R Adk. 2L T AR 5.
.
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new technologies to circumvent adverse government regulations
(e.g., some entrepreneurs have created different digital currencies
to circumvent the government monopoly on money) or to try to
abolish bad regulations (e.g., eliminating bad laws through the
judicial process, media exposure, political lobbying and/or mobili-
zation of demonstrations). This process of thinking and self-intro-
spection of entrepreneurs will determine how they deal with
government regulations and how they will be able to compete
with the government, thereby improving the quality of the entre-
preneurial market discovery process.

Thirdly, the integrated Hayekian-Laozian theories of laws
imply that entrepreneurs should courageously make entrepre-
neurial creations, passionately make market discoveries and
dynamically solve the market discoordination caused by bad gov-
ernment regulations. As discussed in the previous section, Laozi
pointed out more than 2000 years ago that government officials
and their laws should humbly serve ordinary people. From a mod-
ern point of view, the government should not only cater to “ordi-
nary people” butalso (orespecially) toentrepreneurs. Entrepreneurs
should find the courage to challenge harmful regulations that
weaken the market and harm consumers/ordinary people.?? More-
over, the Laozian theory shows that poor government laws and
regulations are not only problems of today but are issues that have
existed throughout history. Early in the Warring States period 2000
years ago when Laozi was living, the frequent wars between the
Chinese states and the resulting expansion of bureaucracies caused
considerable losses in the lives of ordinary people. As it is impos-
sible for any entrepreneur to live for thousands of years in order to
wait for a resolution (of the problems caused by bad regulations) at
some point in the thousand-year-run future, if entrepreneurs want
to continue to produce, get benefits and serve consumers, they
must adhere to their ideas and beliefs, persist in innovating and

22 Here, we only discuss how the government regulation should not damage
entrepreneurship under the de facto state of the existence of government. We argue
that from the perspective of the theory of the impossibility of socialist economic cal-
culation (Mises 1949/1998; Huerta de Soto, 2010), an anarcho-capitalist society without
the coercive central planning can be more conducive to the development of entrepre-
neurship.
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making market discoveries. At the same time, they must actively
and dynamically think of ways to solve problems caused by gov-
ernment laws.

\Y%
CONCLUSION

Our research finds that there are some similarities between the
theories of Hayek and the thoughts of Laozi in the following three
aspects. The first aspect is Hayek’s theory of the use of knowledge
and Laozi’s concept of Zhi. The second aspect is Hayek’s theories of
market process and Laozi’s concept of Zihua. The third aspect is
Hayek’s Theory of Law and Laozi’s Concept of Ziran and Faling.
Besides, from the above three perspectives, we have shown how
the integrated Hayekian-Laozian theories of knowledge, market
process and law can inform the role and nature of entrepreneur-
ship. Overall, we want to emphasize that the analysis of this paper
is only a preliminary analysis of the economic/libertarian thought
of Laozi. More studies will be undertaken in future papers in order
to further explore the economic ideas of Laozi and ancient China.
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Abstract: The accumulated capital of all charitable foundations existing in a
country is the financial social capital of this nation. In Germany, the stock of
charitable foundations which supports e. g. poor, disabled, ill, the elderly and
helpless people has grown to around 100,000 until the beginning of the 20th
century. The currency reform in 1923 devaluated most of the social capital.
More than 90% of the charitable foundations were destroyed.

From an Austrian perspective, the article sheds light on how this catastrophe
could have happened. Main causes are the money policy and, in particular,
state interventions in the foundation’s assets. These state interventions and the
unintended side-effects are investigated and evaluated from the viewpoints of
the Austrian School of Economics. Finally, the long-term effects of the gilt-edged
rule for social capital and other capital-collecting agencies such as life insur-
ance companies are examined for the further development of the German
economy.
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discapacitadas, enfermas, ancianas y desamparadas ha crecido hasta alcan-
zar alrededor de 100.000 hasta principios del siglo xx. La reforma monetaria
de 1923 devalué la mayor parte del capital social. Més del 90% de las funda-
ciones caritativas fueron destruidas.

Desde una perspectiva austriaca, el articulo arroja luz sobre cémo pudo haber
ocurrido esta catéstrofe. Las causas principales son la politica monetaria y, en
particular, las intervenciones estatales en el patrimonio de las fundaciones.
Estas intervenciones estatales y los efectos secundarios no deseados se investi-
gan y evaltan desde el punto de vista de la Escuela Austriaca de Economia.
Por dltimo, se examinan a largo plazo los efectos de las normativas con garan-
tia pupilar al capital social y a otras agencias de captacién de capital, como
las compaiiias de seguros de vida para el desarrollo posterior de la economia
alemana.

Palabras clave: capital social, politica monetaria, intervenciones estatales,
espiral de intervencién, fundacién benéfica, garantia de oro, destruccién del
capital de la fundacién.

Clasificacién JEL: D64, E14, E31, E40, E65.

I
INTRODUCTION

Foundations are — as financially independent institutions — the
“savings deposits” of a functioning civil society.! The accumu-
lated capital of all charitable foundations existing in a country is
the financial social capital of this nation. This social capital was
made available from private persons for public welfare. Even
today, foundations are an element of a liberal and solidary civil
society.? In Germany, the stock of charitable foundations has
grown over centuries, starting in 917 with the first officially doc-
umented Hospitalstiftung Wemding® which still exists today.

1 Cp. Anheier, H. et al. (2004), p. 10.
2 Cp. Kraus, E. (2001), p. 400.
3 Cp. Anheier, H. (2003), p. 72.
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Until the beginning of the industrialization many foundations
came into existence which cared for orphans, sick people and the
elderly and provided food* for the poor. In the 17th and 18 cen-
tury the number of foundations for education, study and scholar-
ship increased enormously.”

With the industrialization the citizen’s savings increased® and
some people became very rich. The very increase of wealth has
made the economic suffering of the poor people more conspicu-
ous, even though the people were not necessarily worse off than
their ancestors.” The discrepancy between capitalism and the mis-
ery of the poor part of population caused indignation and the
social grievances were declared as the social question of the 19th
century.® In Germany, the stock of charitable foundations has
grown up to around 100,000 until the beginning of the 20t century
and could have reduced the suffering and misery of Germans in
the interwar period and could have supported the reconstruction
of the economy.

Precisely at this moment, when help was most urgently needed’
the state-ordered currency reform devaluated most of the social
capital. More than 90% of the charitable foundations were
destroyed.

Until this incident, the German Empire was according to
Thomas Adam the undisputed world power in the field of phi-
lanthropy.! He quantified the total assets of all German founda-
tions and ward money before the outbreak of World War I at 50
billion Mark,!'! slightly above the GDP of 48 billion Mark.!? On
the other hand, the figures from Bavaria shows that the Bavarian

4 Cp. Kraus, E. (2012).

5 Cp. Kraus, E. (2012).

6 Cp. Hiilsmann, J. (2014), p. 217.

7 Cp. Hayek, F. (1954/2003), p. 18.

8 Cp. Leisering, L. (2005), p. 200.

9 Cp. Reichstagsprotokolle (1925), pp. 11381-11407, 366. Sitzung, 15.6.1923, Discus-
sion of the deputies to make a one-time payment to pay pension entitlements to war
veterans. A war invalid would have received 420,000 Mark as capitalized claim on
June 15, 1923. MP Karsten says that this amount is not even enough to buy a suit.

10 Cp. Adam, T. (2018), n.p.

I Cp. Adam, T. (2016), p. 227.

12 Cp. Bruckmiiller, E. (2004), p. 135.
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Foundation’s assets amounted with 1.21 billion Mark'™® in the
year 1910 only to approximately 30% of the GDP of the Kingdom
of Bavaria.'* Even if the figures differ, the size of the catastrophe
for the German population can be imagined, especially by com-
parison:

— England’s foundation asset (included Wales)!® was only 1.4% of
the GDP of England and Wales!® in the year 1908

— America’s foundation asset'” was only 1% of the US-GDP'8 in
the year 1930

— German’s current endowment capital in the amount of 100 bil-
lion Euro! is round about 3% of the GDP of Germany.?’

Charitable foundations established a self-organization of the
civil society?! and the voluntary redistribution of social wealth?2.
The growth of autonomous social capital in Germany has always
been the government'’s object of desire, because politicians want to
have a say in the redistribution of wealth. In particular against the
background that the rulers have recognized the potential power of
social benefits?® and that autonomous social capital could compete
with the state-controlled welfare state. Governmental redistribu-
tion generally happens by state intervention in the market. Thus,
even the autonomous social capital was not spared from regula-
tion, which ultimately led to the mass destruction of social capital
in 1923.

This article analyzes state interventions in the foundations’
activities and in the social capital market from the 19t century

13 Cp. Kraus, E. (2012).

14 Cp. Hoffmann, W. et al. (1959).

15 Cp. Adam, T. (2016), p. 227: Foundations assets of England and Wales in 1908:
Pound 27.142.228.

16 Cp. Crafts, N. (2004), p. 10: GDP England and Wales: Pound 1.943,2 Mio.

17 Cp. Adam, T. (2016), p. 227: Foundations assets of the USA in 1930: $ 850.000.000.

18 Cp. Amadeo, K. (2018): US GDP: $ 92.000.000.000.

19 Cp. Bundesverband Deutscher Stiftungen (2014), p. 25.

20 Cp. Statista (2018).

2l Cp. Kocka, J. (2004), p. 3.

2 Cp. Adloff, F. (2010), p.15.

23 Cp. Bagus, P. et al. (2014), p. 123.
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onwards until 1923 and considers the catastrophe from the per-
spective of the Austrian School of Economics. It also examines the
implications and unintended side-effects and long-term conse-
quences of government interventions up to 1930.

II
WHAT HAPPENED? DESTRUCTION OF SOCIAL CAPITAL

On November 15, 1923, with the conversion of the German Mark to
Rentenmark, after a phase of hyperinflation, all debt securities of
the German foundation capital were devaluated at one blow. Only
two years later it became clear that most of the social capital was
irretrievably wiped out.

The damage was enormous. More than 90% of the stock of Ger-
man charitable foundations were destroyed.

GraprH 1: DEVELOPMENT OF THE STOCK
OF FOUNDATIONS IN GERMANY SINCE 917
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Source: Bundesverband Deutscher Stiftungen 2014 and 201824,

2 Cp. Bundesverband Deutscher Stiftungen (2014), p. 22; p. 49; Bundesverband
Deutscher Stiftungen (2018): The number is calculated as the difference between the
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Superficially, hyperinflation is regarded as the cause of this dis-
aster. The currency reform, as the final point of the irresponsible
monetary increase, devalued mostly the endowment assets at one
stroke on Nov. 15, 1923 and, thus, marginalized the social capital of
the Germans. Thus, according to the government’s decision, war
bonds were devalued to 2.5 percent of the debt.?> The Revaluation
Act for covered bonds of 1925 was only a confirmation that the
state was unwilling to reinstate and revaluate privately earned
social capital, which the government has devalued such as all debt
securities and money claims and used for debt relief.?

According to Elisabeth Kraus a small part of the foundations,
which had initially become more or less incapacitated for action,
was able to resume its activities towards the end of the 1920s, but
this has not reached the level prevalent before World War I and
inflation.?” Over 90% of the foundations’ stock and its social capi-
tal were destroyed, which led to the marginalization of the foun-
dation system.?® The effects were not only reflected in the balance
sheets of the foundations, but also in the further social develop-
ment of the population.

I
WHAT LED TO THIS RESULT?

The analysis of the situation showed the most varied interventions
that have affected social capital. The range extends from tax bur-
dens or tax relief of social capital® as well as irresponsible

stock of foundations in Germany in 1900 with 100,000 and the number of foundations
existing in 1950.

% Cp. Adam, T. (2015a), p. 213.

2 Cp. Adam, T. (2018), pp. 15-16.

27 Cp. Kraus, E. (2012).

28 Cp. Strachwitz, R. v. (2017), p. 30.

29 Until 1905 inheritance tax liability: Former inheritance tax law of Oct. 13,1849,
law collection volume VIII, pp. 21 ff. As of 1906 inheritance tax exemption for founda-
tions, On April 1,1920 imperial taxes were introduced and income capital pensions
and property taxes were abolished in the Lander. In 1933, tax deductibility of dona-
tions to charitable foundations was abolished, but worse were the prohibitions and
prohibitions on investment and the taxation of the realized capital gain.



DESTRUCTION OF SOCIAL CAPITAL IN GERMANY IN THE INTERWAR... 153

monetary policy and money devaluation to legal regulation and
interventions.

According to Mises, an “intervention is an isolated order by the
authority in command of the social power apparatus”®® which
compels the owners to use their economic goods in another way as
they normally intended.3' Interventionism is, therefore, a third
system3? (between free-market economy and socialism) in which
private property is regulated by official interventions by a coercive
apparatus.3?

Mises was convinced that “Mankind has a choice only
between the unhampered market economy, democracy, and
freedom on the one side, and socialism and dictatorship on the
other side. A third alternative, an interventionist compromise, is
not feasible.”34

In order to bring about interventions, enforcement power is
necessary, e. g. in the form of an array/law/decree® (without being
an active market participant) or in the form of market intervention
as a trading market participant according to the Keynesian demand
management. Thus, interventionism is a government’s economic
policy, not conform with the order, with unsystematic, activist
interventions in economic activity, which is not aligned with a
general and coherent economic or regulatory approach, but com-
posed by a bunch of selective, subsequently corrective, relatively
unrelated and little proactive measures.3¢

1. Money and fiscal policy

Money policy: First of all, from the beginning of World War I, an
undermining of the currency has taken place, as the central bank
(German Reichsbank) drastically changed the structure of the

30 Cp. Mises, L. (1940/1998), p. 10.
31 Cp. Mises, L. (1976), pp. 5-6.

%2 Cp. Mises, L. (1940/1998), p. 1.
3 Cp. Mises, L. (1976), pp. 3-5.

3 Cp. Mises, L. (1940/1998), p. 92.
% Cp. Mises, L. (2008), pp. 714-715.
36 Cp. Ramb, B.-T. (2014).
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monetary base between 1913 and 1923, from a gold backing® of one-
third to 75% paper money and 25% deposits of the private sector.3
During the war alone, Germany has increased its money supply by
400%.% The repressed inflation resulting from the shortage of goods
in connection with the post-war elimination of price controls*’ and
a glut of money gave a considerable boost to inflation*! after 191842
as it was worthwhile for everyone to top up their inventories, due to
rising prices.#?> The Reichsbank granted the state ever higher loans
and only recognized in May 1921* the perishable consequences of
the increasing monetary devaluation by the excessive expansion of
the circulation of money. However, this did not prevent the bank
from increasing the money supply exponentially as of 1922. In that
year, the government lost all control over the budget deficit*> and
pursued a policy of systematic inflation.*¢ Despite the independence
of the Reichsbank from the German Reich as of 1922, it sees itself
forced, until 1923, to give the government ever larger loans and, at
the same time, to counteract the devaluation of the currency and the
decline of the exchange rate by interventions.#

Only the discount policy shows the aim of the Reichsbank to
devaluate the government debt by financial repression. Thus, the
discount rate was 5% p.a.*® since the end of 1914 to July 1922, while
inflation in July 1922 was 100.5%.% In its meetings, the Reichsbank
consistently refused to increase the discount rate to a higher lev-
el.5% Shortly before the collapse of the Mark and the currency cutin

% Cp. Roesler, K. (1967), pp. 37-38.

38 Cp. Holtfrerich, C.-L. (1980), pp. 58-59.

% Cp. Ahamed, L. (2016), p. 177.

40 Cp. Holtfrerich, C.-L. (1980), p. 76.

4 Cp. Kiehling, H. (1998), p. 14.

42 Cp. Martin, P. (2016), pp. 32-34.

43 Cp. Aldcroft, D. (1978), pp. 74-83.

4 Cp. Landsburgh, A. (1924), pp. 35-36.

4 Cp. Ahamed, L. (2016), p. 278.

46 Cp. Ahamed, L. (2016), p. 177.

47 Cp. Deutsche Reichsbank (1925), pp. 93-94.

48 Cp. Deutsche Reichsbank (1925), table section, pp. 94-95.

49 Cp. Statistisches Reichsamt (1924), pp. 284- 285.

50 Cp. Havenstein, R. (1923), p. 125, Footnote 2 and pp. 106-107. Havenstein explains
literally: “Until July 28, 1922 we held the discount at a rate of 5%, which has existed
since December 1914. We felt compelled to do so, because until then the great liquidity
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November 1923, the discount rate was 90% p.a.,’! and the inflation
was 7,094 million %.52

GraprH 2: THE GERMAN INFLATION 1914-1923 — DEVELOPMENT
OF CENTRAL BANK MONEY STOCK AND WHOLESALE PRICES
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Source: Holtfrerich, C.-L. (1986)°.

Finally, the devaluation of the Mark was, according to Bres-
ciani-Turroni, a result “of the quantity of money, issued by the

made cash transactions the norm and the demands placed on us by the economy were
comparatively small and did not matter at all as compared to the credit claims of the
Reich. Of course, the purpose of restricting the withdrawal of credit, as pursued by a
discount increase, is out of question, as far as credit claims of the Reich are concerned,
because the Reich must procure the means for the imperial necessities, regardless
whether the discount rate for the treasury notes is higher or lower. Furthermore, it
must be borne in mind that the profits resulting from discounting largely flow back to
the Reich as a result of its profit sharing, and that the Reich is less interested in the
level of the discount rate.

51 Cp. Deutsche Reichsbank (1925), table section, p. 95.

52 Cp. Statistisches Reichsamt (1924), pp. 284- 285.

55 T.f. Holtfrerich, C.-L. (1986), p. 100.
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government. It was only the continual increase in the issue of legal
money which made possible the incessant rise in prices and the
continual fall in the external value of the Mark”.>* Neither govern-
ment nor Reichsbank wanted to recognize the causes: their own
monetary policy. Havenstein, the President of the Reichsbank, did
not see that his printing of new money was responsible for the
devaluation of the currency and that he pointlessly has sacrificed
foreign currencies to the amount of 230 million Mark to stabilize
the Mark by intervention.®

GraPH 3: DEVELOPMENT OF GOLD, INDEX
OF STOCK PRICES AND CONSUMER PRICE INDEX5¢
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Quelle: ,Wirtschaft und Statistik”, S.12 - 15, , The Economics Of Inflation -
A Study Of Currency Depreciation In Post War Germany*, Silberjunge

Source: Bresciani-Turroni, C. (2007), Wirtschaft und Statistik.

The cause was the budget deficit, which provoked continual
issues of paper money.”” Already during the war, especially from

54 Cp. Bresciani-Turroni, C. (2007), pp. 398-399.
%5 Cp. Bresciani-Turroni, C. (2007), p. 46.

56 T.f. Flierl, R. (2009), p- 46.

57 Cp. Bresciani-Turroni, C. (2007), p. 47.
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autumn 1916 onwards, the revenues from the issued war bonds
were always less than the amount of the floating debt. Therefore,
the floating debt amounted to 46 billion Mark in September 1918.58

GraprH 4: GERMAN PUBLIC DEBT SINCE 1850
(IN PERCENT OF THE GDP)

Deutschlands Staatsschulden seit 1850
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Source: FAZ.

For foundations, the 1919-1923 inflation years initially eroded
the foundations’ capacity, because the interest income of social
capital could provide less and less real aid to the poor and needy,
due to the rapid loss of purchasing power decreasing from month
to month. This is mainly because nominal interest income in abso-
lute terms remained relatively stable during the period of infla-
tion, since social capital was invested in longer-term bonds, and, at
the same time, the citizens’ misery constantly increased, due to the
massive loss of purchasing power of their money.

Even if the fiscal and money policy have led to the devaluation
of the social capital it must be critically questioned why the major-
ity of social capital was invested in debt securities and primarily in
covered bonds, government and war bonds and contained almost
no productive assets.

% Cp. Bresciani-Turroni, C. (2007), p. 48.
59 T.f. FAZ (2013).
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2. Spiral of intervention

The main causes of this catastrophe for social capital as well as for
the population and, therefore, the starting point of the investiga-
tion were the state interventions in the foundation business.

Before that, in the first centuries of the foundation system in
Germany, founders donated without regulations, the assets
required for the foundation’s purpose to their foundations.®® Most
of these were hospitals,® schools or homes,®? i.e. the donor erected
the building, which was then donated to the public welfare.

In the course of industrialization, there was a foundation
start-up boom and the overwhelming majority of foundations
were founded as capital funds in the 19th century, as both confi-
dence in the currency and in the state prevailed.®® At that time, the
government began to regulate the foundation system and to chan-
nel investment flows.%4

The right of intervention of the state was legitimized by the
duty that foundations must be approved before their establish-
ment by the government,®®> which was prescribed in many Ger-
man Lander even before the foundation of the German empire in
1871, in order to prevent foundations from financing an over-
throw of the government or immorality.®® With the introduction
of the Civil Code the permit requirement was generally legiti-
mate in the German empire. This made it clear that foundations
could only operate within the framework set by the state, and
that the government had overall supervision and control over
this autonomous capital.

When analyzing the multitude of interventions that either
directly affected social capital or had a side-effect on it, an inter-
vention spiral becomes evident, which is described in chronologi-
cal order below, together with the unintended consequences.

0 Cp. Anheier, H. (2003), p. 72.

61 Cp. Stadt Wunsiedel (n.y.)

62 Cp. Scheller, B. (2004), p. 156.

6 Cp. Adam, T. (2009), p. 179.

64 Cp. Kiesinger, K. G. (1968), pp. 55-56.
6 Cp. Hecht, F. (1875), pp. 16-17.

% Cp. Savigny, F. (1840), p. 278.
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The pivotal and central point for the catastrophe in 1923 was the
governmental intervention from the 19t century onwards in the
capital investments of foundations by the gilt-edged regulation.t”
The new state regulations intervened in the group of persons which
invested hitherto donation funds as well as in the selection of money
investments.®® As a result, the public authorities have channeled
this balance through the guilt-edged-rule to certain “investments”
which have made these funds almost entirely serviceable to the
credit needs of the Reich, the provinces and municipalities, agricul-
ture and housing, and so make these amounts inaccessible to other
borrowers.”” This was justified by the inability of previous guardi-
ans and the corrupt mortgage system.” According to the new gilt-
edged rule, the foundation capital was first invested in land and
mortgages,”! and subsequently in government bonds.”? The state
has arbitrarily defined the composition of gilt-edged investments.”®

However, foundation funds were already invested prior to the
introduction of these regulations, and since investments abroad
(e. g. Austrian government bonds) have been more profitable for
decades,”#5 economically acting foundation boards decided to
continue investing in these bonds. The additional income together
with the downward money market” also led to an increase in
endowment capital.””

The German government’s order issued in 1882 that founda-
tions that had invested in Austrian covered bonds had to sell them

7 Cp. Hecht, F. (1875), pp. 16-50, p. 84: In Baden as of May 5, 70, Bavaria as of July
31, 1869; Hessen-Darmstadt: as of Dec. 18.12.1838, as of 9.12.1865 also railway obliga-
tions (pp. 49-50), PreuB8en as of 8.5.1821 (p. 84).

% Cp. Camphausen, A. v. (2003), p. 72.

% Cp. Schumpeter, J. (2008), p. 313.

70 Cp. Thiinen, J. (1844), pp. 157-161.

7l Cp. Hecht, F. (1875), pp. 11-144.

72 Cp. Kiesinger, K. G. (1968), p. 56.

73 Cp Adam, T. (2009), p. 185.

7 Cp. Osterreichisches Reich (1868), state bond issue 1868, 5% interest rate and
half-year payment.

75 Cp. Cholet, J. (1988), p. 163; Baumstark, E. (1833), p. 595: bonds of the Prussian
state with interest rates between 3,5% to 4,5%.

76 Cp. Hecht, F. (1902), p. 6.

77 Cp. Adam, T. (2009), p. 184.
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(with price loss) was political motivated.”® Only gilt-edged invest-
ments of the German Reich were permitted.” One of the reasons
for this may have been that the German government was not
always able to sufficiently finance its borrowing requirements for
urban development and public health care in the market, since for-
eign issuers offered more attractive interest rates.?? It is character-
istic that financing the own state requirement has priority over the
obligation to preserve capital.

The strong influx into the cities, due to the industrialization,
made it urgently necessary to create housing. At the same time
the agricultural economy had to be realigned, because of the
departure of workforce, and for the economic interests of the
remaining rural population the agricultural loan needed to be
promoted.8!

Capital was urgently needed for both purposes, and the gov-
ernment intervened again. With an innovation, the construction of
an organized “real credit market”, which was “vigorously sup-
ported” by the government in Bavaria,® the necessary capital was
created, which was an urgent prerequisite for the rapid growth in
the cities as of 1870.83

The result was that it was almost impossible to directly contract
real mortgages, and foundations were crowded out as private
mortgage lenders. This becomes evident by the fact that founda-
tions invest more and more in government bonds and covered
bonds8 although real estate and mortgages were top priority®® in
the investment regulations of most German Lander and govern-
ment bonds and covered bonds only came afterwards in the order

78 Cp. Adam, T. (2009), p.

79 Cp Universitdtsarchiv Miinchen (1911): Bestand I (Stipendien), I-III-29 (v. Lam-
ontsches Stipendium), Maschinenschriftliche Aktennotiz ad 1368/11 aus dem Jahre
1911 (angeheftet an den Brief des Verwaltungsausschusses der Ludwig-Maximil-
ians-Universitdt an den Akademischen Senat der K. Ludwig-Maximilians-Universitit
vom 15. April 1911), cited in Adam, T. (2009), pp. 184-185.

80 Cp. Hecht, F. (1902), pp. 5-7.

81 Cp. Rittershausen, H. (1929), p. 73.

82 Cp. Hecht, F. (1875), p. 163.

83 Cp. Hecht, F. (1892), p. 5.

84 Cp. Hecht, F. (1908), pp. 27-29.

85 Cp. Hecht, F. (1908), pp. 27-29.
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of approved papers. Usually, the bonds had a nominal interest rate
of 3 to 3.5%.8

The unconditional desire to expand the covered bond market as
a source of funding can be seen from the fact that rural covered
bond loans were offered without any profit.3” And also, the condi-
tion of the amortization was dropped in case of strong opposition,
because nobody wanted to scare off borrowers and push them in
the arms of foundations, savings banks and foreign mortgage
banks.88

As of 1 January 1900, the Reich Mortgage Bank Act (Reichshy-
pothekenbankgesetz) classified all covered bonds and all land-
scape bonds in Germany (to subsidize the agricultural sector) as
gilt-edged investment.?” With this admission, the option of offer-
ing private mortgages at individually negotiable interest rates was
finally ousted from the market.”® At the same time, deposits at sav-
ings banks were declared as gilt-edged investment, too.!

The subsidy through the gilt-edged status resulted in the fact
that from 1888 to 1913 90% of all bond issues were government
bonds, municipal bonds and covered bonds and only 10% were
industrial bonds®?, which shows the effects of the capital govern-
ance and the consequences for the economic development of Ger-
many, as described in section 5.2. very well. Furthermore, because
social capital was only investable in the above-mentioned kinds of
investment and was through state control not available to other
borrowers on the market, a difference in interest rates has arisen
which can not, or not entirely, explained by the risk difference.??
This interest rate differential between the state-favored invest-
ments and investments of other debtors split the investment mar-
ket into beneficiary debtors who have to pay a lower interest and
not favored debtors.

86 Cp. Hecht, F. (1876), p. 68, p. 75, p. 86.

87 Cp Hecht, F. (1892), p. 7.

88 Cp. Hecht, F. (1892), p. 6.

8 Cp. Rittershausen, H. (1929), p. 30, p. 84, p. 711.
% Cp. Hecht, F. (1908), p. 28.

o1 Cp. Adam, T. (2009), pp. 185.

92 Cp. Adam, T. (2009), pp. 190-191.

% Cp. Schumpeter, J. (2008), p. 313.
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The demand for houses increased, because of the new oppor-
tunity of easy capital raising, which led to strong price increases
of real estate in some cities. To curb this price increase in real
estate, the cities of Frankfurt and Hamburg introduced a pro-
gressive capital gains tax on profits when selling real estate in
1906, while other cities initially looked at the tax-related experi-
ence”* The consequence of the market intervention via the tax
was that property owners avoided sales,’® and the prices contin-
ued to rise. It became increasingly difficult for foundations to
invest in real estate. Thus, they were increasingly forced to the
approved debt securities. Diversification of social capital is
becoming more and more difficult as real assets become both
scarcer and more expensive.

This trend was intensified at the beginning of the war, which
becomes evident from the government’s attitude: “Today, all
available money belongs to the fatherland, and today war bonds
are the investment paper”.”® First of all, the government recom-
mended foundations to buy war bonds, which had a 1% higher
interest rate than the German key interest rate.”” Since founda-
tions did not buy war bonds to the extend as expected by the
state, a decree was issued on 14 September 1916 to facilitate the
purchase of war bonds by foundations;’® later, coercion was
applied.”

Financial experts knew at that time that war bonds were a bet on
victory, i. e. if Germany lost the war, the money was gone.'”’ This
insight may have been the reason why some foundations, or rather
foundations in certain regions of Germany, opposed governmental
orders. For example, the share of war bonds in Freiburg and Miinster
was well below that of most foundations in other regions and cities.1!

% Cp. Koppe, H. (1906), pp. 1-3.

% Cp. Képpe, H. (1906), p. 3.

% Cp. Helfferich, K. (1915a), p. 225, own translation of: ,Heute gehort alles verfiig-
bare Geld dem Vaterland, und heute sind die Kriegsanleihen das Anlagepapier”.

% Cp. Horn, T. (2014), p. 28.

% Cp. Adam, T. (2015), p.30.

9 Cp. Adam, T. (2009), pp. 194-195.

100 Cp. Héussler, F. (2018).

101 Cp. Adam, T. (2009), p. 192, p. 196.
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After the war, public debt (sovereign bonds and war bonds) was
almost unmanageable.!02

The German Reichsbank was another institution that inter-
vened in the market, especially as of the beginning of the war, and
gradually devalued the German currency by quickly increasing
the circulation of bank notes and bypassing the one-third gold
backing!® to support war financing. Furthermore, the Reichsbank,
together with its newly founded subsidiary (Darlehenskasse),
increased the money supply in order to provide sufficient financ-
ing both for the state and industry.1%

The Reichsbank was authorized to include loan fund certifi-
cates (Darlehenskassenscheine), which counted as legal means of
payment, in the gold backing, and, thus, the circulation of the
Reichsbank notes could be extended unlimited.'® The amount of
paper money alone increased six-fold from September 1914 to
December 1918.106

The devaluation of money progressed more and more with an
increasing inflation of the money supply. Nevertheless, the
Reichsbank kept interest rates at a low level of 5% and 6% over a
period of 7.5 years!"” in order to keep the interest burden of the
Reich as low as possible, as this had to be financed from the reg-
ular budget.!® Ultimately, the national bankruptcy was only
delayed.

A few foundations opposed the massive devaluation of their
foundation capital, for example the Kaiser Wilhelm Society with
its foundations. Because interest rates were insufficient to meet the
dramatic increase in inflation costs, the management committee
decided in spring 1922 to sell war bonds to the amount of 18 mil-
lion Mark and reinvested the foundation assets in industrial
stocks.!?” By the end of the year, the price of these shares had risen

102 Cp. Helfferich, K. (1915), p. 34.

103 Cp. Spoerer, M. et al. (2013), p. 38.

104 Cp. Horn, T. (2014), p. 34.

105 Cp. Spoerer, M. et al. (2013), p. 39.

106 Cp. Henning, F.-W. (1988), pp. 45-50.

107 Cp. Deutsche Reichsbank (1925), table part pp. 94-95.
108 Cp. Kiehling, H. (1998), p. 20.

109 Cp. Biedermann, W. (2011), p. 17.
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to 64 million Mark!!?, due to hyperinflation. That this was not the
complete compensation of the currency depreciation becomes evi-
dent from the respective conversion into Goldmark. While in
spring 18 million Mark corresponded to some 257000 Goldmark,
the equity portfolio was only equivalent to 44,000 Goldmark at the
end of the year.!!! Although the investment of foundation assets
had to be made according to the gilt-edged regulation, the exchange
of war bonds to industrial shares of the Kaiser Wilhelm Society
was approved by government representatives.!?

Most of the foundations, however, had a false sense of security,
as the prices of some government bonds rose sharply from mid-July
1922 onwards.!'® Only on June 23, 1923 — shortly before the catastro-
phe, when the purchasing power of the foundation income was tiny
and the gap between prices of bonds measured in purchasing power
and prices of shares became huge — was the gilt-edged law altered,
due to the massive loss of purchasing power. With governmental
approval the foundations could also buy other assets if the invest-
ment was not contrary to economic asset management.!4

The government feared that if there was an explicit commitment
to values, then it would come to a run on savings banks, and the
prices of government bonds and war bonds would fall. The easing
rule had practically no effect, due to its concept,!!> and it was too late.

How many foundations at that time were still able to save parts
of their capital by exchanging in tangible assets is not known,
because the purchasing power was already totally eroded."® The
state was so astronomically indebted and solved the problem in fall
1923 by the currency reform of Nov. 15, 1923, which was a de facto
state bankruptcy:''” Public debt was virtually completely devalued
by the conversion of 1 trillion Mark to 1 new Rentenmark. The entire

10 Cp. Biedermann, W. (2011), p. 18.

1L Cp. Biedermann, W. (2011), p. 18.

112 Cp. Biedermann, W. (2011), p. 18.

113 Cp, Kiehling, H. (1998), p. 20.

114 Cp Reichstagsprotokolle (1923, 1923a): June 16, 1923, Adoption of the law and
June 23, 1923 Legal text and justification.

115 Cp. Rittershauen, H. (1929), p. 13, p. 33; Kipp, T. (1923), p. 513.

16 Cp. Deutscher Reichstag (1923): Member of Parliament Karsten on June 15, 923

17 Cp. Cp. Spoerer, M. et al. (2013), p. 47.
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war bonds to the nominal amount of some 16 billion Mark only had
areal value of 16 Pfennig!® after the currency reform and were writ-
ten off from the custody accounts as worthless.!!”

When foundations had offered mortgages, the borrowers tried
to repay them with de-valued money, and the courts often had to
represent the government'’s policy.?0

After the currency reform, the foundations still had some hope
that the policy would revalue the foundation capital to a great
extent, as they were forced by the state to these investments and an
appreciation would be fair."?! Finally, with the Loan Dissolution
Act (Aufwertungsgesetz) of July 16, 1925 this has proven as a fal-
lacy. Government bonds were devalued to 2.5% of the original
debt,'?? only covered bonds were valued at 12.5% of the nominal
value, as well government bonds, for which a right to draw was
valid.'?® The conditions of the revaluation were hardly suitable for
resuming the support activity.!?*

The investment provisions for the social capital were made by
state decrees, bids and prohibitions. Therefore, the claim stated by
Carl-Ludwig Holtfrerich that everyone had it in their own hands
whether he /she was affected by inflation'?> must be clearly con-
tradicted with respect to foundation assets. The German state has
used the entire accumulated social capital for state tasks by chan-
neling the foundation funds through the gilt-edged rule, from the
expansion of the welfare state to war financing.!?6

The abovementioned measures form, with the change
between intervention and following unintended side-effects or

118 Cp. Haffert, L. (2015), n. pag.; Hacker, M. (2013), p. 187.

19 Cp. Horn, T. (2014), p. 297.

120 Cp. Horn, T. (2014), p. 298.

121 Cp. Anon. (1926), p. 17.

122 Cp. Adam, T. (2009), p. 198.

123 Cp. Adam, T. (2009), p. 198.

124 Cp. Adam, T. (2009), p. 198. The repayment of the appreciation amount was
drawn in installments over 30 years and the interest paid only on repayment. As a
result, there was no income until repayment of the interest on appreciation. Since
foundations are only allowed to issue the proceeds, no project could be financed from
the interest of the revaluation claim until the draw.

125 Cp. Holtfrerich, C.-L. (1980), p. 117.

126 Cp. Adam, T. (2018), p. 15.
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circumvention of the prohibitions'?’, an intervention spiral as
the graph below illustrates:

GraPH 5: SPIRAL OF INTERVENTION — CHANGE OF STATE
INTERVENTIONS AND UNINTENDED SIDE-EFFECT OR
CIRCUMVENTION OF THE PROHIBITIONS
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127 Cp. Blankart, C. (2017), pp. 202-203.
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3. Spiral of intention

When analyzing the individual intervention steps, it becomes evi-
dent that with every further intervention, the motivation of the
government changes.

While the first intervention is solely for the purpose of special
protection to ensure that social capital is as secure as possible, the
focus on this objective is more and more diminished with every
additional intervention, since the state has recognized that it can
also serve the needs of others groups by controlling social capital.
After all, the state also wants to support its own projects. There-
fore, the care of the state simply turns to self-interest, finally cul-
minating in forcing foundations to invest social capital in war
loans. Rittershausen excellently describes that the interventions
are not always based on the same intention: “Nowhere else in the
world is selfishness compatible with selfless care. The state cannot
take protective measures for ward and savings funds and, at the
same time, combine the fiscal policy purpose of obtaining cheap
credit for itself”.128

Each intervention increases the damage. When the disaster is
imminent, the state tries to remove the guilt by slightly changing
the gilt-edged rule, so that in case of damage the responsibility lies
with the foundation board.

The graph below shows the spiral of intention based on the
step-by-step interventions:

128 Cp. Rittershausen, H. (1929), p. 49.
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GraAPH 6: SPIRAL OF INTENTION — THE LONGER
THE PROCESS, THE GREATER THE DESTRUCTION

Source: Own presentation.

v
WHAT WOULD THE AUSTRIAN ECONOMISTS SAY?

Even though charitable foundations in Germany are a special seg-
ment of an economy, the teachings of the Austrian School of Eco-
nomics can also be applied to the development of social capital and
its fate in the interwar period.

1. The fatal conceit

The rules for investing foundations capital highlight the governing
state’s arrogance which believed to have a better understanding of
capital investments than many foundation board members. Other-
wise, there would be no reason to believe that asset management
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expertise cannot be expected from foundation managers.'? This
presumption of knowledge'® is regarded as actual knowledge and
expertise in the population. The problem is exacerbating because,
according to Rittershausen, many non-regulated capital owners also
invest their assets in the same way to protect it against all coinci-
dences. In particular, these are elderly people who have withdrawn
from their business, state and local officials, scholars, lawyers, intel-
lectual workers, teachers, widows; in short, all those who either stay
out of business, as a result of their work or who do not have the nec-
essary time or knowledge for a closer examination of the invest-
ments.!¥ This confirms Hayek’s opinion again, who certifies
intellectual ignorance in economic matters.!32

But also, in the money market policy of the German Reichsbank
presumption of knowledge is recognizable, because the central
bank tries to control money supply, although its knowledge on
supply and demand is never objective.133

2. Currency and credit manipulation

With his question “What has the government done to our mon-
ey”13* Murray Rothbard exactly illustrates the main responsibility
for the disaster. The government, which has the monopoly on
money, abolished the one-third gold backing'®® just before the start

129 Cp. Rittershausen, H. (1929), pp. 64-65.

130 Cp. Hayek. F. (1988), pp. 98-99. The review of Heinrich Rittershausen shows the
arrogance of the provision for safe investments for foundations. “One” regulates “a
matter by law in such a way that — for lack of knowledge of the actual economic cor-
relations — necessities of secondary character, i. e., for example, the promotion of
state loans, have been made a leitmotif of regulation. The result is that savings are
wrongly invested, and are largely used unproductively, so that afterwards the future
needs, for which one had saved, cannot be covered anymore. If one had been aware of
the economic context, one would have, above all, not intervened in the free movement
of capital, not given single capital consumers a monopoly and excluded others, but
allowed the interest rate to have its regulatory function”.

181 Cp. Rittershausen, H. (1929), pp. 7-8.

132 Cp. Hayek, F. (1988), pp. 100-101.

133 Cp. Huerta de Soto, J. (2012), p. 657.

134 Cp. Rothbard, M. (1990/2005), p. 10.

135 Cp. Roesler, K. (1967), pp. 37-38.
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of the war, so that an unlimited money production was made pos-
sible with treasury notes by the subsidiary of the Reichsbank, i. e.
to create money from the air.13

Fractional reserve banking system produce crises,'3 because
artificially created capital does not come from voluntary savings,
but states have legalized privileges through fiat money in order to
take advantage of them, e. g. to create loans ex nihilo, which are
given to the government itself.!3® The state finances itself in the
easy way through loans and inflation,'®° and the central bank
delays and aggravates the economic crisis by liquidity supply in
times of crisis.140

Especially in difficult economic times the government wants
the central bank to create wealth through money-making'#! and,
thus, to stimulate the economy.!*? The German Reichsbank printed
unlimited money, and the quantity of money finally exploded, as
the graph in chapter 3.2. shows.

If the money supply is not equivalent to the corresponding
amount of goods, not only inflationists, but also parts of the popu-
lation recognize over time that this will reduce the purchasing
power®® or increase inflation, defined as an expansion of the
money supply.'** However, the price increase is not evenly and
simultaneously distributed across all goods, according to the Can-
tillon effect.*>146 The desired positive effect of inflation by print-
ing money is very limited, because it only works as long as the
prices for all goods and services have not adapted accordingly.!4”

Due to the inflationary prices the demand for money is initially
higher. Schumpeter describes this as over-disposition, which is

136 Cp. Rothbard, M (1990/2005), p. 55.
137 Cp. Huerta de Soto, J. (2012), p. 657.
138 Cp. Huerta de Soto, J. (2012), p. 647.
139 Cp. Huerta de Soto, J. (2012), p. 648.
140 Cp. Huerta de Soto, J. (2012), pp. 654-655.
141 Cp. Mises, L. (1924), p. 203.

142 Cp. Mises, L. (1924), pp. 208-210.

143 Cp. Mises, L. (1924), p. 204.

144 Cp. Goulding, D. (2010), pp. 102-103.
145 Cp. Thornton, M. (2006).

146 Cp. Schumpeter, J. (2008), p. 262.

147 Cp. Mises, L. (1924), p. 209.
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“an essential vehicle for the degeneration of a currency.”*8 The
state benefits from the fact that in times of surprising hyperinfla-
tion, loans pay off themselves’, because without inflation the
repayment of the immense public debt is impossible.!>

GrarH 7: INCREASE IN MONEY SUPPLY
AND INCREASE IN THE INFLATION RATE GO HAND IN HAND
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Source: Fischer, S./Sahay, R./Végh, C. (2002).

The German Reichsbank also helped in this process by the finan-
cial repression, as it left the discount rate at 5%!'°! until mid-1922, even
though inflation was already around 20 times higher at that time.!>?

148 Cp. Schumpeter, J. (2008), p. 252 f, own translation of: ,(..ein wesentliches
Vehikel der Degeneration einer Wahrung...)".

149 Cp. Mises, L. (1924), p. 204.

150 Cp. Bagus, P. (2012).

151 Cp. Deutsche Reichsbank (1925), table section, pp. 94-95.

152 Cp. Statistisches Reichsamt (1924), pp. 284- 285.
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Thus, on the formation of the interest rate there was also an interven-
tion in the free play of market forces.!>

The correlation between the increase of money supply and
inflation rate, as detected by the Austrians, is proven by the graph
above, based on a study of 94 countries which have inflation rates
above 100% p.a.1*

Rothbard explicitly mentions the widows and orphans which
were robbed by state inflation in favor of subsidies for farmers and
workers in the arms industry,!>® which exactly corresponds to the
destruction of social capital in the inter-war period in Germany, as
debt securities became worthless after the hyperinflation and cur-
rency reform. A protection for widows and orphans can only be
ensured by asset classes which are not affected from inflation by
government measures.

The graph below shows that a diversified investment in differ-
ent asset classes still has a value after the disaster in contrast to the
devaluated debt securities:

GraPH 8: THE RESULT OF DIFFERENT INVESTMENTS AFTER
HYPERINFLATION AND CURRENCY REFORM

What remains of 1.000.000 German Marks (M)
foundation capital in 19247

1918 invested in:

M 1.000.000 M 1.000.000 M 1.000.000
RM 476.666
RM 174.000
RM O .
100% Bonds 70% Bonds per 113 Equities, bonds,
30% Equites* real estates**
“German stock index **45% rent tax Inchuded

Source: Vossische Zeitung 1918, 1924, own calculations.

153 Cp. Mises, L. (1976/2013), p- 206.
154 T.f. Fischer, S./Sahay, R./Végh, C. (2002), p. 59.
155 Cp. Rothbard, M (1990/2005), p. 57, Footnote 19.
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3. Unintended side effects lead to an intervention spiral

Mises describes intervention as the isolated command of a societal
force that compels owners to use their economic goods differently
than they would have done otherwise.® The steering of capital in
gilt-edged investments is the same. Therefore, interventionism is a
third system (a mix of free-market economy and socialism) in
which private property is regulated by the administrative inter-
ventions of a coercion apparatus.!®”

In order to enforce interventions actually enforcement power is
necessary, e. g. in the form of orders and prohibitions.!®® Thus,
interventionism is a government’s economic policy, not conform
with the order, with unsystematic, activist interventions in eco-
nomic activity, which is not aligned with a general and coherent
economic or regulatory approach, but composed of a bunch of
selective, subsequently corrective, relatively disjointed and little
proactive measures.'®

The consequences of any state intervention are unintended
side-effects, 10 because the intervention in the price structure also
spreads over other markets or even has the opposite effect of what
was intended and, therefore, the next “corrective actions” must fol-
low.!! Thus, one intervention entails the next, since everybody
— even the rulers who have commanded them — feel that this is
inadequate and insufficient, and that the unsatisfactory interven-
tions have to be replaced by more appropriate ones.!%> A spiral of
interventions arises which some consider as a change between
state prohibitions and circumvention of the prohibitions by entre-
preneurial market players,'> who oppose the cuts and the nega-
tive consequences of the intervention.

15 Cp. Mises, L. (1976), pp. 5-6.

157 Cp. Mises, L. (1976), pp. 3-4.

155 Cp. Mises, L. (2008), pp. 714-715.
159 Cp. Ramb, B.-T. (2014).

160 Cp. Mises, L. (1976), p. 7.

161 Cp. Mises, L. (1976), pp. 135-136.
162 Cp. Mises, L. (1929/2013), p-77.
163 Cp. Blankart, p. 202-203.
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\Y%
FURTHER LONG-TERM EFFECTS

After the catastrophic experience of the extensive destruction of
social capital, German politicians are unwilling to give founda-
tions more freedom and self-responsibility in the future.!®4 In this
respect, the state continues to channel the foundation’s invest-
ments and decided as a mediator, when investing in government
bonds, directly on the use of the foundation’s funds,'® i. e. about
the social capital in the process of reconstruction.

1. Development of the welfare state

Due to the destruction of social capital, foundations have been
eroded as autonomous providers of social support. Subsequently,
the expansion of the welfare state has taken place.l®® The budget
share of public welfare spending almost doubled in 1927 compared
with the budget of 1913.1¢7

The following graph does not only show the increase in social
spending in the first democracy of Germany, the Weimar Repub-
lic, but also that at the heyday of the foundations, with their huge
social capital, there was virtually no fiscal social benefits (social
spending in 1900: 0,59% of GDP):!68

164 Cp. Adam, T. (2015), p. 39.
165 Cp. Adam, T. (2015), p. 29.
166 Cp. Spoerer, M. et al. (2013), p. 50.
167 Cp. Spoerer, M. et al. (2013), p. 51.
168 Cp. Roser, M. et al. (2018).



DESTRUCTION OF SOCIAL CAPITAL IN GERMANY IN THE INTERWAR... 175

GraprH 9: INCREASE IN PUBLIC SOCIAL SPENDING
AS OF THE WEIMAR REPUBLIC
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After state devaluation of the foundation’s assets, the state steps
in for people which have until then received support from charita-
ble foundations.

A possible explanation for the development of the social state in
the Weimar period could be the link between the electoral reform
in the first democracy of Germany in 1918, the destruction of social
capital in 1923 and the rights of welfare recipients.

Until the electoral reform, public welfare recipients were not
allowed to vote,'%° so they could not penalize the state for their bad
situation. Foundations, on the other hand, neither have sharehold-
ers, customers nor voters — and criticism from their “clients” is
highly unlikely.'”® From 1918 onwards, beneficiaries of social ben-
efits were also allowed to vote. When the benefactors are

169 Cp. Statistisches Bundesamt (1972), p. 135.
170 Cp. Anheier, A. et al. (2004), p. 13.
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foundations, the state does not benefit from this situation. How-
ever, it is very rewarding for politicians to “gift” voters with social
benefits in order to be re-elected. And the voter is barely willing or
able to test the political decisions for success or failure.'”! If social
benefits had continued to be provided by autonomous social capi-
tal, it is questionable whether the state would have gained such
importance as a benefactor, and whether the development of the
welfare state would have taken place after the Weimar Republic.!”?

2. Lack of capital in times of reconstruction of the German
industry

Even if the investment regulations for social capital are only a spe-
cial field of economics, the perspective of the long-term effects of
the guilt-edged rule is interesting, because the incidents had also
consequences on other areas regarding the development in Ger-
many, which are not immediately evident.

Investment rules should have contributed to the aggravation of
the depression, as investing in industrial bonds was not permitted
within the framework in the context of the gilt-edged investments.
Therefore, the industry was cut off from long-term supply of capi-
tal available from foundations.

Despite the disaster of capital destruction due to the currency
reform, the gilt-edged regulations for foundations and also for life
insurance companies continued to exist. Even if “German domes-
tic savings in the aftermath of the inflation were low”1”® and also
the donations of foundations, 50-75% of real savings have been
invested again in government bonds, covered bonds, mortgages
and real estate,'”* the latter accounted for the smallest part.

71 Cp. Rothbard, M. (2009 [1962]), p. 887.

172 Cp. Ritter, G. (2010), pp. 114-115.

173 Cp. Voth, H.-J. (1994), p. 68.

174 Cp. Rittershausen, H. (1929), pp. 8-9: The Reichskreditgesellschaft estimates
the annual capital formation in Germany at about 7 1/2 billion RM in 1927
((Deutschlands wirtschaftliche Lage”, Heft 1927/28, p. 20),” so it is nearly half of the
total domestic capital formation, which is more or less supplied under the compulsion
of the security of the ward and application regulations to certain kinds of use intended
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Just after the war, German industry urgently needed capital for
the reconstruction. However, from the domestic savings only a
small percentage was left for the industry.!”> The stock of deposits
at banks and savings banks still was significantly reduced by shift-
ing in war bonds.”® Therefore, foreign loans had to be taken,
because domestic money was hard to obtain. Because of the very
high interest rates, Germany got loans from abrod in great volume
in the period 1924-1928 but largely short-term loans and only to a
small part long-term investment!”” Foundation funds were
— unlike in the US — not available for industrialization.!”®

If German companies would have been financed by tong-term
capital and if foundations and life insurance companies could
have provided this — without the gilt-edged rule —, this would
not have resulted in a lack of capital that exacerbated when US
investors withdrew their loans from Germany after the stock mar-
ket crash in 1929.

Already at that time it was critically questioned whether these
interventions via the gilt-edged rule and, thus, the investment
channeling were good, because success depended on whether it
was possible to bring the necessary capital to the right place.l”

Although a sufficient number of listed stock companies
existed!®0 at that time which had already existed for decades and
also the knowledge in science was present that productive capital
is an investment, from which intrinsically the yield came,!®! the

by the state. If Hans Harney’s comments at the VII. Allgemeine Deutsche Bankierstag
in Cologne are correct, according to which capital formation can only be estimated at
about 5 billion RM, then even two-thirds of the total capital formation would be sub-
ject to the regulations”.

175 Cp. Rittershausen, H. (1929), p. 61.

176 Cp. Horn, T. (2014), p. 136: Deposits fell by as much as 35% during the issue
phase of war loans.

177 Cp. Anderson, B. (1949), pp. 239-241.

178 Cp. Adam, T. (2015), pp. 28-29, cited McCarthy, K. (2003), p. 5, p. 45, p. 81.

179 Cp. Rittershausen, H. (1929), p. 82.

180 Cp. Gielen, G. (1994), p. 20. In 1902, 536 joint stock companies were admitted to
official trading, in 1906 there were already 812.

181 Rittershausen refers to analyses that state that the market for industrial bonds
did not give rise to complaints neither before the war nor even today in Germany or
abroad. Cases of suspension of payment have been very rare, probably significantly
less in percentage terms than states’ and cities’ suspension of payment. He also refers
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government intervened further in the normal distribution market
of investment-seeking funds, so that the capital was not used at
the level of the highest economic efficiency.

The consequences of that capital shortfall are briefly listed below:

— Between six and eight billion Reichsmarks, which went into
agriculture between 1925 and 1928, have been used largely
unproductively for covering losses. The state relief actions and
the race for loans granted by the government'®? prevented
rationalizing reconstruction work.!83

— The industry has been cut off from its sources of capital, the
urgent need for investment capital in the industry remains
unmet!®, which would be necessary in order to create employ-
ment for the population.

— Therefore, considerable foreign borrowing was inevitable!8> for
the industry, which was at least successful for the large-scale
industry. In 1927 alone, 2 million new, permanent jobs had been
created, and the reinstatement of another 2 million people was
made possible as a result of the supply of new major capital,
especially from foreign sources to large-scale industry.18¢ The
unemployment rate increased sharply as investors from abroad
withdrew their loans.

— The medium'® and small industry hardly had this opportunity
to raise funds via the stock market, due to the current prospectus

to the study by Edgar Lawrence Smith, Common Stocks as long-term Investments,
New York 1926, which “statistically for the period from 1860-1921 has shown that, on
average, even shares offer greater security and have dropped a higher annuity than
fixed-income stocks (in the United States, that is, a relatively stable currency). This
rule applies even if the shares have been bought in the worst year, i.e. bought at the
highest prices and sold at the lowest prices.

182 Cp. Rittershausen, H. (1929), p. 50.

183 Cp. Rittershausen, H. (1929), p. 51.

184 Cp. Rittershausen, H. (1929), p. 57, quoted from Polak, N. J. (1926), pp. 24-25.

185 Cp. Voth, H.-J. (1994), p. 68.

186 Cp. Rittershausen, H. (1929), p. 83.

187 The medium-sized industry included companies from 201 to 5,000 workers,
and in 1925, in addition to the 4,005900 persons, many family members were
employed, so that the number of employees, including family members, would cer-
tainly exceed 10 million (cp. Rittershausen, H. (1929), p. 82, Preliminary Results of the
1925 Business Census in Economics and Statistics, 1928, p. 48.)



DESTRUCTION OF SOCIAL CAPITAL IN GERMANY IN THE INTERWAR... 179

regulations.’® With adequate access to capital, it would have
been possible to relieve the labor market by more than one mil-
lion people.’® In the same period of time — under unspeakable
sacrifices — industry, trade and commerce have managed to
reach new levels of profitability and full competitiveness on the
world market.!??

— The manipulation of the capital market leads to a high foreign
debt and also leads to the employment of foreign industries and
workers instead of domestic ones.19!

— Furthermore, industry has been disadvantaged by numerous
tax and other regulations in the race for capital, e. g. the stamp
duty on securities (2%) was four times higher on industrial
bonds that of covered bonds and government bonds, and indus-
trial bonds were not eligible for use as collateral.!?

Ultimately, the legislature was not aware of the scope of eco-
nomic changes!®?, because the legislator continued to base the gilt-
edged rule on the framework conditions of a pre-industrial
society’™ and could not see what effects such a partially compul-
sory economic system has and will have on the capital market.!%

VI
CONCLUSION

In the historical analysis of the development of foundations, it is
stated that private commitment to the common good grows best

188 Cp. Rittershausen, H. (1929), pp. 82-84. Of the approximately 750 million corpo-
rate bonds newly issued domestically from 1924-1927, only 31.1 million (thirty-one!),
that were 20 individual bonds, relate to such industrial firms whose equity was below
10 million Reichsmark, according to Zickerts Fondsanalysen 1927.

189 Cp. Rittershausen, H. (1929), p. 83.

190 Cp. Meakin, W. (1928).

1 Cp. Rittershausen, H. (1929), p. 50, p. 37.

192 Cp. Rittershausen, H. (1929), p. 61.

193 Cp. Rittershausen, H. (1929), p. 35.

194 Cp. Adam, T. (2009), p. 185.

195 Cp. Rittershausen, H. (1929), p. 9.
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where rulers stay out of it.'% Conversely, this means the more state
interference, the less social capital.

This has proven true — as the article has shown — for charita-
ble foundations in the gravest manner, and many lessons of the
Austrian School of Economics and their theses on the role of the
state have been confirmed.

Interventions by both the government and central bank are
very dangerous for social capital. In the long run they did not
reach their goal to safe social capital — but: In the long run social
capital is dead, because interventions destroy it step by step.

The result was ultimately the same as with state intervention in
the production: the foundations as owners of social capital
remained only the empty name of the property (the worthless cer-
tificates of state and war bonds), the property itself entirely passed
in the hands of the state,'”” which disposed of its debts through
currency reform at the expense of the creditors. Thus, social capital
and ward money were only objects of exploitation for financial
purposes of the state.!”
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I
INTRODUCCION

Esta investigacién, que sigue la senda marcada por trabajos pre-
vios desarrollados por autores tales como Diehl!, Braun? o Braun,

* Si bien es cierto que el contenido concreto de esta investigacién no ha sido pre-
viamente publicado en ninguna otra revista, ni ha formado parte de un libro, andlisis
sobre este mismo tema, o sobre temas andlogos, han sido presentados por el mismo
autor, tanto en el marco del «IV Seminario de Sociologia Econémica» organizado por
el Comité de Investigacion de Sociologia Econémica de la Federacién Espafiola de
Sociologia, como en el «XI Congreso de Economia Austriaca» organizado por la Uni-
versidad Francisco Marroquin y el Instituto Juan de Mariana. La primera de estas
comunicaciones se titulé «Carl Menger y Max Weber sobre el Concepto de Capital» (y
no fue publicada en ningtin soporte), mientras que la segunda, denominada «Las dos
Aproximaciones Tedricas de Carl Menger al Concepto de Capital», viene recogida en
el libro de actas correspondiente (Herndndez 2019. pp. 23-34). Si el lector opta por com-
parar la doctrina allf expuesta con la defendida en este texto, comprobard que la ver-
sién que ahora tiene entre sus manos presenta ciertas novedades.

** Profesor del Departamento de Sociologia de la Universidad Auténoma de
Madrid. Madrid. Espafia.

! Diehl sefiala como «en 1888, Carl Menger public6 su muy conocido ensayo ‘Zur
Theorie des Kapitals’, donde adopté el mismo punto de vista con el que se habia
enfrentado previamente y consideré el capital como una suma de dinero dedicada ala
adquisicién de ingresos» (Diehl 1926. p. 435).

2 Por su parte, Braun destaca la diferencia tedrica existente entre la concepcién
original de capital que maneja Menger en sus Principios de Economia Politica y la que

Procesos de Mercado: Revista Europea de Economia Politica
Vol. XV, n.” 2, Otofio 2019, pp. 193 a 211
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Lewin y Cachanosky?, tiene por objeto poner de manifiesto la exis-
tencia de dos aproximaciones tedricas diferenciadas a la nocién de
capital en la obra de Carl Menger. En este sentido, defendemos que,
mientras que en su primera gran obra (Principios de Economia Poli-
tica), este concepto alude a la disposicion en el presente, por parte
de un agente, de una estructura heterogénea de bienes econémicos
de orden superior orientados a la produccién; en un articulo mono-
gréfico posterior (Sobre la Teoria del Capital), aboga por compren-
derlo, independientemente de su naturaleza técnica, como
patrimonio lucrativo (es decir, como patrimonio orientado al bene-
ficio en términos contables), siempre y cuando su valor monetario
sea objeto de cédlculo econémico.

I
LA PRIMERA DOCTRINA TEORICA DE MENGER
SOBRE EL CONCEPTO DE CAPITAL:
PRINCIPIOS DE ECONOMIA POLITICA (1871)

Como acabamos de sefialar, en su primera época, Menger identi-
fica el concepto de capital con la disposicién en el presente, por
parte de un agente, de una estructura heterogénea de bienes eco-
némicos de orden superior orientados a la produccién. Asf,
comienza afirmando:

«la posibilidad de participar de las ventajas econémicas vincula-
das a la utilizacién de bienes de 6rdenes superiores (...) depende
de que un individuo disponga en el presente —y con destino a
épocas futuras— de cantidades de bienes econdmicos de orden

posteriormente plasma en su monogréfico Sobre la Teoria del Capital: «<En resumen, no
todas las autoridades sobre el tema se oponen a nuestro argumento de que Menger
(1888) constituye una retractacién implicita de Menger (2007 [1871])» (Brown 2015a. p.
86). En este sentido, Braun también afirma explicitamente en otro texto de ese mismo
afo que: «Carl Menger modificé su punto de vista sobre la teorfa del capital de modo
considerable entre 1871 y 1888» (Braun 2015b. p. 76).

3 Finalmente, Braun, Lewin y Cachanosky ponen de relieve como «en 1888, Carl
Menger publicé un ensayo sobre la teorfa del capital en el que modificé implicita y sig-
nificativamente su definicién previa; y, en el que, en su lugar, postulé un concepto
financiero de capital» (Braun, Lewin y Cachanosky 2016. Pp. 851-852).



LAS DOS APROXIMACIONES TEORICAS DE CARL MENGER... 195

superior (...). Dicho con otras palabras: depende de que este indi-
viduo posea capital»*.

Pero, ja qué se refiere Menger cuando alude a la nocién de «bie-
nes econémicos de orden superior»? Para analizar dicho concepto,
debemos comenzar por atender a cémo este autor define los bienes
en general. Para el fundador de la escuela austriaca, serdn bienes
aquellas «cosas» que, por una parte, tengan «la virtud de poder
entrar en relaciéon causal con la satisfacciéon de las necesidades
humanas»’; y que, por otra, puedan ser empleadas para satisfacer
dichas necesidades. Asi, segtin Menger, debemos diferenciar entre
«bienes de primer orden», aquellos «que podemos utilizar para la
satisfaccién directa de nuestras necesidades»®; y «bienes de 6rde-
nes superiores», aquellos que, al insertarse en una relacién causal,
«aunque no pueden satisfacer inmediatamente las necesidades
humanas, pueden hacerlo de forma mediata»’. En este sentido, dos
son las condiciones que han de cumplir los bienes econémicos para
poder ser considerados como «bienes de érdenes superiores». Por
una parte, el agente ha de poder disponer también de sus corres-
pondientes bienes complementarios; y, por otra, debe considerar
que existe una relacién causal con la satisfaccién de necesidades
humanas®.

Ahora bien, esta exposicién de la primera doctrina tedrica que
desarrolla Menger respecto al concepto de capital quedaria incom-
pleta si no introdujéramos, ademads, cinco consideraciones adicio-
nales.

En primer lugar, este autor afirma que la productividad del
capital, por un lado, remite a «la disposicién sobre cantidades de
bienes econdmicos dentro de unos determinados periodos de tiem-
po»’; y, por otro, constituye,

4 Menger (1871). p. 215. Cursiva en el original.

5 Menger (1871). p. 103.

6 Ibid. p. 109.

7 Ibid.

8 De esta segunda condicién se deduce que el cdracter de bienes de orden
superior viene vinculado a la cualidad de los correspondientes bienes del orden
inferior.

° Menger (1871). p. 217.
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«para un sujeto econémico, un medio para la mejor y mds plena
satisfaccién de sus necesidades. Se trata, pues, de un bien, y de
un bien econémico, alli donde las cantidades de utilizaciones del
capital de que disponemos son menores que la necesidad de las
mismas»'?.

Es mds, Menger contintia argumentando que:

«la satisfaccion mds o menos completa de nuestras necesidades
depende tanto de la disposicién sobre cantidades de bienes
econémicos dentro de unos periodos de tiempo determinados (es
decir, de las utilizaciones del capital) como de nuestra disposiciéon
sobre otros bienes econémicos. Por consiguiente, también aquellos
bienes son objeto de nuestro juicio sobre el valor y (...) objeto igual-
mente del intercambio humano»!!.

Es decir, Menger considera la disposicién sobre ciertas cantida-
des de bienes econémicos, y dentro de unos determinados perio-
dos de tiempo, como un bien; un bien que puede llegar a alcanzar
la condicién de econémico siempre y cuando se le impute escasez
relativa. Si esto es asi, concluye Menger, dicha disposicién resul-
tard, incluso, apta para el intercambio.

En segundo lugar, Menger sefiala que el capital remite a un
conjunto de bienes de orden superior orientados a la produccién.
Asi, «por capitales sélo se entienden aquellas cantidades de bie-
nes econdmicos de las que disponemos en la actualidad para
unos periodos de tiempos futuros»?. Ahora bien, para que
dichos bienes econémicos alcancen la consideracién de capital
deben cumplir dos requisitos. Por una parte, «el espacio tempo-
ral dentro del cual el sujeto econémico dispone de las correspon-
dientes cantidades de bienes econémicos»'® debe tener «la
amplitud suficiente para posibilitar, dentro del mismo, una pro-
duccién»!4. Por otra,

10 Menger (1871). p. 217. Cursiva en el original.
11 Menger (1871). p. 217.

12 Menger (1871). p. 216. Nota al pie 11.

13 Ibid.

14 Tbid.
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«las cantidades [de dichos bienes econémicos] deben ser, tanto por
su amplitud como por su composicion, de tal tipo que el corres-
pondiente sujeto econémico disponga, a través de ellas, de forma
mediata o inmediata, de las cantidades complementarias de bienes
de 6rdenes superiores necesarias para la produccién de los bienes
de orden inferior»'®.

Como podemos comprobar, esta segunda condicién remite al
hecho de que, para alcanzar la consideracion de capital, dicho con-
junto de bienes econémicos orientados a la produccién del que dis-
pone un agente en el presente, y del que considera que podra
disponer durante un cierto periodo de tiempo, ha de presentar una
estructura heterogénea. Esto es asi por dos razones. Por una parte,
porque el capital no remite a un conjunto de bienes econémicos
concretos sin relacion alguna entre ellos, sino a una composicién
especifica de los mismos. Por otra, porque dicha composiciéon ha
de incorporar aquellas cantidades complementarias de bienes de
6rdenes superiores que se consideran necesarias para la produc-
cién de los bienes de orden inferior. Ni que decir tiene que ambos
motivos remiten, como resulta evidente, a los dos criterios, previa-
mente expuestos, que deben cumplir los bienes econémicos para
constituirse como «bienes de érdenes superiores».

En tercer lugar, los bienes de uso duradero, en tanto que tales,
no deben ser considerados como capital, aunque éstos garanticen
ingresos permanentes. Asf, como sefiala el propio Menger, resulta
insostenible «la opinién de aquellos que llaman capital a toda parte
constitutiva de la riqueza que garantiza unos ingresos permanen-
tes»!, ya que «la secuencia l6gica de esta teoria»!” nos llevaria a
«llamar capitales (...), tanto a la fuerza laboral como a las fincas y
terrenos; y, en definitiva, a todos los bienes de uso de alguna dura-
cién»8. De este modo,

«la principal diferencia existente entre los objetos concretos de
la riqueza que garantizan ingresos (...) y los capitales consiste en

15 Menger (1871). p. 216. Nota al pie 11.
16 Menger (1871). p. 216. Nota al pie 11.
17 Ibid.
18 Ibid.
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que los primeros son bienes concretos y duraderos, cuyas utili-
dades tienen ya de por si la cualidad de bienes y muestran
cardcter econémico, mientras que los segundos representan, ya
sea de forma mediata o inmediata, totalidades de bienes econé-
micos de 6rdenes superiores (cantidades complementarias de los
mismos), cuya utilidad tiene también, ciertamente, cardcter
econdmico y garantiza unos ingresos, pero cuya productividad
es esencialmente diferente de la de los objetos de la riqueza
antes citados»!.

Como podemos comprobar, la diferencia que establece Menger
entre bienes de uso duradero (aunque éstos garanticen ingresos
permanentes) y capital remite al hecho de que, mientras que los
primeros se refieren a «bienes concretos», el segundo comprende
«totalidades de bienes econémicos de érdenes superiores». Ni que
decir tiene que la doctrina que expone Menger en esta tercera con-
sideracién adicional descansa en su argumento previo de que el
capital remite, de forma mediata o inmediata, a una composicién
heterogénea de bienes econémicos.

En cuarto lugar, hemos de tener muy presente que la divisién
de los bienes entre medios de produccién y medios de consumo,
«(bienes de 6rdenes superiores y del primer orden) (...) no coin-
cide en modo alguno con la divisién de la riqueza en capital y no
capital»??. De este modo, si bien es cierto que el capital consti-
tuye un tipo de bien econémico orientado a la produccién, no
todos los medios orientados a la produccién pueden ser conside-
rados capital.

En quinto lugar, aunque de forma errénea en «la vida normal se
identifique usualmente el capital con el dinero»?!, este tltimo debe
ser comprendido tnicamente como una forma especifica del
mismo; eso si, «especial, cdmoda y singularmente adecuada a las
situaciones de alta evolucién comercial»?2. Es decir, como resulta
patente por lo expuesto hasta el momento, Menger sostiene que
existe capital no monetario.

19 Menger (1871). p. 216. Nota al pie 11. Cursiva en el original.
20 Menger (1871). p. 216. Nota al pie 11.

2l Menger (1871). pp. 216-217. Nota al pie 11.

22 Ibid. p. 217. Nota al pie 11.
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I
LA SEGUNDA DOCTRINA TEORICA DE MENGER
SOBRE EL CONCEPTO DE CAPITAL:
SOBRE LA TEORIA DEL CAPITAL (1888)

Segun sefiala Hayek en su introduccién a la edicién inglesa de los
Principios de Economia Politica de Carl Menger, el monografico de
1888 que éste dedica al concepto de capital (Sobre la Teoria del Capi-
tal?3) «es casi seguro»** que respondiera «al hecho de que Menger
no se sentia enteramente de acuerdo con la definicién del concepto
de capital dada por Bohm-Bawerk en la primera parte, histérica, de
su obra, dedicada al capital y los intereses del capital»?®. En este
mismo sentido, Schumpeter, relata también cierta ocasién en la
que, en presencia del propio Menger, el fundador de la escuela aus-
triaca le sefial6, «con su estilo un tanto grandilocuente: ‘llegard el
dia en que la gente se dé cuenta de que la teoria de Bohm-Bawerk
es uno de los errores mds grandes jamds cometidos»?. Pero ;en
qué consistiria este gran error que, segin Menger, habria cometido
Bohm-Bawerk? Pues bien, nuestra hipétesis consiste en afirmar
que dicho error residirfa concretamente en «acentuar el punto de
vista técnico, en lugar del econémico»?, a la hora de definir el con-
cepto de capital.

Asf, es posible que, al examinar Menger el primer volumen de la
trilogia de Bohm-Bawerk (Historia y Critica de las Teorias sobre el Inte-
rés?), llegara a la conclusion de que dicha obra incorporaba, precisa-
mente, el citado error (acentuar el punto de vista técnico, en lugar del
econdmico, a la hora de definir el capital). No obstante, dada su estre-
cha relacién personal con el autor, opt6 por esperar a la publicacién
del segundo volumen por si éste tomaba conciencia del mismo. Una
vez tuvo acceso a las galeradas de la Teoria Positiva del Capital?®, y
habiendo constatado que Bohm-Bawerk no se habia percatado o, al

23 Menger (1888).

4 Hayek (1965). p. 70.

25 Tbid.

26 Schumpeter (1954). p. 926. Nota al pie 38.

27 Menger (1871). pp. 215- 216. Nota al pie 11. Cursiva en el original.
28 Bohm-Bawerk (1884).

29 Bohm-Bawerk (1889).

N
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menos, no habia rectificado explicitamente, se apresur6 a redactar y
llevar a la imprenta su monografia Sobre la Teoria del Capital®.

En esta obra, Menger desarrolla una nueva doctrina sobre el con-
cepto de capital que, muy alejada de sus tesis originales, supone
comprender este, independientemente de su naturaleza técnica,
como patrimonio lucrativo (es decir, como patrimonio orientado al
beneficio en términos contables), siempre y cuando su valor moneta-
rio sea objeto de cdlculo econémico. Asf, comienza afirmando que:

«el concepto real del capital incluye el patrimonio de la economia
de lucro, independientemente de su naturaleza técnica, siempre
que su valor monetario sea objeto de nuestro calculo econémico, es
decir, si el mismo representa para nosotros una suma dineraria
lucrativa en términos contables»3!.

Pero, ja qué se refiere Menger cuando alude a la nocién de
«patrimonio de la economia de lucro»? Para analizar este concepto
debemos partir, como hace el propio autor, de los dos sentidos que
presenta la expresioén genérica «patrimonio». El patrimonio, en su
significado mds amplio, «abarca la totalidad de los bienes econémi-
cos disponibles para una persona»®%; mientras que, en su acepcion
mads estrecha, remite a «la encarnacién de todos los bienes econémi-
cos (jeconémicamente!) disponibles para cada persona dedicados a
los fines de la creacién de ingresos (...). El concepto de “patrimonio’
coincide aqui con el concepto de patrimonio lucrativo»®. A su vez,
dentro de esta categoria de patrimonio lucrativo podemos distin-
guir dos tipos. Por una parte, nos encontramos con el patrimonio
fijo, que alude a «aquellos componentes de patrimonio inicial de
una economia de lucro, que tinicamente se usan (cuyo uso técnico
estd empleado en la economia de lucro)»34; y, por otra, con el patri-
monio empresarial, que remite a «aquellos componentes de la

30 Menger (1888). Streissler (2008. p. 371) llega a sugerir que la monografia de Men-
ger Sobre la Teoria del Capital podria suponer un «intento de prepublicacién» en rela-
cién a la inminente salida de la Teoria Positiva del Capital de Bohm-Bawerk.

31 Menger (1888). p. 218.

32 Menger (1888). pp. 184-185. Nota al pie 7.

33 Ibid. p. 185. Nota al pie 7.

34 Ibid. p. 221.
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economia de lucro destinados a ser consumidos (técnicamente) o
vendidos»®. Asi, nos enfrentamos con «dos categorias de patrimo-
nio esencialmente distintas dentro de la economia de lucro, distin-
tas respecto a su naturaleza, su utilizacion, su productividad y su
formacién de rendimientos»3¢. Es por esta razén por la que «sélo
una diferenciacion estricta de ambas categorias del patrimonio
lucrativo es capaz de explicar los fendmenos del rendimiento patri-
monial de forma satisfactoria»®. De este modo, a la suma dineraria
lucrativa que representa al patrimonio fijo, le corresponde la nocién
de capital fijo; mientras que, a la suma dineraria lucrativa que repre-
senta al patrimonio empresarial, le corresponde la nocién de capital
empresarial: «no son capital fijo o (...) capital empresarial los com-
ponentes concretos del patrimonio fijo o del patrimonio empresa-
rial como tal, sino los importes monetarios—dependiendo si el
objeto patrimonial en cuestién forma parte del patrimonio fijo o del
patrimonio empresarial»8.

Ahora bien, antes de continuar, debemos realizar cinco aclara-
ciones respecto a esta segunda aproximacién tedrica que desarro-
lla Menger al concepto de capital.

En primer lugar, hemos de sefialar que el fundador de la escuela
austriaca considera el derecho de propiedad (en tanto que forma
concreta de poder de disposicién sobre ciertas cantidades de bie-
nes econémicos dentro de unos determinados periodos de tiempo),
no como un como un bien susceptible de alcanzar la condicién de
bien econémico (siempre y cuando se le impute escasez relativa), y,
por tanto, incluso de ser intercambiado, sino como una condicién
necesaria a la hora de emprender cualquier accién orientada a
obtener un beneficio. Asi, afirma: «El poder de disposicién, limi-
tado en términos de tiempo, sobre una cantidad de patrimonio
correspondiente al tamafio y a la duracién de la empresa econé-
mica, es la condicién necesaria de cada empresa cuyo fin sea obte-
ner un beneficio»*.

3% TIbid.

3 Ibid. p. 222. Nota al pie 31.

%7 Tbid.

3 Ibid. p. 222.

3 Menger (1888). p. 218. Nota al pie 27.
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En segundo lugar, Menger sefiala la necesaria relacion existente
entre capital y cdlculo econémico. Dado que el concepto de capital
remite, no a los bienes concretos que componen el patrimonio
lucrativo, sino a los importes monetarios que los representan, el
cdlculo econémico se constituye como un factor constitutivo de
dicha nocién. En esta misma linea, Menger afirma que el patrimo-
nio lucrativo «se puede manifestar en nuestra época monetaria en
términos contables como un ‘importe dinerario lucrativo’, incluso en
el caso en que el patrimonio de la economia de lucro no se mani-
fieste en dinero, es decir en efectivo, sino en bienes de otro tipo»4°.
De este modo,

«un comerciante, un fabricante, un especulador, etc. pueden dis-
poner, bajo ciertas circunstancias, de un patrimonio productivo de
varios miles de téleros, sin tener en efectivo ni un solo talero (...).
Bajo estas circunstancias, la naturaleza técnica de los bienes que
componen el patrimonio de la economia de lucro, pierde impor-
tancia, mientras el «valor monetario» de los mismos, ocupa el
enfoque principal (...) El patrimonio lucrativo en cuestion (...) se
manifiesta entonces en términos contables como un importe mone-
tario, cuyo fin es la dedicacién a la creacién de ingresos. Efectiva-
mente, el comerciante registra en su calculo monetario el almacén
de bienes, el fabricante su provisiéon de materias primas, el especu-
lador su tenencia de acciones, etc., como una suma dineraria lucra-
tiva, como capital en el sentido de un importe de dinero dedicado
a la creacién de ingresos»*.

En cualquier caso, hemos de tener muy presente que de esta
idea también se desprende el hecho de que el concepto de capital
solo resulte pertinente en economias monetarias: «En la época
monetaria —y sélo en ella es una peculiaridad propia— se valora
el patrimonio de determinadas personas y de objetos concretos de
la riqueza, en sumas dinerarias»*2.

En tercer lugar, Menger desvincula la nocién de capital del ori-
gen técnico de los componentes concretos del patrimonio lucrativo.

40 Menger (1888). p. 217. Cursiva en el original.
4 Menger (1888). pp. 217-218. Cursiva en el original.
42 Menger (1888). p. 217.
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Asi, todo tipo de bienes pueden pasar a ser considerados capital
siempre y cuando estén orientados a la formacién de ingresos y su
valor monetario sea objeto de calculo econémico. De este modo, por
ejemplo, pueden ser considerados capital los bienes econémicos de
consumo o de produccién: «los bienes de consumo en manos de los
productores o comerciantes representan capital, igual que cuales-
quiera materias primas o consumibles que hagan falta para el pro-
ceso productivo»*3. Por otra parte, dado que Menger incluye entre
los medios de produccién, tanto los bienes econémicos, como los no
econdémicos (e incluso afirma de éstos tltimos que, «<a menudo»*4, se
constituyen como «factores imprescindibles de la produccién»®),
también podemos considerar como capital las

«materias primas, materias consumibles, etc., dedicadas a la for-
macién de ingresos (...) como también habria que hacerlo por
ejemplo con troncos, frutas, aguas minerales, etc.; incluso si son
—segln su origen técnico— cosas puras de la naturaleza que se
han convertido en bienes econémicos dnicamente como conse-
cuencia de su escasez relativa»4°.

También el dinero resulta susceptible de ser considerado como
capital. Ahora bien, «en la vida cotidiana no todo importe dinera-
rio se denomina capital. (...) Sélo los importes de dinero dedicados
a la creaciéon de ingresos —que son componentes del patrimonio
lucrativo de una persona— se denominan con este término»*. De
este modo, «las sumas dinerarias por antonomasia sélo son capital
si estdn dedicadas a la creacion de ingresos, o para utilizar la expre-
sion favorita del hombre practico, capital es ‘dinero que trabaja’»*8.
En este sentido es en el que debemos comprender, segtin Menger,
el hecho de que se denomine «capital a una cantidad de dinero
prestada con un tipo de interés»* o a «los importes de dinero

45 Menger (1888). p. 187.
4 Ibid. p. 186.

45 Tbid.

46 Menger (1888). p. 191.
47 Menger (1888). p. 191.
48 Tbid. p. 216.

4 Tbid.
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dedicados a otras inversiones productivas, siempre y cuando se
trate de importes en efectivo»>’. En conclusién,

«no sélo las cosas de la naturaleza, sino también los bienes econémi-
cos de cualquier tipo, incluso aquellos que no son «productos» ni
cosas puras de la naturaleza, pueden convertirse —bajo las condi-
ciones expuestas [es decir, siempre que, por una parte, su valor
monetario sea objeto de cdlculo econémico; y, por otra, se orienten a
la creacion de ingresos]— al igual que los productos, en capital»°l.

En cuarto lugar, Menger diferencia, dentro del concepto de
patrimonio lucrativo, entre rentas, que constituyen «un pago de
interés (...) [por] los objetos patrimoniales en si»*%; e intereses del
capital propiamente dichos, que aluden a «un pago de interés (...)
[por] los capitales que representan dichos objetos»3. Asi, el funda-
dor de la escuela austriaca afirma que «el rendimiento de los obje-
tos patrimoniales como tales— se denomina renta»®*, mientras que
«el rendimiento monetario expresado en términos contables, que
es la parte proporcional del capital representado por dichos obje-
tos patrimoniales, se denomina interés de capital»>®. Por consi-
guiente, s6lo «el rendimiento que consiste y es valorado en dinero
referido al capital efectivo, o expresado en términos contables, y
que estd relacionado con el tamafio y la duracién del uso del capi-
tal»® puede ser comprendido como interés del capital. En cual-
quier caso, no debemos perder de vista que renta e interés del
capital son dos nociones intimamente relacionadas ya que, como
sefiala el propio Menger,

«una teorfa de los intereses de capital, en el sentido de la expli-
cacion de los intereses del capital contable, tiene como prerrequisito
una teorfa de los rendimientos patrimoniales (el rendimiento de

50 Tbid.

51 Menger (1888). p. 197. Cursiva en el original.
52 Menger (1888). p. 226.

53 Ibid.

54 Ibid. p. 223. Cursiva en el original.

% Ibid. Cursiva en el original.

56 Tbid.
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las diferentes categorias de patrimonio lucrativo), puesto que la
explicacién de las rentas patrimoniales (jdel fenémeno primario!)
tiene necesariamente que preceder (...) a la explicacién del pago
del tipo de interés (jel fenémeno secundario!)»¥”.

De este modo, por ejemplo, los ingresos monetarios provenien-
tes del denominado «factor tierra», en tanto que rendimiento de un
objeto patrimonial como tal, en caso de no ser objeto de cédlculo eco-
némico, Gnicamente generarian renta, pero nunca interés del capi-
tal. Como sefiala el propio Menger, «el rendimiento de una finca, de
una fabrica, de una casa etc. —el rendimiento de los objetos patri-
moniales como tales— se denomina renta»®. Por consiguiente, y
dado que «el andlisis del patrimonio y de sus componentes, desde
el punto de vista de sumas dinerarias reflejadas en términos contables es
determinante, y desde el punto de vista econdmico, esencial»®, sélo
cuando dichos bienes son comprendidos subjetivamente, ademds,
como fuentes de ingresos monetarios, pueden pasar a formar parte
de la categoria de capital y a generar intereses.

En quinto lugar, Menger acepta analizar el concepto de capital
desde el punto de vista agregado. Ahora bien, partiendo siempre
de postulados propios del individualismo metodolégico por el que
ya se habia decantado expresamente cinco afios antes en sus Inves-
tigaciones sobre el Método de las Ciencias Sociales®®. Asi, critica el
modo de proceder de aquellos economistas que aplican:

«las més diversas interpretaciones del capital obtenidas del anali-
sis de la economia individual [Einzelnwirtschaft en el original], a
la “economia” [Volkswirtschaft en el original] —entendida en el
sentido de una economia del pueblo [Wirtschaft des Volkes en el
original]— pero eliminando a la vez todos [los] elementos del
concepto de capital de la economia privada que no (...) [parecen]
compatibles con la idea (...) de capital de un “pueblo como sujeto
econémico”»°!.

57 Menger (1888). pp. 226-227. Cursiva en el original.
% Menger (1888). p. 223.

% Ibid. p. 217. Cursiva en el original.

60 Menger (1883).

61 Menger (1888). p. 207.
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Esta critica de Menger se apoya en dos argumentos. Por una
parte, sefiala que:

«un objeto de riqueza que para una persona concreta representa
(...) una fuente de ingresos “permanentes” y es por lo tanto
“capital” (...), no aumenta necesariamente los ingresos totales de
los miembros de la sociedad en su conjunto (...) puesto que los
derechos de una persona son las obligaciones o limitaciones de
la otra»%2.

Y, por otra, y aqui es donde mds claramente se percibe la influen-
cia de sus Investigaciones®3, defiende que «el inico camino que per-
mite llegar al entendimiento de los fenémenos complejos»® en el
campo de la comprensién tedrica de la economia consiste en la
«profundizacién en la esencia y relacién intrinseca de los fenéme-
nos individuales constitutivos del fenémeno colectivo»®. Esta
forma de proceder supone, por consiguiente, renunciar, tanto a «la
ficcién de ‘un pueblo de sujetos econémicos»%%; como a las deno-
minadas «‘'manifestaciones vitales” del mismo»®. Es decir, implica
rechazar aquella interpretacién de los fenémenos econémicos que
se aproxima a éstos como si fueran «la manifestacién inmediata
del espiritu del pueblo, del alma del pueblo»®8.

Segun Menger, es precisamente de esta «ficcién en contra de la
experiencia»®, de esta fe en la existencia de en un «pueblo» que
actuaria del mismo modo en que lo harfa un sujeto econémico
individual, de donde proviene la equivoca idea de que existe una
especie de «riqueza nacional” andloga al capital de las economias
individuales»”?. Un concepto, éste de «riqueza nacional», que, a su
vez, se establece como erréneo punto de partida, a partir del cual,
ciertos economistas comienzan a analizar aquellos mecanismos

62 Menger (1888). pp. 207-208.
63 Menger (1883).

64 Menger (1888). p. 213.

65 Tbid.

66 Tbid.

7 Tbid.

6 Tbid. p. 214.

% Menger (1888). p. 214.

70 Tbid.
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que, segun ellos, operan a la hora de distribuir la «renta nacional»
entre los factores tierra, trabajo y capital.

Frente a esta doctrina, Menger aboga por comprender el «capi-
tal nacional» estrictamente como «la encarnacién de capitales de
economias individuales orientadas por el intercambio entre ellas
hacia una unidad superior»’!. Es decir, el término «capital nacio-
nal» remite tiinicamente a la suma de capital del que disponen los
agentes individuales; o, como él mismo sostiene explicitamente, «el
capital de las economias individuales es en toda su peculiaridad,
miembro orgdnico de este conjunto colectivo»’2.

Hemos comenzado este epigrafe sefialando cémo, segun
Hayek”3, es probable que la decisiéon de Menger de escribir su
monografico sobre el capital respondiera a una discrepancia sus-
tantiva con respecto a la definicién que del mismo habia comen-
zado a exponer Bohm-Bawerk en el primer volumen de su trilogia.
Ademds, hemos recordado como, segtin Schumpeter, Menger cali-
fic6 la teoria de Bohm-Bawerk como uno de los errores més gran-
des jamds cometidos. Finalmente, hemos planteado la hipétesis de
que quizd el fallo de Bchm-Bawerk al que hace referencia Menger
remita al «error mds frecuente que se comete (...) respecto de la
definicion del concepto de capital, (...) acentuar el punto de vista
técnico, en lugar del econdmico»™.

Pues bien, en defensa de nuestra hipétesis podemos alegar que
dos de las alusiones que incorpora Menger a su monografia citando
expresamente a Bohm-Bawerk” sefialan a éste como el prototipo
de autor que ha confundido los sentidos técnico y econémico del
concepto de «produccién». Asi, en primer lugar, Menger argu-
menta que su discipulo no diferencia dos clases de bienes total-
mente distintos en relacién a la doctrina del capital: los medios de
produccién de la economia singular «cuyos productos consumi-
mos totalmente»” y los medios de produccién que «consumimos

71 Menger (1888). p. 211.

72 Ibid. Cursiva en el original.

73 Hayek (1965). p. 70.

7 Menger (1871). pp. 215- 216. Nota al pie 11. Cursiva en el original.
75 Menger (1888). p. 186. Nota al pie 9 y p. 190. Nota al pie 12.

76 Tbid. p. 186. Nota al pie 9.
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conforme a sus gastos patrimoniales (0 sea de su valor comer-
cial)»””. Segtin Menger, estos dos tipos de bienes, si bien pueden
ser comprendidos ambos como medios de produccién en el sen-
tido técnico, respeto a la doctrina de capital se constituyen como
«dos clases de bienes esencialmente distintas»”8. Esto es asf, por-
que tnicamente con los segundos aspiramos a obtener ingresos; es
decir, tinicamente los medios de produccién que «consumimos
conforme a sus gastos patrimoniales» forman parte de nuestro
patrimonio lucrativo. De este modo, es gracias a constatar que no
toda produccién técnica aspira a generar ingresos que podemos
superar «la confusién de los medios de produccién en el sentido
técnico con el sentido econémico de la palabra, una confusién
entre bienes que se encuentran en el proceso productivo técnico y
el patrimonio lucrativo. Véase sobre todo Ev. Bchm-Bawerk Ges-
chichte und Kritik der Kapitalzinstheorien, 1884, S. 127 ss.»”°.
Como podemos comprobar, esta referencia de Menger a Bohm-
Bawerk implica introducir una critica explicita a su incapacidad
para distinguir entre, por una parte, los «bienes que se encuentran
en el proceso productivo técnico»®; y, por otra, el «patrimonio
lucrativo»8l.

Por otra parte, Menger también reprocha a Bohm-Bawerk el
hecho de confundir los dos sentidos que arrastra el concepto de
«producto»: el técnico y el econémico. Asi, hemos de tener muy
presente que, mientras que en el sentido técnico «se entiende por
‘productos’ s6lo aquellos (...) bienes que son el resultado del tra-
bajo humano»?®?, cuando aludimos a los productos en sentido eco-
némico nos estamos refiriendo a una «produccién econémica»; es
decir, a «la actividad econémica que tiene como objetivo la crea-
cién de ingresos»®. Segun Menger este doble sentido, «es evi-
dente sobre todo en los términos ‘productivo’, ‘productividad’
etc., un hecho que ha contribuido esencialmente a la confusion

77 Ibid.

78 Tbid.

79 Ibid.

80 Ibid.

81 Ibid.

82 Menger (1888). p. 189.
8 bid. p. 190.
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existente entre el punto de vista técnico y el punto de vista econé-
mico en la teorfa del capital y de la renta. Véase sobre todo Bchm
a.a. O. p. 127»84,

v
CONCLUSIONES

Al comienzo de esta exposiciéon hemos sefialado que nuestro obje-
tivo consistia en poner de manifiesto la existencia de dos aproxi-
maciones tedricas diferenciadas a la nocién de capital en la obra de
Carl Menger. Pues bien, como podemos comprobar, estas dos doc-
trinas divergen, al menos, en lo que respecta a cuatro cuestiones
fundamentales:

a) En primer lugar, mientras que en la primera definiciéon de capi-
tal Menger considera el derecho de propiedad como un como
un bien susceptible de alcanzar la condicién de bien econémico
siempre que se le impute escasez relativa; en la segunda, lo
comprende como una condicién necesaria de cualquier acciéon
orientada a obtener beneficios.

b) En segundo lugar, mientras que en la primera definicién de
capital éste remite a una estructura heterogénea de bienes eco-
némicos de orden superior orientados a la produccién; en la
segunda, Menger atiende tnicamente al valor monetario del
patrimonio lucrativo.

¢ En tercer lugar, mientras que en la primera definicién la estruc-
tura heterogénea de bienes econémicos de orden superior que
constituye el capital debe comprenderse como necesariamente
orientada hacia la produccién; en la segunda, no tiene por qué
ser asi. El patrimonio lucrativo bien puede aumentarse, por
ejemplo, llevando a cabo intercambios no vinculados a la pro-
duccién en absoluto.

d) En cuarto lugar, mientras que en la primera definicién el cél-
culo econémico resulta irrelevante a la hora de definir dicha

84 Tbid. Nota al pie 12.
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estructura heterogénea de bienes econémicos de orden superior
orientados a la produccién como capital; en la segunda, la exis-
tencia misma del capital s6lo es posible si se lleva a cabo previa-
mente un cdlculo monetario del patrimonio lucrativo.
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In George Orwell’s Nineteen Eighty-Four, the state of Oceania is
devising a new language out of the old, pre-revolutionary English:
Newspeak. “When Newspeak had been adopted once and for all
and Oldspeak forgotten,” explains Orwell ([1949] 2008, 312), “a
heretical thought . . . should be literally unthinkable.” Modern cog-
nitive science provides fascinating evidence for the influence of
our language on our thinking (Boroditsky 2017). Unlike Oceania’s
Newspeak, our English is not the result of malicious (re-)design.
But does it serve us well in thinking clearly and critically about
matters of ethics, politics and economics?

I
LANGUAGE, CULTURE AND CRITICAL THINKING

The compilers of the Newspeak dictionary in Oceania’s “Ministry
of Truth” first and foremost purge the old language of words for
undesirable ideas (Orwell [1949] 2008, 312). Indeed, it is difficult to
think about ideas for which we lack words. Even today, there are
Amazonian tribes that do not have words for numbers. The speak-
ers of an anumeric language fail even most simple arithmetical
tasks (Caleb 2017). However, it seems that what they lack is not
innate mathematical ability but a mathematical language—and
culture—that we just take for granted (ibid.)

* Christian Schneider holds a PhD in economics from King Juan Carlos Univer-
sity, Madrid, and a master’s-level law degree from Ludwig Maximilian University of
Munich.
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Economic thinking needs cultivation no less than mathematical
thinking. This means not only developing an adequate terminol-
ogy but also avoiding a misleading one. Not only is it difficult to
think without suitable words, but it is also difficult to think clearly
and coolly with ambiguous and emotionally loaded words (Jevons
[1888] 2010, 27; Salmon [1963] 1984, sec. 32). Most of all, it is difficult
to think critically with words that carry hidden assumptions into
our reasoning. Calling a substance “medicine” means taking for
granted that its effects are beneficial, without explicitly stating and
specifying this crucial premise. Thus, we may not only fail to prop-
erly investigate the question, but to ask it in the first place.

II
ORDER VS. REGULATION

This is exactly the case with the term “regulation.” Traffic lights,
signs, markings, curbs and bollards “regulate” the traffic, right?
That’s what theyre supposed to do. But what if they don’t? There
is ample evidence about the effects of their removal, as part of the
shared space concept of urban design: fewer accidents and better
traffic flow (Wargo and Garrick 2016). The real effects of such
traffic “regulations” are more congestion and accidents. Calling
them “regulations” is like calling a poisonous substance “medi-
cine.” It is a bad habit bred of ignorance before we have found out
about its real effects. It turns into negligence or even fraud after
we have.

A red light hinders people when it would be perfectly safe to
go, and a green light entitles them where consideration would be
more appropriate.! Without the lights, traffic is regulated by crim-
inal and tort law, but most of all by people’s desire to get on but
also to avoid accidents, and by a thousandfold individual on-spot
knowledge of how to do so best. More information is put to use
than could be collected and processed in any centrally planned
system of traffic constraints and commands. Only the absence of

! For a concise introduction to the urban design concept of shared space, see Tull-
och 2012.
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such “regulation” allows safe and fluid traffic to emerge as an
unanticipated and unintended order—a spontaneous order.

I
THE FALLACY OF CREATIONISM

The same is possible for all kinds of state decrees. Calling them
“regulations” presupposes the answer to the very question the
economist—and any critical mind—has to ask: What are their
effects on the wealth of society? That is to say: the actual effects,
not just the intended or declared ones, and all effects, not just the
obvious ones, but also those that remain unseen—as Frédéric Bas-
tiat ([1850] 2011) has taught us. In particular, what spontaneous
orders do the state decrees prevent from emerging? That which
remains unseen is all the harder to imagine if it goes against our
gut feeling. But if the task of science is to gain and convey insights
that run counter to our gut feelings, its language must not confirm
them at the outset of inquiry and instruction.

The mere word “regulation” irresistibly carries the creationist
fallacy into our thinking: the notion that there cannot be order
without design.? Life, language, customary law, money, and many
more natural and social phenomena are all clear evidence to the
contrary. The economist who criticizes “too much regulation” uses
an anti-scientific language and makes himself sound self-contra-
dictory. Who could be against “more regulation”—against a more
regular, orderly state of affairs? With the mere word “regulation,”
the creationist premise is not only conceded but at once embraced
and veiled from scrutiny.

1A%
SUPPRESSING THE ETHICS OF LIBERTY

Price decrees are a classic example of state interference that defies its
real or declared intention. When selling a good above a certain price

2 For the classic formulation of the fallacious creationist conclusion, see Paley 1809, 11.
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becomes punishable, the main effect is to prevent and discourage its
production. Greater scarcity, longer waiting lines and even higher
prices on the “black market” are the results, from the Pharaos” Egypt
over Nixon’s America to Chavez’ Venezuela (Schuettinger and But-
ler 1978, 9-10; 109-110; Webb-Vidal 2006). However, calling such state
decreed punishments “price controls”, “ceilings,” “floors” or “regu-
lations” not only blinds us of these economic consequences, but also
of important ethical and legal implications.

Contrary to popular belief, the absence of state legislation by no
means implies an absence of rules. In the absence of threats of pun-
ishment by state decree, prices are regulated by the rules of self-own-
ership and freedom of contract.® These rules provide an extensive
and strict legal regime. In particular, they criminalize all sorts of
force and fraud. Nobody has the privilege to make offers that cannot
be refused. Historical evidence and economic reason* suggest that
by this legal principle, we get the best offers humanly possible.

\Y%
LAWS AND MARKETS

On these utilitarian grounds, many libertarians advocate “free
markets.” But this choice of wording is unfortunate, too. There are
markets for stolen goods, slaves, contract killings, and for the deci-
sions of politicians and bureaucrats. What libertarians really advo-
cate are the rules of self-ownership and individual property. The
dynamic process of trial and error, discovery, and cooperation that
emerges from the observance of these rules contains much more
than what is conveyed by the image of a traditional marketplace.
Nor is it helpful to speak of “the market” as an acting being, paral-
leling the equally delusional image of “society” as some sort of
higher collectivist creature, like the giant king composed of hun-
dreds of individuals in the famous frontispiece of Thomas Hobbes’
Leviathan.

3 For a concise explanation of the concept of self-ownership in the context of com-
mon law, see Epstein 2017.
4 For an excellent presentation see Mises (1949) 1998, chap. 15.
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There are many more instances of loaded and misleading lan-
guage that is nonetheless accepted across the political map, includ-
ing the libertarian corner. Consider the term “minimum wage
law.” Not only does it obscure the use of force and punishment
and falsely suggest that its effects will equal its declared inten-
tions.®> The noble and authoritative word of “law” has also experi-
enced an outright perversion of its original meaning when
generally applied to state legislation, not just in the extreme cases
of the racist Jim Crow “laws” in the racially segregated Southern
United States or the anti-Semitic Nuremberg “laws” in National
Socialist Germany.°

VI
FROM ARSENIC TO SCIENTIFIC LANGUAGE

We are warned by the philologist Victor Klemperer, the crown wit-
ness of the corruption of the German language under National
Socialism:

“Language . . . dictates my feelings and governs my entire spiritual
being the more unquestioningly and unconsciously I abandon
myself to it. And what happens if the cultivated language is made
up of poisonous elements or has been made the bearer of poisons?
Words can be like tiny doses of arsenic: they are swallowed unno-
ticed, appear to have no effect, and then after a little time the toxic
reaction sets in after all.” (Klemperer [1947] 2013, 15)

What does this warning mean for us today? By liberty, liber-
tarians understand a domain of individual sovereignty defined
by the rules of self-ownership and individual property. They
hold that if people act, cooperate, and trade on these ethical and
legal premises, the results will by far surpass all forms of coer-
cive central planning, whether under paternalist-authoritarian or

5 For a brilliant refutation of this fallacy see Mises (1949) 1998, chap. 30, sec. 3.
6 For a thorough explanation of the distinction between law and legislation, see
Boudreaux 2014, chap. 5.
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democratic-egalitarian justifications, and by standards of wealth
for which most people would vote for with their feet.

To investigate the evidence both for and against the libertar-
ian case, we need a language of precision and clarity in matters
of ethics, politics and economics; a language that does not already
in its vocabulary confuse intentions and results, embrace the fal-
lacies of creationism, and obscure the use of force and punish-
ment. We must not unquestioningly and unconsciously abandon
ourselves to a poisonous language that strangles our doubts and
numbs our judgment, as if it were devised by Oceania’s Ministry
of Truth.

VII
CONCLUSION

Orwell himself encourages us to not tolerate the decay of our lan-
guage as inevitable:

It becomes ugly and inaccurate because our thoughts are foolish,
but the slovenliness of our language makes it easier for us to have
foolish thoughts. The point is that the process is reversible. Mod-
ern English, especially written English, is full of bad habits which
spread by imitation and which can be avoided if one is willing to
take the necessary trouble. (Orwell [1946] 1981, 156)

Thus, we can and must consciously cultivate a language that, in
its precision and clarity, inspires fundamental doubt and unterri-
fied inquiry. If the case for liberty is sound, then its language is in
an economic and social science worthy of the name. For the sake of
truth and liberty, let us start speaking that language.
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I
INTRODUCCION

Habitualmente se ha venido estudiando la naturaleza especifica
de la investigacién cientifica desde dos puntos de vista: a) el punto
de vista de las peculiaridades de su (asi llamado) método, o bien b)
desde el punto de vista del criterio de demarcacién (Popper 1963,
Antiseri 2000). En este trabajo, sin embargo, de manera alternativa,
vamos a intentar caracterizarla como una funcién empresarial,
que genera procesos con un fuerte componente de interacciéon inte-
rindividual.

Utilizaremos, como base para ello, la caracterizacién que el
profesor Huerta de Soto (1992: 41-55) realiza de la funcién empre-
sarial, que perfila desde el punto de vista légico las distintas
posibilidades que enfrenta un actor, cada actor, ante las realida-
des del mundo para perseguir sus objetivos (la 16gica de la accién
humana).
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I
CARACTERIZACION DE LA FUNCION
EMPRESARIAL POR HUERTA DE SOTO

En las paginas iniciales del capitulo segundo de Socialismo, cdlculo
econdmico y funcion empresarial, Huerta de Soto resume e integra la
teorfa formal de la accién humana desarrollada por Ludwig von
Mises (1949). O lo que es lo mismo, el concepto y los elementos fun-
damentales de la empresarialidad, como caracteristica esencial y
eminentemente creativa de todo ser humano, con su conjunto de
facultades coordinadoras. Huerta de Soto la define asi: «cualquier
persona que acttia para modificar el presente y conseguir sus obje-
tivos en el futuro»; o lo que es lo mismo, todo comportamiento o
conducta deliberada.

Veamos como lo plantea. Todo hombre, al actuar, pretende
alcanzar unos determinados fines que habra descubierto que son
importantes para él. Denominamos valor a la apreciacién subje-
tiva, psiquicamente mds o menos intensa, que el actor da a su fin.
Medio es todo aquello que el actor subjetivamente cree que es ade-
cuado para lograr un fin. Llamamos utilidad a la apreciacién sub-
jetiva que el actor da al medio, en funcién del valor del fin que él
piensa que aquel medio le permitird alcanzar. En este sentido,
valor y utilidad son las dos caras de una misma moneda, ya que
el valor subjetivo que el actor da al fin que persigue se proyecta
al medio que cree ttil para lograrlo, precisamente a través del
concepto de utilidad.

Fines y medios jamds estdn dados, sino que precisamente la
esencial actividad empresarial consiste en crear, descubrir, o sim-
plemente darse cuenta de cudles son los fines y medios relevantes
para el actor en cada circunstancia de su vida. Una vez que el actor
cree haber descubierto cudles son los fines que le merecen la pena
y los medios que cree que se encuentran a su alcance para lograr-
los, incorpora unos y otros, casi siempre de forma técita, en un plan
de actuacién, que se emprende y lleva a la practica como conse-
cuencia de una acto personal de voluntad.

Toda accién humana siempre se desarrolla en el tiempo, tal y
como es sentido y experimentado por el actor en su contexto de
accion. Se produce asi, de forma continua, en la mente del actor,
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una especie de fusion entre las experiencias del pasado (siempre
subjetivas) que recoge en su memoria, y su proyeccion simultdnea
y creativa hacia el futuro en forma de imaginaciones o expectativas.
Futuro éste que jamds se encuentra determinado, sino que se va
imaginando, creando y haciendo paso a paso por el actor (Huerta
de Soto 1992: 41-46).

Ahora bien, pareceria que Huerta de Soto estd especificando las
caracteristicas de la accién humana (o funcién empresarial) en
referencia a contextos que tratan con bienes econémicos, caracteri-
zados por la escasez: esto es, que se percibe mayores requerimien-
tos hacia el mismo que unidades o cantidades disponibles existen,
por lo cual necesariamente el actor debe elegir qué necesidades
satisfard, y qué otras necesidades deberd dejar insatisfechas (Men-
ger 1871: 77-98; Rostan 2018: 18-23).

Sin embargo, en la explicacién de Huerta de Soto, «medio»
parece incluir no solo el concepto de «bien econémico», sino tam-
bién el concepto previo o anterior mds simple de «bien», caracteri-
zado por las famosas cuatro notas esenciales explicitadas por
Menger (Menger 1871: 52)1. Porque también son «medios» (aunque
no estrictamente «bienes» econémicos) las ideas, y los habitos (o
instituciones), que pudieran estar implicados en su accién, e incluso
el propio elemento tiempo visto en su vertiente de capacidad de
una persona que puede ser empleable en diferentes actividades o
planes de actuacién.

Luego la caracterizacién de la accién que realiza Huerta de Soto
comprende no sélo las acciones relativas a bienes econémicos (que
constituirfa el campo de estudio de la Economia), sino también
otros dmbitos en que no se utilizan bienes econémicos, como por
ejemplo el d&mbito de la comunicacién interindividual (dmbito en el

1 El carécter de «bien» consiste en una relacién especifica entre ciertos objetos o
actividades y los hombres, y se da si y sélo si:

— existe una necesidad humana

— tiene tales propiedades que pueden ser puestas en conexién causal con la satisfac-
cién de tal necesidad

— existe (0 «se crea», o se puede crear, mas bien) conocimiento sobre esa posible o
esperada conexién causal

— existe capacidad suficiente (command) sobre el objeto o actividad para dirigirla a la
satisfaccién de la necesidad.
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que histéricamente emergieron también en tanto que instituciones
espontdneas las distintas lenguas, otro dmbito epistémico). O
incluso el dmbito que queremos caracterizar en este trabajo, la
investigacion cientifica (en donde también juega un papel clave la
comunicacién interindividual), en el que la utilizacién de bienes
econémicos no deja de ser subsidiaria?.

En este sentido, la aproximacion formal a la teorfa de la accién
humana que realiza Huerta de Soto (1992; siguiendo a Mises)
tiene, o tendria, un dmbito de aplicacién ligeramente mds amplio
que la teoria de Menger (1871). Y aunque ambas aproximaciones
tedricas son solapantes y complementarias (dos caras de una
misma moneda, pues ambas estdn enfocando una misma reali-
dad, cada una desde un punto de vista: de la accién humana, en
Mises, del mundo transformado por la accién, en Menger; ver la
Figura 1, que integra ambas siguiendo principalmente a Menger
segtin es interpretado por Rostan [2008]), solo estariamos hablando
de Economia a partir del momento en que en la teoria de Menger
alguno de los bienes implicados en la accién alcanza el cardcter de
«econdmico». Por el contrario, estariamos en un dmbito pre-eco-
némico o extra-econémico cuando la accién trata con medios que
no son bienes econémicos, sino simplemente bienes (por faltarle el
requisito de la escasez), como las ideas, cuyo empleo no implica la
exclusion de nadie’.

2 En este contexto serfa interesante reflexionar sobre la idea 0 modelo que Huerta
de Soto plantea como beneficio empresarial puro (pese a que en ese caso estd referido
al &mbito econémico que, como hemos visto, implica esencialmente bienes econémi-
cos [ver Huerta de Soto 1992: 60-63]).

3 Luego para «negar» una teoria, lo mismo que para afirmarla, o para argumen-
tar, no es necesario utilizar ningdn bien econémico: la voz, los argumentos, el
tiempo propio y el del oyente no son «bienes» econémicos en sentido estricto. De este
modo quedaria debilitado el sentido fuerte en que es afirmado el denominado «a
priori de la argumentacién» de Hans-Hermann Hoppe (Hoppe 1993: 279-281). Sin
embargo entiendo que este argumento si podria ser reafirmado como base o funda-
mento tanto para la contratacién (econémica) entre distintas personas como, sobre
todo, para el debate cientifico. En este tltimo sentido, Hoppe dice: «In other words,
cognition and truth-seeking as such have a normative foundation, and the norma-
tive foundation on which cognition and truth rest is the recognition of private pro-
perty rights» (Hoppe 1993: 345).
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1. La funcién empresarial en el ambito econémico

Sefiala Rostan (2008: 22), siguiendo a Menger, que economia y pro-
piedad tienen un origen conjunto, ligado a la aparicién de «bienes
econémicos». Butler Shaffer (2009), por su parte, caracteriza a la
propiedad en tanto que principio de orden inserto en la naturaleza
(que se aprecia en todos los fenémenos de la vida) que al ser espe-
cialmente asumido o integrado entre congéneres en sus relaciones
(en forma de respeto a cada otro) genera nicleos y patrones de un
orden espontdneo emergente, que ha alcanzado un especial desa-
rrollo entre los humanos.

FicUrA 1: PROCESOS ECONOMICOS

CATEGORIAS PRAXEOLOGICAS INSTITUCIONES
(bienes, acciones, relaciones) (habitos emergidos)
Bien de 2°, 3° ... - — PRODUCIR (para el mercado; ESTANDARIZACION
Bien de 1° orden “estructura” capital: etapas) de métodos y procesos

“PRECIO y demas
( “resultantes” delProces o)
- g@ﬁhm) de-Mercado

2 .~ ...enunt’y lugar MERCADO(S)
Bien DINERO ... indirectamente DINERO
INTERCAMBIAR directam. TRUEQUE

A

ECONOMIZAR (y proveer)
T2 dei
VALOR
Bien ECONOMICO Apreciar escasez frente a
los requerimientos

BIEN S entir, reconocer, y poder dirigir...
las 4 cond. necesarias (Menger)

Teoria evolutiva de Teoria de la Accién ...e HISTORIA
los bienes (de Menger) (de Mises)

El esquema intenta integrar las teorias de Menger, de Mises, y de las instituciones
(Menger y Hayek), como tres planos de una misma realidad (que es sin embargo mate-
rialmente cambiante). Leer desde abajo hacia arriba (las flechas laterales reflejan el
sentido del tiempo). Por encima de la linea discontinua se presenta la teoria del capital.

Dentro de la evolucién cultural, ligada en su desarrollo a la inte-
gracion de dicho principio, juegan un papel importante las institu-
ciones (ver la Figura 1, columna de la derecha, para el campo de la
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Economia). Recordemos que entendemos por institucién, siguiendo
a Huerta de Soto, «todo patrén, pauta o modelo repetitivo de con-
ducta» cultural asumido por una generalidad de personas en una
sociedad (Huerta de Soto 1992: 69-71).

Carl Menger (1871: 257-285) nos aportd, como colofén de su libro,
su genial teoria del origen y naturaleza de las instituciones, en tanto
que producto evolutivo no intencionado surgido a partir de los inter-
cambios voluntarios. Esto es, en cada sociedad van surgiendo por
prueba y error e imitacién modos concretos de interactuar, seleccio-
ndndose unos y descartdndose otros conforme las personas descu-
bren en ellos (o les atribuyen) mayor o menor utilidad segin los
fines que cada una persigue, y asi de hecho surgen nuevas funciona-
lidades inesperadas (no disefiadas, no impuestas por la fuerza, ni
nacidas de ninguna voluntad comun dirigida a ello), que vienen a
suponer hitos en la evolucién del proceso social humano.

Una de las instituciones espontdneas emergidas es el propio
mercado, en si mismo también un proceso colectivo de conoci-
miento (tentativo) descentralizado. El tipo de conocimiento que
se crea alrededor suyo es de tipo «practico», no articulable (de
acuerdo con la precisa e importante caracterizaciéon que realiza
Huerta de Soto en ese mismo libro de los dos tipos de conoci-
miento, practico o tradicional por un lado, primario y mds bdsico,
y por otro lado cientifico o técnico, o «articulado» [Huerta de Soto
1992: 52-60])*.

4 Dicho conocimiento practico en este campo viene a relacionar las propiedades
percibidas de los distintos bienes (existentes, pero también creados o creables —e
inventables— mediante un proceso de produccién por etapas que conlleva tiempo e
incertidumbre) con las necesidades sentidas por cada persona, en orden a satisfacerlas.
Esto es, a partir de la condicién 4% se viene a «ligar» la condicién 2% con la 1%, de las
sefialadas por Menger (ver la anterior Nota 1).

Por otra parte, visto el proceso especialmente desde el lado de la teoria de los bie-
nes de Menger, y a partir de la categoria de bien econémico (caracterizado por la esca-
sez, y la consecuente necesidad de exclusion), las categorias l6gicas o praxeoldgicas que
van apareciendo (explicitadas en Rostan [2008]) son de una naturaleza distinta que
simples fases histdricas, en tanto que condicion l6gica necesaria de aparicién del propio
dambito (o sistema, epistémico a la vez que coordinador) evolutivo. Esto es, existe, o
parece existir, «un salto» cualitativo en la constitucién de la realidad que permitiria a
una especie abrir esa potente via epistémico-coordinadora-evolutiva que llamamos
economia-mercado, en caso de adoptar determinados patrones de comportamiento en
relacién con la realidad de la escasez. Dicho esto sin olvidar nunca que la realidad es
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Es precisamente a través de la institucion del mercado que la
funcién empresarial de cada persona (y la creacién de conoci-
miento implicita) se ve grandemente estimulada y cobra pleno sen-
tido. A través de ella nos vamos viendo inducidos, y aprendemos,
por prueba y error, e imitacién, a dedicar nuestras habilidades y
recursos a aquellas actividades que los demds valoran més, en las
que tenemos una ventaja comparativa «relativa» mayor (compara-
tiva, en relacion a las demds personas; relativa, en relacién cada
persona a distintas actividades [Ayau 2007: 28-41, 21-50]). De este
modo se desarrolla en sucesivas instancias un proceso coordina-
dor entre las habilidades y las necesidades de unos y otros, y adap-
tativo a una realidad cambiante. De igual modo, viene a ser un
modo de seleccién, y a su vez, de potenciamiento de las cualidades
innatas o adquiridas de cada persona a través de ejercitarlas en
interaccién con los demds, por lo que no permite dormirse en los
laureles. Por ello la fijacién coactiva de alguno de los elementos del
mercado (precios, cantidades, modos de hacer las cosas, personas
—esto es, monopolios—) bloquea el desarrollo de esos procesos de
conocimiento, aunque muchas veces no seamos conscientes de lo
que nos estamos perdiendo ni del dafio que se produce (Huerta de
Soto 1992: 110-131).

2. La funcién empresarial en el ambito de la investigacién
cientifica

La investigacién cientifica es otra modalidad de accién o funcién
empresarial (y en este sentido es plenamente aplicable la teorfa desa-
rrollada por Huerta de Soto en las pdgina anteriormente indicadas).
En ocasiones utiliza bienes econémicos, y cuando asf lo hace no se
diferencia del resto de los procesos que utilizan bienes econémicos
en relacion a los mismos®. Cambia el tipo (mds bien que la natura-
leza) del fin o la necesidad a la que se pretende servir, o el objetivo

siempre mds amplia y mds compleja que el &mbito abarcable por cualquier teoria
[Martinez Meseguer 2006]).

5 Igualmente que cuando la Madre Teresa de Calcuta se planteaba construir un
hospital, aunque sus fines no fueran principalmente «econémicos».
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que se quiere conseguir en el futuro: incrementar el conocimiento
tedrico o «articulado» sobre cémo se desarrollan los procesos y las
realidades que se dan en la Naturaleza (Huerta de Soto 1992: 52-60).
Y ello se reliza a partir del propio trabajo o funcién empresarial del
investigador o equipo de investigadores y a través de los mecanis-
mos institucionales que se han ido desarrollando como modo de con-
traste, discusion critica, mejora, seleccién y transmisiéon del mismo
(mecanismos o procesos que no son «adicionales» o publicitarios,
sino que —entiendo— forman parte constitutiva de dicha actividad).

Una manera de explicar tal actividad o funcién empresarial
investigadora podria ser la siguiente. El trabajo previo del investi-
gador consiste en plantearse una pregunta o un problema a resol-
ver (esto es, qué pregunta se le hace a la naturaleza —asunto clave
y determinante— y cémo se hace para que esta responda a la
misma —dominio metodolégico—). Seguiria recabar toda la infor-
macién relevante previa que hayan aportado otros investigadores
sobre ese o similares problemas («estado del arte») o que creamos
que nos puede ser ttil. A continuacién, con el objeto de explicarse
a si mismo «cémo funciona»®, cémo se produce, cuéles son las rela-
ciones de causa y efecto que producen ese fenémeno, habrd que
utilizar tanto los medios empiricos que nos puedan ser mads ttiles
(preferentemente mediante disefio de experimentos —controlando
los factores que creemos implicados y bloqueando los demds—
pero también observacionales) como los medios de razonamiento
o integracion légica que veamos titiles y necesarios (lo que incluye
también especialmente definir con precisién el objeto —o elemen-
tos mds simples— que se trata o tratan). Una vez que creemos que
hemos conseguido explicar el problema elegido de manera clara’,

6 Sigo en este punto concreto a Victor Navarro Brotons, y su referencia a Copér-
nico, en la interesante mesa redonda sobre «La irreal frontera entre ciencia y filosoffa»
que se celebr6 el 6 de febrero de 2018 en el Claustre Obert de la Universidad de Valencia.
Este autor explica la (asi llamada) revolucién cientifica que se dio a partir del siglo xv1
en razén a que convergieron varias tradiciones: la filoséfica, dos tradiciones matema-
ticas (la de Atenas y la Alejandrina) y la empirista. Asi mismo, en esa misma mesa
redonda, Jestis Conill afirmé (cito de memoria) que la ciencia no es «un artefacto», sino
una inclinacién, en la cual participa la imaginacién.

7 Si se consigue... pues cuando se entra en el terreno de «lo desconocido» juega la
idea de «sorpresa», y por su propia naturaleza bastantes de los descubrimientos se
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se reorganizan los resultados y se expone a los pares ordenada y
razonadamente, mostrando cémo los hemos obtenido y por qué
creemos que los mismos nos llevan a una conclusién, para some-
terlos a critica y contraste (esto es, intentar refutarlos, o falsarlos,
en la terminologia que se popularizé a partir de Popper). Y ello
normalmente se realiza a través de una serie de pasos?, que son
medios o mecanismos institucionales de comunicacién, critica y
seleccion competitiva que se han ido desarrollando histérica y evo-
lutivamente (y contindan haciéndolo).

a) Papel de las instituciones espontdneas

La investigacion cientifica no deja de ser un oficio. Y la mejor
manera de aprender un oficio es «trabajando» en el concreto con-
texto espacial y temporal al lado de quien lo hace, y 1o hace bien,
y bajo su guia. Esa es, en mi opinidn, la esencia del doctorado. Y
el reconocimiento de la suficiencia investigadora se logra precisa-
mente defendiendo con éxito delante de otras personas que cono-
cen bien el oficio ese «trabajo» de investigacién realizado. Vienen
a reconocer que el doctorando ha aprendido, dentro de lo que
cabe, el oficio. El tratamiento administrativo que los todopodero-
sos «Estados» actuales le den o le dejen de dar no deja de ser algo
superpuesto.

salen del esquema tedrico previo que teniamos sobre cémo son las cosas (véase Huerta
de Soto [1992: 46-47], incluidas sus notas, y adaptando esa idea a este 4mbito).

8 Por ejemplo, tipicamente, presentando los resultados como comunicacién a un
congreso (primer paso habitual o primera criba). Més tarde, una vez reposado y bien
aprovechados y decantados los efectos del congreso, y solo si se ve que el material
tiene suficiente enjundia, el trabajo se desarrolla con los replanteamientos oportunos
segtin las criticas y aportaciones recibidas, incluido nuevo trabajo experimental si
hace falta. Y una vez se tiene bien elaborado (muchas veces con diferente forma a la
que se present6 al congreso) y con la conviccién de que estds agotando el tema, se
somete a una revista de prestigio, donde serd juzgado y sometido a revisién por pares
(habitualmente 2 referees) antes de seleccionarlo, o no, competitivamente para publica-
cién (lo que no deja de ser otro modo de someterlo de nuevo a critica ahora de un modo
mds abierto, pues dicha posibilidad no se cierra nunca, pues lo que se publica no es «la
verdad», una verdad absoluta, sino los resultados que se han obtenido después de una
serie de procesos, hecho por humanos, falibles).
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La comunicacién con otros investigadores, vemos, tiene cardc-
ter constitutivo en la labor investigadora (no es un mero papel
«adicional», publicitario). En los procesos de comunicacién entre
investigadores juega un papel esencial la aparicién y desarrollo de
varias instituciones caracteristicas: sobre todo las comunicaciones
a congresos (de investigadores especializados en la materia), y la
publicacion en revistas cientificas (también especializadas)®, y aso-
ciado a ello los procesos de seleccién y revisién por pares!®. Pero
antes que nada no podemos olvidar a las sociedades de investiga-
dores, pues es a partir de las mismas que vinieron a desarrollarse,
en realidad, en tanto que medios, esas otras reglas e instituciones
(los congresos y las publicaciones cientificas).

Estas son asociaciones (clubs o reuniones) privadas voluntarias
de personas con un interés en investigar y discutir lo que en un
principio se llamé «nueva filosoffa» o filosofia experimental. Un
ejemplo notable fue, y es, la Royal Society of London for Improving
Natural Knowledge, fundada entre 1645 y 1660, y a la que pertenecie-
ron investigadores tan relevantes como Charles Darwin o Isaac
Newton (que fue uno de sus presidentes). Asi, la Royal Society
introdujo en 1665 la primera revista dedicada exclusivamente a la
investigacién cientifica, Philosophical Transactions, aplicando el pro-
ceso de revision por pares (peer review), que mds adelante se fue
extendiendo y se generalizé como modelo de critica y seleccién
para otras nuevas revistas que se fueron creando de maneras pare-
cidas a modo de imitacion.

9 Los investigadores se afanan por ver publicados sus trabajos en las revistas més
prestigiosas (que suelen ser las mds exigentes). De igual manera, las propias revistas
compiten por publicar los mejores y mds punteros articulos, y ganan asf en considera-
cién tanto autores como revista.

De hecho, muchas veces el nacimiento de una revista (habitualmente de la mano de
un pequefio grupo de inquietos pioneros entusiastas, que ven la «necesidad» de comu-
nicacién insatisfecha en un 4mbito concreto) significa el nacimiento de lo que més tarde
serd considerado un drea de conocimiento. Un ejemplo de esta inquietud se puede apre-
ciar en el Newsletter de apenas 8 paginas referido en Ebeling [1983], en ralaci6n al con-
greso del Liberty Fund en dos fases referido en su pagina 2, y la publicacién posterior de
Langlois [1986], donde vendria a coalescer la Nueva Economia Institucional).

10 Asf como las instituciones espontdneas econémicas emergen desde el respeto a
cada persona, sus posesiones y su autonomia, ocurre lo mismo con estas instituciones
cientificas, que afiadirfan el respeto a las ideas de cada persona.


https://es.wikipedia.org/wiki/1660
https://en.wikipedia.org/wiki/Philosophical_Transactions_of_the_Royal_Society
https://en.wikipedia.org/wiki/Peer_review
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FiGURA 2: PROCESOS DE INVESTIGACION

Fases proceso (invest. cientifica) INSTITUCIONES
(medios, acciones, relaciones) (habitos emergidos)
Resultados - — Aplicar técnicas y métodos ESTANDARIZACION
Y a un objeto de estudio de técnicas y teorias
Teorias
Proceso de selecc.
Articul y redaccion-S ometey-a publicacién REVISTAS académicas
. ’Lrevaae{v s) en Revista + revision por pares
a A\
Presentar a Congresos CONGRESOS
(Asociarse volunt.) Clubs, asociaciones
LRITICA de estudiosos
Comunicar razonadam.
Medios S entir, reconocer, y poder emplear...
las 4 cond. necesarias (Menger)
Teoria evolutiva de Teoria de la Accidn ...e HISTORIA
la invest. cientifica (de Mises)

El esquema intenta representar los procesos de produccién de conocimiento de tipo
articulado como un drea epistémica cuya base seria (siguiendo a Pedro Schwartz) la
discusién critica. Se integran las fases propuestas de manera paralela a la de los pro-
cesos epistémico-econdmicos presentados en la anterior Figura 1.

a) Cardcter competitivo (también) de la investigacion cientifica

Ocurre aqui, en el &mbito de la investigacién cientifica, lo mismo
que en el &mbito de la empresarialidad econémica: es tipicamente
competitiva. Por ello tal actividad solo luce o explosiona cuando
existe un verdadero «libre acceso» por parte de todas las personas,
sin exclusiones previas!.

11 José Sdnchez Tortosa, en su conferencia del 13 de junio de 2008 «El profesor en
la trinchera» (accesible en la pagina web del Instituto Juan de Mariana), realiz6 una
serie de comentarios que hacen reflexionar. No es casual que sean inventos griegos la
filosofia, la geometria, las olimpiadas, la democracia (y yo afiadiria el comercio —aun-
que no fuera estrictamente «invento» griego—). Si nos fijamos, son ambitos ante los
cuales «todo individuo» es igual ante el punto de partida (recordemos que en Atenas
habia quebrado el principio de autoridad y la prevalencia de lo biol6gico). Y es que solo
a través del didlogo verdadero, en igualdad de condiciones, entre dos seres racionales,
solo asi puede emerger el conocimiento. No hay conocimiento si no hay libertad. Y no
hay tampoco paidagogia (palabra que quiere referir a la verdadera ensefianza, diferente
del adiestramiento o el adoctrinamiento) si no hay libertad.
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Veamos como expresa esta caracteristica Huerta de Soto (cuyo
foco, recordémoslo, es intentar explicar el &mbito econémico exclu-
sivamente): «[lJa funcién empresarial, por su propia naturaleza y
definicién, es siempre competitiva. Quiere ello decir que, una vez
que se descubre por el actor una determinada oportunidad de
ganancia y éste actda para aprovecharla, dicha oportunidad de
ganancia desaparece, y ya no puede ser apreciada y aprovechada
por otro. E igualmente, si la oportunidad de ganancia sélo se descu-
bre parcialmente o, habiéndose descubierto en su totalidad, sélo es
aprovechada de manera parcial por el actor, parte de dicha oportu-
nidad quedard latente para ser descubierta y aprovechada por otro
actor. El proceso social es, por tanto, netamente competitivo, en el
sentido de que los distintos actores rivalizan entre si unos con otros,
de forma consciente o inconsciente, para apreciar y aprovechar
antes que los demds las oportunidades de ganancia. [...] represen-
tando cada una de ellas (las distintas bombillas del grafico de moni-
gotes de sus Figuras II-1 y II-2) a los multiples y variados actos
empresariales de creatividad, diagnéstico y experimentacién de las
mads diversas y nuevas soluciones a los problemas de descoordina-
cién social, que rivalizan y compiten entre si por acertar y prepon-
derar» (Huerta de Soto 1992: 77-78).

Cédmbiese las palabras «oportunidad de ganancia» y «proble-
mas de descoordinacién social» por oportunidades de encontrar
respuesta articulada a la pregunta «cémo se produce» tal o cual
fenémeno en la naturaleza, y obtenemos una descripcién perfecta
de la competitividad existente en el campo de la investigacion cien-
tifica (donde suele ser habitual que un descubrimiento se produzca
casi en paralelo por dos o tres grupos que andaban tratando de dar
respuesta a unas mismas o parecidas preguntas)'?.

Pero contintia Huerta de Soto: «[s]in embargo, el proceso
empresarial de coordinacién social jamds se detiene ni agota.
Esto es asi porque el acto coordinador elemental, que hemos

12.Como ocurri6 entre Newton y Leibnitz a la hora de descubrir y desarrollar el
célculo infinitesimal. O como expresa el comentario que el matematico y fisico Joseph
Louis Lagrange (1736-1813) realiz6 sobre el primero de ellos y sus leyes de la mecénica:
«Newton fue el més grande genio que ha existido y también el m4s afortunado, dado
que solo se puede encontrar una vez un sistema que rija el mundo».


https://es.wikipedia.org/wiki/Joseph_Louis_Lagrange
https://es.wikipedia.org/wiki/Joseph_Louis_Lagrange
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explicado en las Figuras II-1 y II-2, consiste bdsicamente en crear
y trasmitir una nueva informacién que por fuerza ha de modifi-
car la percepcién general de objetivos y medios de todos los acto-
res implicados. Esto, a su vez, da lugar a la aparicién sin limite de
nuevos desajustes que suponen nuevas oportunidades de ganan-
cia empresarial, y asi sucesivamente, en un proceso dindmico
que nunca termina, y que constantemente hace avanzar la civili-
zacién» (Huerta de Soto 1992: 78).

Afiddase en esa frase la palabra «descubrir», esto es, «consiste
basicamente en descubrir o crear y transmitir una nueva informa-
cién» (o conocimiento articulado), y la frase, una vez cambiado el
contexto, es plenamente aplicable al &mbito de investigacién cien-
tifica.

Todas estas instituciones que hemos visto nos hablan de aper-
tura e igualdad de acceso, asi como de sana competencia, que es lo
que da verdadero sentido a esta actividad (en paralelo a la funcién
«inductora» que ejerce la institucién mercado en el campo econé-
mico, que es mds bésico en cierto sentido)'3. Por otra parte, la obser-
vacién de los espacios y tiempos en que ha sido realmente
productiva la actividad investigadora nos habla de la importancia
que tiene que los diferentes investigadores «compitan» también
por financiacién externa con cardcter periédico ante diferentes
agencias presentando sus proyectos de investigacién para los
préximos afios mostrando como respaldo o aval lo que ya han rea-
lizado. Un ejemplo de este tipo de prdctica o de estrategia fue la
que sigui6 el Instituto de Investigaciones Citolégicas de la Caja de
Ahorros de Valencia, institucién de investigaciéon bdsica en

13 Asi, aparece como esencial en estas instituciones de discusién critica y refutacién:

— su cardcter ABIERTO (a cualquier persona para ser oida inicialmente)

— su carécter CRITICO (en realidad en ello radica su esencia, y es lo que las hace fruc-
tiferas)

— su cardcter COMPETITIVO (la funcién empresarial en investigacién también es
esencialmente competitiva).

Ello implica evitar monopolios y dogmas (lo que tiene que ver mds con personas
atentas y dedicadas que evitan y previenen las censuras —lo que merece AGRADECI-
MIENTO—, que con cédigos de buenas précticas), asi como su organizacién desde
diferentes asociaciones, con diferentes puntos de vista, en diferentes modalidades, y
de modo descentralizado.



234 JORGE BUESO MERINO

biomedicina de cardcter privado que fue un oasis o excepcién
modélica en nuestro entorno (ver més adelante).

Sin embargo suele ser habitual que, a la vista de los éxitos alcan-
zados en este &mbito como emergencia espontdnea, desde el poder
politico se pase a considerar la actividad cientifica como un fin en
si mismo', y se intente relevar a la misma de las caracteristicas
inherentes en la funcién empresarial, pasando a entenderla como
una carga que dificulta o imposibilita «el avance»!>. De este modo,
se utilizan «impuestos» para financiarla (en realidad, para finan-
ciar a una parte de los que se dedican, o se querrian dedicar, a la
misma), para construir edificios, normalmente suntuosos, dedica-
dos a albergar a los investigadores (idem), y se imponen o «fijan»
también determinados criterios (estatutos o legislacién) en forma
de privilegios para unas personas y cargas para otras (Rothbard
1959: 37-39, a contrario).

De igual manera, olvidando que «[...] resulta imposible plani-
ficar la futura evolucién de un conocimiento que ain no ha sido
creado, y que sélo surge en un entorno de libertad empresarial
que no puede ser simulado via mandatos» (Huerta de Soto 1992:
125), es habitual proceder al disefio de planes de politica cienti-
fica (Rothbard 1959: 16-28).

14 En ese momento es habitual que comience a entrar en juego la palabra «ciencia»
como artefacto, que se iguala e identifica con conocimiento objetivo. De igual modo,
los investigadores pasan a denominarse «cientificos», adjetivo sustantivizado. Como
contraste, en inglés scientist (sustantivo) se correlaciona con artist, y otras palabras
semejantes.

Victor Navarro Brotons, en la mesa redonda indicada en la anterior Nota 6, apunté
que la palabra «cientifico» no aparece hasta el siglo xix con el «positivismo», relacio-
nada con un interés gremial, y que se identifica con la persona «pagada por el Estado»
para que... ejerza esa funcién. Y Ana Noguera, la tercera participante en esa misma
mesa redonda, expresé una sensacién que refleja muy bien lo que es un dmbito de
juego de suma cero: «es que si no ocupas tii un espacio, lo ocupa otro».

Hayek, por su parte, en «The use of knowledge in Society», indica que el problema
principal tratado no es peculiar de la Economfa, sino que también se plantea en cone-
xién con casi la totalidad de los fenémenos sociales, incluyendo el lenguaje y la mayor
parte de nuestra herencia cultural, y que realmente constituye el problema central de
toda la ciencia social (Hayek 1948: 88).

15 También suele ocurrir que desde quienes practican dicha actividad se busca
«ayuda» de parte de esos poderes politicos, blandiendo o sobreponderando la impor-
tancia de la misma. Y es fécil que confluyan intereses y «medios» politicos.
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Es importante darse cuenta que la funcién empresarial que res-
peta el principio de propiedad (lo que también incluye animar a
hacer donaciones, fundaciones, ofrecer becas, mecenazgo, etc.,
voluntarias) genera un universo abierto, adaptativo y evolutivo (a
partir de interacciones en que nadie pierde). Por el contrario, la
intervencién coactiva, cierra campos de interaccién voluntaria y
genera juegos de suma cero internos en los que lo que ganan unos es
idéntico a lo que pierden otros (semejante a lo que ocurre en los
juegos de azar) (Rothbard 1959: 6-7, 38). Expresado de otra manera,
la intervencién coactiva genera monopolios, lo cual es dafiino y
disfuncional, también en este campo (aunque pueda confundirnos
el hecho de que en los primeros estadios posteriores a la interven-
cién suela existir un auge en la actividad).

111
UN CASO MODELICO: EL INSTITUTO DE INVESTIGACIONES
CITOLOGICAS DE LA CAJA DE AHORROS DE VALENCIA

El Instituto de Investigaciones Citol6gicas fue fundado en 1966 por
la Caja de Ahorros de Valencia respaldando la iniciativa del inves-
tigador biomédico Jerénimo Forteza Bover. De cardcter privado, en
1972 se trasladé desde un bajo en la calle Jorge Juan a un pequefio
edificio de 2600 m? en la calle Amadeo de Saboya, distribuido en
siete plantas (todas ellas laboratorios excepto la planta baja y la
dltima). Se dedicé a desarrollar investigacién de vanguardia en el
campo de la Biologia y a servir de apoyo logistico y técnico a la
medicina asistencial en Hospitales y otros centros de salud, con un
cardcter marcadamente interdisciplinario, sirviendo también de
especializacion a graduados universitarios.

Fue cambiando con los afios y evolucionando, desde unos
cinco hasta otros once grupos de investigacién. Inicialmente
destacé su laboratorio de metabolopatias, pionero en Espafia,
con dos vertientes, asistencial (donde era frecuente la visita de
padres con sus retofios a los que se les habia diagnosticado
alguna patologia congénita pero habian decidido que nacieran) e
investigadora. También destacé por la elevada motivaciéon de su
personal.
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En 1976 se buscé una persona para que modernizara el Instituto
de acuerdo con los patrones mds funcionales vigentes en EE.UU.,, y
se eligié y contraté para ello a Santiago Grisolia, profesor en la Uni-
versidad de Kansas de origen espafiol. La reorganizacién fue en la
linea de que los diferentes investigadores han de «competir» por
financiacién externa con cardcter periédico en base a sus proyectos
de investigacion, de modo que los fundadores se hacen cargo de
los gastos técnicos y de mantenimiento, pero son los propios gru-
pos investigadores quienes se encargaban de conseguir financia-
cién de fuentes externas y empresas (incluido el aparataje de uso
compartido, que autogestionaban de forma modélica los propios
grupos). También se inici6, por consejo de su maestro don Severo
Ochoa, una escuela de formacién de investigadores, que planteaba
que los becarios inicialmente pasarian un breve periodo de tiempo
por los distintos laboratorios, junto con actividades complementa-
rias de la mano de su esposa, la también doctora en bioquimica
dona Frances Thompson.

En 1994, el genetista Francisco Ayala (por aquel entonces presi-
dente de la American Association for the Advancement of Science) apro-
vecho la invitacidn a realizar una ponencia en la Fundacién Juan
March para analizar la investigacion cientifica en Espafia (Ayala
1995). Entre sus conclusiones figura que «hay instituciones espafio-
las cuya calidad investigadora es comparable a la que realizan las
mejores internacionales». Asf, entre las diez instituciones espafio-
las con mayor impacto (que muestra en su Figura 12)!6, en tercer
lugar figuraba el Instituto de Investigaciones Citolégicas con 174
articulos publicados y 1044 citaciones.

Sin embargo, a principio de la década de los 90 una Caja de Aho-
rros mds politizada (que por aquella época pasé a denominarse Ban-
caja), quiso desprenderse del Instituto. Buscaron quién pudiera
hacerse cargo y solo encontraron a la Generalitat, a través de la Con-
selleria de Sanitat, con quienes llegaron a un acuerdo, creando una
fundacién publico-privada. Atn continuaria la positiva inercia de

16 Tomada del articulo de Eugene Garfield (1994) «La ciencia en Espafia desde la
perspectiva de las citaciones (1981-1992)», Arbor 147: 111-133. En 1° y 2° lugar aparecian
el CIEMAT y el Instituto de Salud Carlos III, con indices de impacto de 10,6 y 7,0 res-
pectivamente.
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aquel pequetio pero motivado Instituto privado unos afios més, dilu-
yéndose su peculiaridad en los primeros afios del nuevo milenio!”.

Iv
CONCLUSIONES

Tras sefialar un leve desfase entre las teorias de Mises y de Menger,
se ha abierto una via para interpretar la parte central del libro del
profesor Huerta de Soto Socialismo, cdlculo econémico y funcion
empresarial como una teorfa del conocimiento, que resulta ser a la
vez sencilla, comprensiva (abarca dmbitos variados), y de implica-
ciones profundas.

Esta teorfa del conocimiento presentaria al menos dos d&mbitos
caracteristicos:

a) Porun lado, los propios procesos econémicos, que se ven poten-
ciados enormemente tras la aparicién de la institucién mercado,
y que son también sistemas de creacién y comparticién de cono-
cimiento que intentan ligar eventuales propiedades de los bie-
nes con concretas necesidades humanas en orden a satisfacerlas
mejor.

b) Por otro lado, se han estudiado (a partir de la caracterizacién de
la funcién empresarial en ese mismo libro) los procesos impli-
cados en el ambito de la investigacién cientifica, y se ha mos-
trado tanto el papel esencial jugado por ciertas instituciones de
origen espontdneo como su cardcter competitivo (y consecuen-
te-mente como se ven afectados también esos procesos por la
intervencion coactiva).

17 Segtin una linea interpretativa que no compartimos, hoy se continuaria en sus
«herederos»: el Centro de Investigacién Principe Felipe (Generalitat Valenciana) y el
Instituto de Biomedicina de Valencia (CSIC).

Hoy el edificio de la calle Amadeo de Saboya n° 4, vaciado de contenido y desmon-
tados los laboratorios, estd dedicado a las siempre crecientes labores burocréticas (Ley
de Parkinson [Rothbard 1959: 24]) de diversas Consellerias y de la Universidad de
Valencia. Casi como una alegoria, la tercera planta, anterior laboratorio y despacho de
su director, hasta hace pocas fechas venia siendo ocupada por los servicios de «poli-
tica» lingtiistica y politica cientifica de esa tltima universidad (publica).
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A partir de estos resultados (y pese a que resultan de «proce-
sos» con origenes, caracteristicas y desarrollos diversos) se pro-
pone que existe un patrén general comtin en esos distintos procesos
de generacion de conocimiento (siempre de cardcter tentativo, con-
jetural, etc., no hay que olvidarlo) que constituyen el lenguaje, la
investigacién cientifica, la economia-mercado, etc. Sin embargo, de
manera caracteristica, en la base de cada uno de estos dmbitos y
procesos, y como condicién para que surjan, y para que contintien
desarrollandose, encontramos siempre el respeto a cada otro, a cada
persona, a cada congénere!'s.
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I
EL CONCEPTO DE CREATIVIDAD EMPRESARIAL
DEL PROF. HUERTA DE SOTO

El Profesor Jestis Huerta de Soto es uno de los mds destacados
representantes de la Escuela Austriaca de Economia a nivel mun-
dial, y acaso el mds renombrado en el mundo hispano. Entre sus
contribuciones a la ciencia econémica —que concibe como ciencia
dindmica, social, inexacta, en sintonia con la naturaleza del hom-
bre—, especial atractivo presenta su idea de la creatividad empre-
sarial.

Esta construccion parte del presupuesto de que, en contra de
las asunciones de la planificacién econémica, los recursos econé-
micos no estdn ahf, no constituyen un entorno sistémico-material
inmutable o garantizado del que una sociedad pueda benefi-
ciarse de manera inmediata. Por el contrario, todo valor econé-
mico es resultado de un proceso, siempre creativo y siempre
subjetivo, de manipulacién, incorporacién de cualidades o inter-
cambio voluntario. De este modo, cualquier teoria limitada al

* Asesor comercial en la Embajada de Espafia en Moscd, Rusia.

Procesos de Mercado: Revista Europea de Economia Politica
Vol. XV, n.” 2, Otofio 2019, pp. 241 a 251
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estudio de la redistribucién de la riqueza obvia el eslabén funda-
mental de la ciencia econémica: la creacién de dicha riqueza.

Ast las cosas, todo incremento del bienestar depende esencial-
mente, no de la distribucién de unos recursos ya dados, sino de la
facultad que posibilita su surgimiento y multiplicacién. Esta facul-
tad es la creatividad empresarial. En realidad, esta creatividad no
se circunscribe a quienes el imaginario colectivo tiende a identifi-
car como empresarios; antes bien, se entiende en sentido amplio,
aplicable a cualquier individuo —y se trata de la practica totalidad
de los mismos, al ser ésta una facultad «tipicamente humana»—
capaz de «crear y descubrir continuamente nuevos fines y medios».
Estos fines y medios «son continuamente ideados y concebidos
ex-novo por los empresarios, siempre deseosos de alcanzar nuevos
objetivos que ellos descubren que tienen un mayor valor».

La planificacién econémica estatal no sélo carece de esta facul-
tad, sino que se erige en su principal obstdculo. Su tnica atribu-
cién, en el campo de la economia, es la redistribucién, que
constituye siempre un acto violento. «La coaccién en contra del
actor impide que éste desarrolle lo que le es por naturaleza maés
propio, a saber, su innata capacidad para crear y concebir nuevos
fines y medios actuando en consecuencia para lograrlos. En la
medida en que la coaccién del Estado impida la accién humana de
tipo empresarial, se limitara su capacidad creativa y no se descu-
brird ni surgird la informacién o conocimiento que es necesario
para coordinar la sociedad»?.

Huerta de Soto se adhiere abiertamente al anarcocapitalismo,
que considera «la natural evolucién» del liberalismo clasico®. Su
réplica a la afirmacién de la necesidad del Estado como evidencia
incontestable es que, plenamente inmersos en la coaccion estatista
que precisamente castra la creatividad empresarial, es razonable
que no podamos siquiera atisbar muchas de las respuestas que el
orden espontdneo del mercado darfa a los desafios de un mundo
sin poder politico. Sin embargo, no debemos albergar la mas
minima duda de que, en un contexto de libertad econémica plena,

1 HUERTA DE SOTO (1996), p. 78.
2 Tbid., p. 79.
3 HUERTA DE SOTO (2007), p. 13.
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la creatividad empresarial hallaria las soluciones més eficientes a
todos los problemas sociales —y, lo que es mds importante, que
estas soluciones serian morales, pues no podrian sino fundarse en
la cooperacion voluntaria de los individuos®.

Con todo, como el mismo Huerta de Soto reconoce, que no
podamos representarnos plenamente el entrelazado de pactos, ini-
ciativas, descubrimientos, desarrollos e instituciones en que se
vertebrarfa la —ya puramente mercantil— sociedad andrquica no
quiere decir que no podamos, en un esfuerzo imaginativo, antici-
par algunas de estas soluciones. Este pequefio ensayo responde
precisamente a tal propésito. En €l, abordaré, en un alarde de crea-
tividad empresarial hortosotiana, el cometido de delinear una
alternativa no estatista a la proteccién del derecho al honor.

II
HONOR Y LIBERTAD DE EXPRESION: CONFLICTO
ENTRE DOS BIENES JURIDICOS PROTEGIDOS

El derecho al honor y la libertad de expresién son bienes juridicos
protegidos al maximo nivel. La Declaracién Universal de los
Derechos Humanos recoge uno y otro. Su articulo 12 proclama:
«Nadie serd objeto de injerencias arbitrarias en su vida privada,
su familia, su domicilio o su correspondencia, ni de ataques a su
honra o a su reputacién. Toda persona tiene derecho a la protec-
cién de la ley contra tales injerencias o ataques». El articulo 19,
por su parte, reza: «Toda persona tiene derecho a la libertad de
pensamiento y de expresion. Este derecho comprende la libertad
de buscar, recibir y difundir informaciones e ideas de toda indole,
sin consideraciones de fronteras, ya sea oralmente, por escrito o
en forma impresa o artistica, o por cualquier otro procedimiento
de su eleccién y gusto». La Convencién Americana sobre Dere-
chos Humanos y la mayor parte de las constituciones nacionales
modernas reconocen explicitamente y atribuyen proteccién juri-
dica a estos dos derechos.

4 Cf. Ibid,, pp. 14-16.
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Parece, ahora bien, que los derechos en cuestién son intrinseca-
mente contradictorios, en el sentido de que la plena virtualidad de
cualquiera de los dos seria incompatible con la tutela del otro. Su
coexistencia exige, irrenunciablemente, una mutua limitacién. Asi
la Convencién Americana sobre Derechos Humanos, inmediata-
mente después de reconocer, en el apartado primero de su articulo
13, el derecho a la libertad de pensamiento y expresion, define en
su apartado segundo, como el primero de sus limites, «el respeto a
los derechos o la reputacion de los demés». La medida en que cada
uno de estos derechos se protege con respecto al otro es uno de los
criterios mds interesantes a la luz de los cuales puede clasificarse
un sistema juridico, y suele resultar muy elocuente de la cultura
juridica de la sociedad que lo subyace.

Bien es sabido que en el espectro mds garantista de la libertad
de expresion se sittian los Estados Unidos. El derecho al honor, de
individuos y grupos, no queda totalmente desamparado en la
dindmica judicial norteamericana, pero si recibe una proteccién
notablemente menor que en la gran mayoria de los paises desarro-
llados®. En aras de la libertad de expresién proclamada en la Pri-
mera Enmienda, los tribunales estadounidenses han dejado
impunes comportamientos tales como la quema de banderas (flag
desecration), el discurso del odio (hate speech) o, por evocar un ejem-
plo concreto que en su dia suscité una gran polémica, los imprope-
rios emitidos por un predicador protestante contra un héroe de
guerra fallecido en Irak. Algunas de las «perlas» proferidas —a
pocos metros, por cierto, de la iglesia donde se desarrollaba el
funeral— fueron: «America is doomed», «You're going to hell», «God
hates you», «Fag troops», «Semper fi fags», «I'hank God for dead soldiers».
El padre de este marine, que interpuso una demanda por dafios
morales contra el predicador y los feligreses que lo acompafiaban,
fue condenado a pagar las costas del proceso®.

Espafia es un ejemplo de la tendencia opuesta: la protecciéon
judicial del honor a expensas de la libertad de expresién. Su
Cédigo Penal incorpora un Titulo de «Delitos contra el Honor»,

5 Cf. ROMEU (2017), pp. 89-90.
6 Cf. Ibid., pp. 97-98.
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en el que tipifica las injurias y las calumnias’. Ademds, otros arti-
culos castigan otras formas de atentados contra el honor en su
atribucién colectiva: los ultrajes a Espafa (art. 543), el escarnio de
los sentimientos religiosos (arts. 524 y 525), el enaltecimiento del
terrorismo (art. 578) o del genocidio (art. 510.1.¢)... El caso espafiol
no estd exento de procesos judiciales polémicos, como el que en
2017 result6 en la condena a tres afios y medio de prisién del
rapero Valtonyc por injurias a la Corona y enaltecimiento del
terrorismo. «El Rey tiene una cita en la plaza del pueblo, una soga
al cuello y que le caiga el peso de la ley»; «Matando a Carrero ETA
estuvo genial, a la mierda la palabra, viva el amonal»; «Un pisto-
letazo en la frente de tu jefe estd justificado o siempre queda
esperar a que le secuestre algin GRAPO», son sélo algunos de
sus versos mds suaves®.

Como adelantaba, cada uno de estos regimenes juridicos es
reflejo de un sistema de valores sociales. En la tradicién espafiola,
el honor, o la honra, tiene una importancia fundamental como
elemento de afirmacién personal. Ello, unido al abandono cré-
nico del espafiol medio a Papd Estado, del que espera sea el reme-
dio de todos sus problemas, tiene como resultado légico una
considerable restriccién legal de la libertad de expresién, en aras
de la salvaguarda del honor. Frente a ella se perfila Estados Uni-
dos, pais fundado en el dogma de la libertad personal, emblema-
ticamente materializada en la libertad de expresién, que no en
vano consagra la primera de las enmiendas a su Constitucién. El
americano recela del Estado, no espera nada bueno de él, y, al
menos en su caracterizacién anterior a esta era nuestra de la inter-
comunicacién digital constante y omnipresente, le es indiferente
lo que los demds piensen sobre él. Consecuencia: que cada uno
diga lo que quiera acerca de lo que quiera y de quien quiera.
Hasta hace poco, nadie esperaba que fuera funcién propia del
Estado reparar este tipo de ofensas.

7 Titulo XI: Delitos contra el honor (arts. 205-216). Ley Organica 10/1995, de 23 de
noviembre, del Cédigo Penal.

8 Sentencia de la Audiencia Nacional (Sala de lo Penal, Seccién 2%) n° 494/2017, de
21 de febrero. Ratificada por la Sentencia del Tribunal Supremo (Sala de lo Penal, Sec-
cién 1%) n° 397/2018, de 15 de febrero.
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I
LA ALTERNATIVA MINARQUISTA

El planteamiento anteriormente expuesto, casi undnimemente acep-
tado entre los juristas, encierra una gran verdad:

«El conflicto entre derecho al honor y libertad de expresién requiere,
légicamente, la limitacién de uno de estos bienes juridicos...»

No obstante —y tal es mi tesis— cabria puntualizar lo siguiente:

.. siempre y cuando se asuma que la tutela del honor debe
corresponder al Estado.

La garantia de la libertad de expresién no exige mds que una
mera omision. Como explicaba Ayn Rand, lo que hace la Primera
Enmienda, y deberia hacer cualquier regulacién de la libertad de
expresion, es inicamente prohibir la adopcién de mecanismos que
activamente impidan o dificulten el libre desenvolvimiento de la
misma. Punto. «lt does not mean the right to demand the financial
support or the material means to express your views at the expense of
other men who may not wish to support you»’. Esto es evidente, por
mucho que el democratismo militante se empefie en que la libertad
de expresion exige que los ciudadanos sufraguemos con nuestros
ingresos espacios televisivos y radiofénicos a disposicién de cual-
quier iluminado que tenga algo nuevo que decir.

Por el contrario, si se asume que la tutela del derecho al honor
es inseparable de la intervencién del Estado. Ningin reputado
constitucionalista ha siquiera considerado la posibilidad de que
puedan existir mecanismos no estatales, extra-legales y extra-juris-
diccionales, de proteccién del honor, que no impliquen la restric-
cién del discurso libre por la via represiva propia del Estado.

Y, sin embargo, lo cierto es que a lo largo de la historia, en todas
las épocas y culturas, han existido procedimientos no instaurados,
tutelados o financiados por el Estado de reparacién de afrentas y
lesiones del honor. Antes de que el Estado se impusiera como
monopolio, no solamente de la violencia, sino de la planificaciéon
de la vida social en general, los seres humanos ideaban formas

9 RAND (1962), p. 106.
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—mads 0 menos imaginativas y mds o menos civilizadas— de resol-
ver sus problemas y disputas; también, naturalmente, las que afec-
taban a su reputacién, a su imagen, a su estima por parte de sus
semejantes. En este dmbito, predominante fue la institucién del
duelo.

No es de extrafiar que el Estado no amparara esta practica, y
que, en tltimo término, la proscribiera. Ya a inicios del s. xx la libre
aceptacion del lance dejaba de ser circunstancia eximente de res-
ponsabilidad criminal en la mayoria de las legislaciones occidenta-
les. El caso de Uruguay, cuya Ley de Duelos permanecié vigente
hasta 1992, es ciertamente excepcional. Bajo el pretexto de la pro-
teccion de los ciudadanos y una supuesta «<humanizacién» de la
tutela del honor, el Estado reforzaba asi su paternalista autoridad.
A partir de entonces, una persona que sufriera un agravio no
podria repararlo sino por los canales, y de acuerdo con los crite-
rios, establecidos por el Estado; salvo en paises como EEUU, donde
no existird forma alguna no castigada por la ley de reparar el agra-
vio sufrido, mds alld de empuiiar un megafono y vociferar: «Es
mentiral».

Pero el Estado, tanto al intentar proteger el derecho al honor,
como al tutelar de manera absoluta la libertad de expresién pros-
cribiendo al mismo tiempo alternativas extra-estatales de repara-
ciébn de ofensas, incurre en insuperables contradicciones o
deficiencias. En el primer caso, no sélo se ve obligado a restringir
un derecho fundamental como la libertad de expresion, sino que,
ademads, es incapaz de determinar con claridad, y de una manera
homogénea para todas las situaciones, dénde estd el limite. En el
segundo, los atentados contra el honor quedan impunes, ya que el
impacto y eficacia de la libertad de expresién del ofendido en
muchos casos no son equiparables a los del ofensor.

La renormalizacién juridica del duelo puede ser la alternativa
minarquista al delirio estatista de la llamada «administraciéon de
justicia». Del Estado s6lo requeriria la abstencién de todo propésito
de restringir la libertad de expresién, asi como de impedir que los
individuos, si asf lo desean, se batan en duelo como forma de repa-
racién de los agravios derivados de los excesos de aquélla. En una
sociedad regida por este principio minarquista, cada cual podria
decir lo que le viniera en gana sin temor a consecuencias punitivas
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por parte del Estado, si bien seria consciente de la posibilidad de
recibir un desafio a batirse en duelo por parte de los ofendidos. De
producirse el duelo, las partes pactarian los términos del mismo, y
el Estado —a diferencia de lo que hace ahora— no podria castigar-
las como consecuencia de las actuaciones contempladas en el pacto
de referencia, tales como lesionar al rival o aun causar su muerte.

Por supuesto, en una sociedad libre, nadie estaria obligado a
aceptar un desafio. Sin embargo, tal y como ha sucedido a lo largo
de la historia, el rechazo serfa considerado socialmente como una
muestra de superioridad moral del retador (el agraviado) sobre el
retado (el ofensor), y consiguientemente como una reafirmacion
del honor del primero; a menos que fuera evidente que el retado a
duelo fue honorable en su ejercicio de la libertad de expresién (por
ejemplo, un periodista denunciando un caso de corrupcién fla-
grante y aportando pruebas irrefutables), en cuyo caso un rechazo
no seria reputado por la sociedad como una muestra de pusilani-
midad, sino que todos coincidirian en cuanto a la vanidad de un
duelo no existiendo honor que reparar.

En realidad, el sentido de un duelo no es que dos personas se
disputen el honor, de tal manera que una lo gane y otra lo pierda.
Duelos como el que en 1952 enfrent6 a Salvador Allende y Ratil Ret-
tig testimonian que, por medio de esta préctica, el honor de ambos
contrincantes se reafirma, con independencia de su resultado'’; es
por ello que, en los contextos de vigencia social del duelo, pocas
veces se llegaba al desenlace trdgico de la muerte de una de las par-
tes, pues el solo hecho de exponerse y recibir alguna herida bastaba
para que cualquier caballero reconociera en ese hombre a un seme-
jante. Asi sigue sucediendo en la provincia peruana de Chumbivil-
cas, donde cada 25 de diciembre se celebran duelos que, regidos por
normas que recuerdan a las de las artes marciales, suponen un
equilibrio ideal en la exposicion fisica de los duelistas: lo suficiente-
mente seria como para acrisolar su honor, pero lo suficientemente
controlada como para evitar dafios excesivos'!. El duelo, pues, es
una oportunidad para la demostracién publica de que se es honora-
ble. Incluso el ofensor verbal injusto en sus mentiras o insultos

10 Cf. LABARCA (2007), pp. 67y ss.
11 Cf. CAMA TTITO & TTITO TICA (1999).
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manifiesta, al aceptar el desafio del ofendido, un cierto sentido del
honor al estar dispuesto a defender sus excesos con la espada, y a
padecer por ello.

El individualismo mds impulsivo podria objetar que, por esta
via, se desplaza a la sociedad la tltima palabra acerca de la hono-
rabilidad de las personas. Sin embargo, sucede que este juicio
corresponde a la sociedad por definicidn, al ser el honor precisa-
mente la estima que una persona recibe de ella. Cuando en un sis-
tema como el espafiol un juez valora un eventual atentado contra
el honor, lo hace conforme a los criterios imperantes en la sociedad;
lo que comportaria la restauracion del duelo, su normalizacién
juridica, serfa simplemente la supresién del intermediario estatal
en la resolucién del conflicto.

Desde una perspectiva econémica, las ventajas serfan muy
suculentas. En primer lugar, aunque poco significativo, seria un
paso mads en la descarga del volumen de asuntos competencia de
los tribunales. Por otra parte, no tardarian en surgir agencias (pri-
vadas, evidentemente) de gestién de duelos, con los cometidos
principales de transmitir desafios; darles publicidad, asi como a la
aceptacion o rechazo del desafiado; dotar de fe publica y seguri-
dad juridica al clausulado que rija el enfrentamiento, y supervisar
su celebracién. La repercusion publica de algunos duelos seria tan
notable, que no cabria descartar que estas agencias obtuvieran
gran parte de su financiacién de la publicidad y derechos televisi-
vos derivados de los mismos. En cualquier caso, competirfan unas
con otras en un entorno de libre mercado. Espontdneamente, las
personas elegirian las mds convenientes en términos de rigor, pro-
fesionalidad, precio, ubicacién territorial, etc.

v
CONCLUSIONES

Las posibilidades de la imaginacién son limitadas; especialmente,
como reitera Huerta de Soto, en un contexto global en el que la
hegemonia incontestada, en todos los dmbitos, la detenta el esta-
tismo. Sin embargo, este experimento nos permite darnos cuenta
de que, mds alld del recurso al Estado, los seres humanos somos
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capaces de concebir soluciones para nuestros problemas, harto
mas eficientes, satisfactorias y acordes a nuestra naturaleza que las
que representa un juez, un policia o un inspector de Hacienda. En
la disertacion anterior habrd, por supuesto, lagunas; pero, en una
sociedad libre, las fuerzas del mercado, decires, la creatividad de
los individuos, perfilaria los mejores remedios para las mismas,
hasta desembocar, en este caso, en un sistema efectivo y justo de
reparacion de las afrentas al honor, sin necesidad del Estado.

Siempre habrd quienes consideren que un proceso reglado y
pacifico, puramente verbal, de resolucién de este tipo de conflictos
es mds propio de una sociedad civilizada que un duelo fisico. El
mercado, como no, presentard opciones también para ellos: proce-
dimientos de arbitraje, mediacién, debates publicos... Su seriedad,
con todo, serd siempre menor que la de un duelo, en el que ambas
partes estdn dispuestas a sacrificar su integridad y sufrir por sus
convicciones y por su dignidad. ;Quién podria preferir encomen-
dar la defensa de algo tan esencial a un tercero, antes que asumirla
personalmente? Sea como fuere, el Estado no tiene nada que decir.

Personalmente, tengo la fortuna de no haber padecido nunca
un atentado serio a mi honor. Considero, ademds, que s6lo una
afrenta de inusitada gravedad me llevaria a asumir un riesgo fisico
cierto para hacerlo valer. Ahora bien, si semejante afrenta se diera,
quisiera ser yo, con la espada, quien purificase el honor manci-
llado; y no tener que correr, cual nifio malcriado, a un subalterno
del Leviatdn totalmente ajeno a nuestra contienda, con la espe-
ranza de que tenga a bien impartir una justicia que, a lo sumo, se
traducird en una compensacién econdémica. Lo tnico que un
minarquista con amor propio y conciencia de su dignidad pediria
al Estado es que no interfiera en asuntos privados entre caballeros.
A fin de cuentas, y como punto de partida del desmantelamiento
de la mentira estatista, no es tanto pedir.
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“We perceive the world before we react to it,
and we react not to what we perceive,
but always to what we infer.”

Frank H. Knight (1885-1972)

I
INTRODUCTION

In the past decades, behavioural finance has steadily gained
importance with respect to better understanding decision-mak-
ing under uncertainty. Traditional economic models, among
them neo-classical capital market theories or Austrian Econom-
ics, for example, fail to adequately assess market agents” behav-
iour. In contrast to these theories, market agents appear to be
prone to biased judgements. Individuals prefer to maintain the
status quo as they are afraid of committing mistakes, which
could ceteris paribus afterwards cause a feeling of regret. They
thus rather refrain from any action and accept opportunity costs
as these, according to Prospect Theory, are considered to be
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missed profits instead of realized losses. Another explanation
for biased judgement is overconfidence, which implies that indi-
vidual investors trade too often as they consider their informa-
tion to be more valuable than that of others. Overconfidence and
status quo preference, are just two explanations for biased judge-
ments. This triggers the question to what extent individual deci-
sions actually exist. According to Hayek (1996), individualism is
non-existent in an environment in which subjectivism generates
a spontaneous order by interacting with other (market) partici-
pants. Notwithstanding unpredictable future developments,
there will always be particular behavioural patterns occurring
repeatedly (Rapp and Cortés, 2017). Hence, the predictive power
of any model could be greatly enhanced in case these patters,
typically shaped by the social environment, i.e. (a herd) could ex
ante be reliably identified.

In light of the above, speculative bubbles, which, assuming
strictly rational economic agents, are a prime example of how
investors’ biased perceptions about losses and gains trigger an
emotions-based process of decision-making. Institutional Eco-
nomics, among others, illustrates that investors appear to follow
an institutional system, which shapes their behaviours and thus
their decision-making. Simply mimicking a herd’s decisions, it
seems, can meaningfully reduce uncertainty. Preliminary find-
ings, however, suggest contradictions concerning biases in deci-
sion-making of individuals versus those of a herd. Further,
literature distinguishes between rational and irrational herd
behaviour. Ultimately, this leads to the question to which extent
investor herding could indeed be a rational phenomenon (Dierks
and Tiggelbeck, 2019).

The remainder of this article as structured as follows: Chapter
two outlines principles of (individual) decision-making under
uncertainty and identifies select biases, which affect the behaviour
of economic agents. Chapter three then portrays the phenomenon
of investor herding and seeks to correctly embed the latter into
Austrian Economics and Behavioural Economics. Chapter four
investigates the extent to which any such behaviour can be consid-
ered (ir-) rational before chapter five provides both a conclusion
and an outlook for future research.
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II
DECISION-MAKING UNDER UNCERTAINTY

1. Individual Decision-Making

With regards to describing human behaviour in the process of
decision-making, neoclassical theories still are widely popular,
despite systematically failing to adequately describe human
behaviour under uncertainty. Hence, understanding modern
behavioural economic approaches offers a different perspective
and an opportunity to identify typical behavioural patterns aris-
ing from subjective perception (that might well be efficient) or cog-
nitive biases, ideally before they occur. Eventually, this provides
an important enhancement to traditional Austrian Economics.

Several economic paradigms claim to have capaciously explained
consumer behaviour and how economic agents could be manipu-
lated in their individual processes of decision-making. According to
Thaler and Sunstein (2008), (market) agents can be subtly “nudged”
into a behaviour other parties want them to exhibit. In this context,
market anomalies could inter alia be explained by noise traders and
(professional) traders who recognise opportunities to arbitrage
through mistakes committed by other investors.

Generally speaking, i.e. not exclusive to the scenario portrayed
above, the human mind is overstrained by seeking to process too
much information at a single point in time. Hypothetically, “bet-
ter” judgements could be made if the number of alternatives within
the process of decision-making were limited. This, however,
strictly contradicts the neoclassical assumption of strictly ration-
ally acting market participants. At first glance, the fact that the
human brain simply is unable to process every information rele-
vant for a homo oeconomicus’ theoretically “optimal” decision
appears to cause disadvantages. Individual decisions, it seems, can
easily be manipulated by the type of information an investor
receives. At second glance, however, it enables an investor to think
in an abstract manner and to eventually enhance its problem-solv-
ing capacities; even though partly in the unconscious mind. This
capability is crucially important for the efficient application of heu-
ristics (Gigerenzer, 2008).
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Every investor is prone to biased judgement calls, i.e. if their
very own perception of reality (as a subjective phenomenon) does
not influence their decision-making, it will likely be frames of
their social environment. For evolutionary reasons humans feel
secure in herds as these allegedly provide certainty. Regardless of
the environment it occurs in, investors will always prefer certainty
to uncertainty. Even if it meant committing mistakes, investors
would rather engage in herding (hiding in the crowd) as opposed
to risking being wrong about a decision on their own. From a
rational perspective, there is no difference between being wrong
alone or in a herd, as the individual nonetheless has to deal with
the consequences of a mistake. Although it seems irrational to
strictly follow a herd by simply imitating the behaviour of others,
there might well be circumstances under which herding can be
considered a rational phenomenon after all (Dierks and Tiggel-
beck, 2019).

2. Information Processing in a Subconscious and Conscious
Mind

The human brain, especially the subconscious mind, typically
receives more environmental impressions and information than a
conscious mind is able to handle in a given time. Consequently, the
“information surplus” is subconsciously stored and, rather often
than not, little to no attention is paid in the subsequent decision-mak-
ing. According to Kahneman (2012), the subconscious and conscious
mind ought to be separated into so-called systems I and II.

System I corresponds to the subconscious mind. It is responsi-
ble for simple tasks and automatic processes an economic agent is
familiar with. System I uninterruptedly absorbs information in an
effective manner, which makes it convenient for economic agents
to simply follow the suggestions provided without assessing or
questioning them in greater depth. This saves (mental) resources,
which can then be used for other tasks. As long as it leads to an
efficient heuristic, any such approach is beneficial: It reduces the
time allotted to a potentially inefficient process of decision-mak-
ing, particularly in the ever-changing environment of (financial)



THE (IR-) RATIONALITY OF INVESTOR HERDING... 257

markets. Yet, due to its lack of in-depth analyses, it can be a source
for cognitive biases and systematic errors.

Among others, reasons for biases and systematic errors in (indi-
vidual) decision-making include the reliance on heuristics without
“recognition” and “evaluation”. The subconscious mind supports
decision-making to the extent that it stores almost every piece of
information absorbed through senses. Investors thus need to iden-
tify (considering potential alternatives) whether an option appears
to be familiar — or not (Gigerenzer, 2008). This is particularly rele-
vant in an environment of uncertainty; less so, however, in the case
of risk (Knight, 1921). Furthermore, the choice has to be evaluated
with regards to its suitability of applying a problem-solving recog-
nition heuristic. According to Gigerenzer (2008), the recognition
heuristic is applied by the “subconscious intelligence”. The sub-
conscious mind, i.e. system I, is not simply the source of cognitive
biases and systematic errors — but also a reliable intelligence that
provides efficient tools for reaching a substantial decision in an
environment of uncertainty.

“If we stopped doing everything

for which we do not know the reason,

or for which we cannot provide a justification,
we would probably soon be dead.”

(F.A. Hayek, 1996)

The availability heuristic, on the other hand, suggests that eco-
nomic agents make judgements about the likelihood of an event
based on how easily they remember a pattern. Information with a
so-called “high fluency” are more likely to be taken into consider-
ation within the process of decision-making than those that are
more difficult to remember (Kahneman, 2012). This might lead to
systematic errors arising from the use of allegedly efficient heuris-
tics suggested by the subconscious mind. For example, investors
may judge the quality of an investment based on information that
was recently in the news, ignoring other relevant facts (Tversky
and Kahneman, 1974).

System II, in contrast, refers to the rational, i.e. the conscious
mind. It insinuates a more analytic approach, evaluating and
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assessing advice provided by system 1. Whereas system I actively
seeks for coherence (individual perception), system II operates
under conditions of cognitive strain (instead of cognitive ease) and
consequently processes information in a significantly slower man-
ner. According to Kahneman (2012), the analytic mind rather
appears to be an undemanding supporter of the subconscious than
its critic. This might pave the way for biases within the process of
decision-making as the human brain contains more than the fron-
tal lobe to control judgements based on emotions.

3. Select Biases in (Individual) Decision-Making

In the following, this article will provide a brief description of
select biases in decision-making. Not claiming to be exhaustive,
emphasis will be placed on biases, which appear to be particularly
well suited to explain investor herding. Interestingly, literature
reveals contradictions between these (Samuelson and Zeckhauser,
1988).

a) Status-Quo Bias

The status-quo bias implies that economic agents tend to neglect
opportunity costs by doing nothing as they prefer to avoid mis-
takes, which might (afterwards) cause a feeling of regret (so-called
“regret aversion”, Bell, 1982). With regards to financial markets, the
investors’ desire to maintain the status-quo likely is a cognitive
bias arising from the combination of individual behaviour and
bounded rationality in the absence of any institution (“herd”) to
follow. Under these conditions, i.e. most notably uncertainty, indi-
viduals either tend to refrain from any action or instead let other
market agents decide on their behalf.

In this context, literature distinguishes between three different
aspects why individuals typically prefer the status quo to a change
in their position (fig. 1).

Paradoxically, maintaining the status quo might well be a rational
strategy as it allows market participants to postpone their decision
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FiGure 1: FACTORS SUPPORTING STATUS-QUO BIAS

1. Rational decision-making with transition (transaction) costs and/or under
uncertainty: preferring status-quo over limited period can be rational as
economic agents need time to generate subjective probabilities in case a
decision under uncertainty has to be made.

2. Cognitive misperceptions: preference to maintain status-quo as, according
to Prospect Theory, losses hurt twice as much as gains cause a feeling of joy.
Economic agents therefore typically display a loss aversion (Thaler, 1979,
and Thaler, 1981).

3. Psychological commitment stemming from misperceived sunk costs,
regret-avoidance or drive for consistency: reluctance to write-off sunk costs
means neglecting opportunity costs. Showing consistency (from a leading
perspective) can be necessary to suggest certainty.

Source: Samuelson and Zeckhauser, 1988.

until they have gathered additional information (which could ena-
ble them to hence arrive at a better decision) (Samuelson and Zeck-
hauser, 1988). In hindsight, it often seems considerably easier to bear
(negative) consequences if the decision made is perceived to have
been the best possible alternative, i.e. there simply appeared to be no
better solution at the time of decision-making. What is more, mis-
takes arising from an actively made decision not only cause costs
directly related to the very decision but also so-called “mental costs”,
which are related to the feeling of regret (Thaler, 1980).

b) Ouerconfidence Bias

On financial markets the overconfidence bias implies that wrongly
neglecting transaction costs (private) investors trade far too often
as they consider their own information to be more valuable than
that of others (Barber and Odean, 2000).

Evidently, any such behaviour will lead to systematic errors.
These arise from the associative coherence of the subconscious
mind and support the formation of confirmation biases as a result
of disregarding information, which does not support an agent’s
own opinion or perception (Beck, 2014). In other words: Investors
consider their information to be more valuable than that of others
and seek to obtain even more to confirm what they already claim
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to know. Consequently, the selection of information sources is
biased, too. To justify decisions that have already been made, (pri-
vate) traders tend to neglect arguments, which could cast doubts
over their originally made assumptions. For that reason, they often
feature higher frequencies in their trading patterns. But with a
higher trading frequency, both the likelihood of systematic errors
and transaction costs are ceteris paribus set to increase (Barber
and Odean, 2000). In other words: the overconfidence bias appears
to be a contradiction to the status-quo preference.

Emotions such as loss aversion, for example, that (mis-)lead
market agents to assume they made the right choice by simply imi-
tating (mimicking) other investors” investment strategies and thus
developing overconfidence, are processed in the limbic system.
Generally speaking, the midbrain’s limbic system is responsible
for perceiving and processing emotions that influence deci-
sion-making. Rational decision-making, in contrast, requires intel-
lect and reason (frontal lobe). It is possible to overcome suggestions
generated by the associative coherence, although the limbic sys-
tem determines the boundaries of the dorsolateral, prefrontal and
orbitofrontal cortex, which means that there are no judgement
calls without the participation of emotions. Thus, even though
emotions clearly affect the process of decision-making; the extent
can nonetheless be controlled by practice, experience and exper-
tise. Unsurprisingly, professional traders typically feature a much
higher tolerance considering the interference of the limbic system
than individual traders (Rapp and Cortés, 2017).

111
THE (IR-) RATIONALITY OF INVESTOR HERDING

1. Behavioural Economics’ versus Austrian Economics’
Perspective

Behavioural Economics and Austrian Economics feature consider-
able conceptual differences, making their relationship rather com-
plex and multifaceted (Rizzo and Whitman, 2009). Yet, as both
Behavioural and Austrian Economics insistently question the
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nature of human rationality, combining the essential traits of these
paradigms can create academic value-added.

At first glance, Behavioural Economics might seem to contra-
dict Austrian Economics as to the issue of influencing individuals’
behaviour in an attempt to arrive at a socially optimal outcome
and to maximise economic welfare. Yet, among the essential char-
acteristics of Austrian Economics is its view of market competition
in terms of processes and rationality as opposed to merely an opti-
mal equilibrium. This comes as Austrian Economics’ principal
interest lies in understanding the coordination of (potentially
incompatible) plans among agents with limited knowledge, i.e. in
individual learning, effectively. This, in turn, is assessed in terms
of the capacity to allow market agents to discover new solutions to
market problems and to realize and correct individual mistakes
(Muramatsu and Barbieri, 2017).

2. Cascade Behaviour

Herding in financial markets emerges when investors mimic other
investors. Such behaviour can destabilize financial markets, aggra-
vate shocks, and lead to mispricing or asset price bubbles (Interna-
tional Monetary Fund, 2014). While herding can be the result of
cognitive biases of heuristic-based decision making, it can also be
rational. For instance, herding may emerge if less informed asset
managers follow their possibly better-informed peers instead of
relying in their own assessments (Bikhchandani, Hirshleifer, and
Welch, 1992). Herding may also be rational for portfolio managers
if they are evaluated against each other (Scharfstein and Stein,
1990) or vis-a-vis similar benchmarks (Maug and Naik, 2011).

In this context, it is worth clarifying the relation between the
standard definition(s) of herd behaviour. Within the social learn-
ing literature, a herd is said to occur when a sequence of agents
makes the same decision (not necessarily ignoring their private
information) (see below). Within behavioural economics, however,
herd behaviour is a particular type of cascade behaviour. Cipriani
and Guarino (2008) understand the latter definition as being par-
ticular convenient for an experimental analysis. In their analysis,
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Cipriani and Guarino (2008) elicit subjects’ strategies conditional
of the signal realisations, which is more informative than merely
observing the actions. That definition of herding allows them to
study when subjects ignore their private information to conform to
the established pattern of trade.

Ficure 2: CASCADE BEHAVIOUR

Cascade Behaviour

Herding Behaviour Contrarian Behaviour

Source: authors’ own.

An informed market agent engages in cascade behaviour (fig. 2)
if he chooses the same action independently of a private signal. If
the chosen action conforms to the majority of past trades the trader
engages in herd behaviour. If the chosen action goes against the
majority of past trades the trader engages in contrarian behaviour.
Cipriani and Guarino (2008) thus conclude that if a trader buys
irrespective of whether or not he received a signal, he engages in
cascade behaviour. If the buy order follows a history in which
there are more buy than sell orders traders herd. If instead, the buy
order follows a sell order, the trader acts as a contrarian.

What is more, price changes apparently do not always reflect
genuine information (Shiller, 2003). Instead, evidence from Behav-
ioural Finance suggests that the asset price inflation recently
observed in the Eurozone (partly) has its origins in (human)
misperceptions and arbitrary feedback relations. This has mean-
while generated a real and substantial misallocation of resources.

3. Financial Markets and Investor Herding

According to the International Monetary Fund (2014), “financial
integration, especially if not managed well, can make asset prices
and portfolio flows more sensitive to global “push” factors and pose



THE (IR-) RATIONALITY OF INVESTOR HERDING... 263

challenges to financial stability in emerging markets!”. The IMF’s
findings demonstrate that global mutual funds react more strongly
to global financial shocks than large institutional investors. Its
results confirm that flows from retail-oriented mutual funds react
significantly more sensitive than flows from institutional investors
for both bonds and equities. Mutual funds are also more likely to
engage in return chasing (“hunt for yield”), thereby creating more
cyclical flows. Such momentum trading amplifies cyclical swings of
portfolio flows and can be destabilizing. Institutional investors, in
contrast, do not engage in this type of behaviour. Yet, their behav-
iour must not always be more stability-enhancing: they pull back
more strongly from bond markets than do mutual funds when con-
fronted with extreme shocks (International Monetary Fund, 2014).

Institutional investors might benefit as individuals’ mistakes,
eventually caused by overconfidence, give rise to arbitrage oppor-
tunities. According to the Greater Fool Theory, financial markets are
little else but zero-sum-games, i.e. one trader’s gain is another’s loss.

If financial markets were perfect in a strictly neoclassical sense,
no investor whatsoever were in a position to systematically out-
perform markets. An investment performance, which exceeded
(positive alpha) or fell below the market average (negative alpha)
would simply not be observable. In contrast to private investors,
institutional investors typically benefit from a more thorough
analysis and hence often of a better understanding of market
developments. They will probably not hold “losers” for too long or
sell “winners” too early (disposition effect of Prospect Theory).
And even if this occasionally occurred, institutional investors’
trading volumes and frequencies are that high that losses could be
compensated in another manner. For this to occur, however, there
must be a sufficiently large number of (individual) traders who, as
a result of their overconfidence bias, consider themselves apt to
systematically outperform markets. Reality, it seems, is the prod-
uct of a subjective perception (Dierks and Tiggelbeck, 2019).

1 Capital flows are driven by so-called “push” factors reflecting common global
conditions (such as monetary and fiscal policies in advanced economies, global liquid-
ity, and global risk aversion) and country-specific “pull” factors (such as local macroeco-
nomic fundamentals and institutional quality). (International Monetary Fund, 2014).
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Compared to individual traders, their professional, i.e. institu-
tional counterparts typically are in a better position. They operate
in an environment, in which rules that need to be obeyed are
defined by an institution (e.g. a herd). As an institutional inves-
tor’s performance is often measured relative to that of his peers,
simply mimicking other’s strategies might well be considered
rational — as the investor cannot perform worse than his peers
(herd). Or, as Keynes put it, “it is better for reputation to fail con-
ventionally than to succeed unconventionally” (Devenow and
Welch, 1996). In other words, herding might be rational in the
sense of minimizing risks but might also give rise to the hindsight
bias in case of “failing conventionally” together (as a herd). Ex
post, (institutional) investors might well realise that they could
have outperformed their peers in case they had not neglected
their own information in favour of overrating the quality of their
(social) environment’s strategy.

The hindsight bias is defined by a human'’s inability to recon-
struct circumstances correctly, thereby leading to specific judge-
ments. It is less about a correct decision-making, but more about
positive or negative outcomes generated (Kahneman, 2012). By
evaluating decisions ex post, i.e. when already knowing the out-
come, attitudes change and the supposed opinion is adjusted.
Knowledge and information a market participant possesses at
present lead to misperceiving and misevaluating the past through
cognitive illusions (Kahneman, 2012). There can be good, i.e. cor-
rect decisions with a negative outcome, and vice versa. Frankly, it
is outright impossible to correctly reconstruct the past on the basis
of information and circumstances, which were revealed at a later
point of time.

I\Y
RATIONALITY AND IRRATIONALITY
1. Irrational Investor Herding

Literature distinguishes between irrational and rational herd
behaviour. Irrational herding emerges in case the market agent
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disregards own information for no reasonable aspects simply to
join a herd. These judgements arise through cognitive biases and
systematic errors. It might be uncertainty causing the need to fol-
low (investment) decisions other economic agents made. In a sec-
ond step, however, it might be greed that leads to overconfident
investment decisions (overconfidence bias), dissolving self-control
and self-knowledge.

“The investor’s chief problem,
and even his worst enemy,
is likely to be himself.”

Benjamin Graham (1894-1976)

How a majority of investors evaluates particular information
plays a crucial role with regards to the formation of speculative
bubbles (Daxhammer und Facsar, 2017). As a result of media cov-
erage, stocks might experience unfounded price swings. With
regards to the availability heuristic (i.e. considering the associative
coherence shaped by system I), media coverage of recent events
typically triggers a higher fluency. As an investor needs to gener-
ate subjective probabilities in an environment of uncertainty (there
usually are no objective probabilities available to make an invest-
ment decision, high fluency equals a high error rate. Once a private
investor receives (media) information, financial markets most
likely already reflect these, i.e. prices have adjusted (Odean and
Barber, 2000).

As soon as a herd has formed an opinion regarding the value of
a particular investment, purely relying on fundamentals, i.e.
behaving rationally becomes almost impossible. Investors hence
have to adjust their behaviour according to market developments
as opposed to (Kitzmann, 2009). In other words, even (profes-
sional) institutional investors that recognize certain behavioural
patterns caused by bounded rationality often find themselves una-
ble to correct exaggerations caused by the majority’s (herd’s) assess-
ment. The extent to which anomalies can be corrected through
arbitrage is thus limited (Daxhammer and Facsar, 2017). According
to Fama’s (1970) efficient market hypothesis (EMH), in contrast,
arbitrageurs will dampen any irrational exaggerations to the
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extent, which prevents the formation of speculative bubbles. Con-
sequently, from the neoclassical EMH perspective, bubbles mar-
kets have experienced principally are non-existent.

2. Rational Investor Herding

In light of the above, as any rationally acting investor will likely
adjust his strategy to (correctly) react to the herd’s investment deci-
sions, (unconsciously) supporting the build-up of a speculative
bubble might well be considered a rational phenomenon, too. This
view is supported by Mises (1949), who concluded that “However
one twists things, one will never succeed in formulating the notion
of “irrational” action whose ‘irrationality’ is not founded upon an
arbitrary judgement of value.”

However, special emphasis needs to be placed on the difficul-
ties of correctly identifying the different phases of (potential)
speculative bubbles (Daxhammer and Facsar, 2017). Thus, arbi-
trageurs might be able to benefit from irrational price swings.
These could be the result of an investor herding due to e.g. panic
or euphoria; i.e. phenomena, which do not necessarily reflect pro-
fessional (fundamental) market analyses. The opportunity to
generate above-average returns (positive alpha) in these circum-
stances can prompt contrarian investors (fig. 2) to maintain their
positions, i.e. to not sell financial assets, whereas investors pur-
suing a “buy-low, sell-high-strategy” understand falling prices to
represent buying opportunities (anticipating a later market
recovery). A rally, in contrast, often triggered by improving mar-
ket sentiment, could prompt investors to adopt other strategies,
i.e. to mimic the herd for a given period, thereby actively contrib-
uting to an irrational exuberance in an attempt to later benefit
from arbitrage opportunities. From this perspective, joining a
herd and adopting its strategy at the expense of one’s private
information can indeed be rational (fig. 3). Ceteris paribus, in an
environment characterized by uncertainty and for a limited
period of time, arbitrageurs seek to become part of a herd, whose
investment strategy is largely driven by the majority of noise
trading (private) investors.
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FiGure 3: RATIONAL VERSUS IRRATIONAL INVESTOR HERDING

Emotional and psychological aspects determine behavioural patterns

— crowd develops opinion to generate certainty in uncertain environment

— psychological spill-over effects; neglecting private information and
moving with herd as it generated institutional decision frames

— individual risk of being wrong alone has become too high; leads to biased
judgements out of associative coherence; assimilation based on
subconscious mind (system I)

— “what-you-see-is-all-there-is” phenomenon (Kahneman, 2012)

Irrational Herding

Utility maximizing aspects determine behavioural patterns

— based on irrational price exaggerations

— rational investors (i.e. arbitrageurs) unable to correct market anomalies
(contrast to neoclassical theories) (Daxhammer and Facsar, 2017)

— ceteris paribus profitable as long as a bubble remains in its early phase
(greater fool principle)

— assimilation based on conscious mind (system II)

Rational Herding

Source: authors” own based on Daxhammer and Facsar, 2017.

Further, rational herding can also be observed in case of (insti-
tutional) investors being subject to the principle-agent phenomenon.
This comes as an (institutional) investor’s performance is typically
compared to that of his peers (as opposed to that of a benchmark)
(Chang et. al., 2000). Yet, it is worth emphasising that these inves-
tors typically are embedded within a very different type of herd as
they continue to be subject to different institutional frames. Conse-
quently, opportunities to (financially) benefit from systematic trad-
ing errors committed by other (active) investors are rather limited
in light of obligations towards the principals (i.e. passive investors)
who might withdraw their capital in case the expected returns do
not materialise within a certain amount of time.

Whereas in an early stage, the principal-agent phenomenon
triggers (rational) investor herding, it also is crucial in suppress-
ing rational behaviour in later stages as agents (i.e. investors) are
forced to submit to the respective institutional frames. This
becomes particularly evident in the case of portfolio managers
and the respective investment strategies they apply (Dierks and
Tiggelbeck, 2019).
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\Y%
CONCLUSION

Investor herding can be considered both rational and irrational at
the same time; eventually even being subject to reciprocal stimuli.
Incorporating this apparent dilemma into (traditional) neoclassical
models of economic behaviour poses a substantial challenge. None-
theless, as Behavioural and Austrian Economics insistently question
the very nature of human rationality, and by no means are mutually
exclusive, any combination of these paradigms enhances today’s
fragmentary understanding of investors’ behaviour.

In an attempt to determine economic principles, Austrian Eco-
nomics relies on praxeology (rather than empirical studies).
Based on the action axiom, objective and universal conclusions
about human behaviour can be drawn, e.g. the notion that inves-
tors engage in acts of choice implies that they have preferences.
This must be true for anyone who exhibits intentional behaviour.
Further, Austrian Economics suggests that individualism is
non-existent in an environment in which subjectivism generates
a spontaneous order by interacting with other investors. Not-
withstanding unpredictable future developments, there will
always be particular behavioural patterns occurring repeatedly.
As Behavioural Economics, in contrast, is primarily concerned
with investors” bounds of rationality and seeks to explain how
market decisions are made, the explanatory power of any eco-
nomic principle could ceteris paribus be greatly enhanced by
combining these paradigms.
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I
INTRODUCCION

La formalizacién de algunos aspectos especificos de la TACE tiene
una larga historia, siendo Hayek (2008) el autor mds relevante por
su desarrollo de los tridngulos hayekianos, donde la economia se
divide en etapas en funcién de su cercania o lejania respecto de la
produccién de bienes de consumo. Machlup (1935) desarrollé un
punto de vista diferente, a través de la distincién entre capital fijo
y circulante, analizando el impacto que tienen cambios en los tipos
de interés y precios de cada uno de ellos. Mds recientemente, Garri-
son (2001) ha llevado a cabo formalizaciones de la TACE basadas
en el modelo IS-LM.

El enfoque que se adoptard en este trabajo difiere de los ante-
riores en que se asume que la economia estd compuesta, no por
distintas etapas productivas como en el caso de los tridngulos
hayekianos, ni en una diferenciacién entre distintos tipos de capi-
tal, sino en un conjunto de proyectos de inversién, cada uno de
ellos con unos flujos diferentes y con diferentes perfiles de riesgo,
por lo que aumenta el realismo de sus supuestos. Este enfoque
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financiero, basado en Hicks (1953) y actualizado por Cachanosky
y Lewin (2014), permite obtener algunas de las relaciones bdsicas
de la TACE.

Antes de empezar, es necesario afiadir un pequefio comenta-
rio metodoldgico. Puesto que la Economia estudia las relaciones
entre fendmenos «esencialmente complejos» (Hayek 1989) y, por
tanto, de un cardcter no reproducible empiricamente, sélo es posi-
ble establecer leyes de cardcter 16gico, mediante el desarrollo de
abstracciones —modelos— basados en supuestos que no contra-
digan la realidad (Garcia Iborra 2015). Esto implica que, de las
conclusiones obtenidas en este trabajo, s6lo las basadas en supues-
tos realistas podrdn ser tomadas como leyes, no aquellas otras
que se generen a partir de supuestos descriptivamente falsos.

I
LA ECONOMIA COMO UN CONJUNTO
DE PROYECTOS DE INVERSION

En primer lugar, el modelo propuesto parte de un supuesto bdsico:
que la economia estd formada por una multitud de proyectos de
inversion en los que se invierten recursos en el presente para obte-
ner bienes de consumo en el futuro; expresado de otra manera,
todo bien de consumo es el resultado de un proceso productivo en
el que intervienen varios bienes de capital y, ademds, es necesario
que tome un tiempo para poder llevarse a cabo (Menger [1871]
2007: 69). Otro supuesto es el de la existencia de incertidumbre:
asumimos que no es posible conocer de manera cientifica las valo-
raciones futuras de los agentes, lo que implica que todo flujo futuro
es incierto, y que los agentes generardn expectativas subjetivas
sobre ellos.

Para plasmar, simplificadamente, estos supuestos suponemos
una economia en la que dnicamente existen cinco procesos pro-
ductivos: P1, P2, P3, P4 y P5, y un horizonte temporal compuesto
por 10 periodos anuales. Cada proyecto tiene diferentes flujos
futuros y riesgo:
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TasLa I: FLUJOS FUTUROS
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Periodo P1 P2 P3 P4 P5 Economia
1 10,000 5,401 0 0 0 15,401
2 0 5,000 5,000 0 0 10,000
3 0 0 5,000 0 0 5,000
4 0 0 1,055 0 0 1,055
5 0 0 0 10,000 0 10,000
6 0 0 0 0 500 500
7 0 0 0 8,394 0 8,394
8 0 0 0 0 25,000 25,000
9 0 0 1,000 0 0 1,000

10 0 0 0 0 1,126 1,126

Vemos que cada proyecto tiene unos flujos totales diferentes, y
una distribucién temporal especifica. Por ejemplo, P1 sélo recibe
un flujo por importe de 10,000 u.m. en el periodo 1, que es el mds
cercano; P5 tiene tres flujos en los periodos 6, 8 y 10 por valor de
500, 25,000 y 1,126 u.m. respectivamente.

Pasamos a las expectativas de los agentes sobre el riesgo de
cada proyecto, para afiadir un mayor nivel de detalle, y de rea-
lismo, suponemos que los agentes valoran el riesgo de cada flujo de
manera independiente y no a nivel de proyecto:

TasLa II: FACTORES DE RIESGO

Factor riesgo P1 P2 P3 P4 P5
1 1.00% 2.00% 4.00% 5.00% 7.00%
2 1.25% 2.50% 4.00% 5.50% 7.25%
3 1.50% 3.00% 4.00% 6.00% 7.50%
4 1.75% 3.50% 4.00% 6.50% 7.75%
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ol
Factor riesgo P1 P2 P3 P4 P5
5 2.00% 4.00% 4.00% 7.00% 8.00%
6 2.25% 4.50% 4.00% 7.50% 8.25%
7 2.50% 5.00% 4.00% 8.00% 8.50%
8 2.75% 5.50% 4.00% 8.50% 8.75%
9 3.00% 6.00% 4.00% 9.00% 9.00%
10 3.25% 6.50% 4.00% 9.50% 9.25%

Los tipos de descuento son crecientes en el tiempo, para reflejar
la mayor incertidumbre asociada a los periodos mads alejados. El
flujo para el que los agentes tienen unas expectativas de mayor
riesgo es el correspondiente al proyecto 5 en el afio 10, con tiene un
tipo del 9.25%; en el extremo opuesto se encuentra el primer flujo
del proyecto 1 con un 1.00%".

Por ultimo, también necesitamos los factores de descuento
correspondientes a la preferencia temporal y las expectativas futu-
ras sobre el poder adquisitivo del dinero, que aplicaran de igual
manera a los flujos, para un mismo periodo, de todos los proyectos:

TasLa III: PREFERENCIA TEMPORAL Y PODER ADQUISITIVO

Periodo Pref. Temporal P. Adquisitivo
1 3.00% 0.00%
2 3.25% 0.00%
3 3.50% 0.00%
4 3.75% 0.00%

el

1 Otra forma de capturar las expectativas sobre el riesgo es descontar cada flujo al
tipo de descuento por riesgo correspondiente y trabajar directamente con los flujos espe-
rados. No obstante, hemos decidido utilizar flujos nominales —sin las expectativas de
riesgo incluidas— y factores de descuento para separar los cambios en ambas variables.
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ol
Periodo Pref. Temporal P. Adquisitivo
5 4.00% 0.00%
6 4.25% 0.00%
7 4.50% 0.00%
8 4.75% 0.00%
9 5.00% 0.00%
10 5.25% 0.00%

Por simplicidad, hemos supuesto que los agentes no esperan
cambios en el poder adquisitivo futuro del dinero, y que la prefe-
rencia temporal es creciente en el tiempo.

Para poder obtener el valor actual de cada proyecto, es necesa-
rio sumar los diferentes factores de descuento para cada uno de
sus flujos futuros. Asi, por ejemplo, el factor de descuento corres-
pondiente al flujo del décimo afio de P5 es igual al 14.50%, que
incluye el 9.25% del factor de riesgo y el 5.25% de la preferencia
temporal en el décimo periodo —la expectativa del cambio en el
poder adquisitivo del dinero es 0%—.

A partir de los flujos futuros y los factores de descuento corres-
pondientes, podemos obtener el VAN de cada proyecto, que es
igual a la suma del valor de cada uno de sus flujos actualizado por
su factor de descuento. El VAN de cada uno de los proyectos es
igual a 9,165 u.m.; por lo tanto, el VAN del conjunto de la economia
es igual a 48,075 u.m. y cada proyecto representa el 20% del total?.

Vamos a suponer que partimos de una situacién de equilibrio,
por lo que el VAN de cada proyecto coincide con su valor de mer-
cado; es decir, los recursos se han asignado a los diferentes proyec-
tos de forma que no existe un mejor uso, dadas las expectativas y
preferencias de los agentes. Otra opcién habria sido suponer que
los recursos se hallan invertidos en los proyectos en proporciones

2 El valor de los flujos futuros ha sido elegido para que, dados los factores de des-
cuento, el peso de cada uno de los proyectos fuese el mismo. La razén es que facilita el
andlisis de los efectos de la expansién monetaria en la economia.
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diferentes a la relacién de su VAN respecto del VAN total de la eco-
nomia; en este caso, existird una tendencia a que los recursos se
trasladen hacia aquellos proyectos infrarrepresentados en relaciéon
a su VAN, desde aquellos otros que estén sobrerrepresentados,
hasta que la proporcién de recursos asignados a cada proyecto
coincida con la razén de su VAN y el VAN total de la economia.
Partiendo de la situacién de equilibrio, también podemos obte-
ner la Tasa Interna de Retorno (TIR) de cada uno de los proyectos:

TaBLa IV: TIR

P1 P2 P3 P4 P5 Economia

4.00% 5.48% 7.68% 11.71% 13.52% 11.08%

La TIR de cada proyecto recoge, tanto la diferente distribucién
temporal de sus flujos, como los diferentes factores de riesgo para
cada periodo; por esa razén, la TIR de la economia, igual al 11.08%,
no corresponde a la media ponderada de las TIR de los diferentes
proyectos.

Otro indicador que podemos obtener es la duracién modificada
de los proyectos y del conjunto de la economia. La Duracién Modi-
ficada (DM) indica el cambio porcentual aproximado del NAV que
se generard ante un cambio en la TIR de un 1%; cuanto mayor sea
la duracion modificada, més sensible serd el valor actualizado de
un proyecto ante cambios en su TIR:

TasLa V: DM
P1 P2 P3 P4 P5 Economia
0.96 1.39 2.71 5.16 7.06 3.45

La relevancia de la duraciéon modificada, en el anélisis de la
estructura productiva de una economia, proviene de que puede
tomarse como una medida de su capitalizacion (Cachanosky y
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Lewin 2014): cuanto mayor sea la duracién modificada de la econo-
mia, mds sensible serd ante cambios en su TIR, que depende de la
distribucién temporal de los flujos y los factores de descuento.

El siguiente paso es transformar la estructura productiva des-
crita hasta ahora, y definida como un conjunto de proyectos de
inversién, en una de las herramientas cldsicas en el anélisis de la
TACE: los tridngulos hayekianos. El objetivo de los tridngulos es
describir la estructura productiva de una economia mediante su
divisién en etapas dependiendo de su cercania al momento del
consumo. En este sentido, es posible interpretar un tridngulo haye-
kiano de dos maneras (Huerta de Soto 2009: 235-236): (1) como una
descripcion del valor de las diferentes etapas productivas en un
momento dado —representacién sincrénica— o (2) como la des-
cripcién del cambio en el valor, a lo largo del tiempo, de unos
determinados procesos productivos, desde que empieza la produc-
ci6n de los bienes de capital mds alejados hasta que llegan a produ-
cir bienes listos para el consumo —representacién diacrénica—.

Afadiendo una serie de supuestos adicionales, es posible trans-
formar una economia, basada en un conjunto de proyectos de
inversion, en una representacion sincrénica de los tridngulos haye-
kianos3. Para ello, empezamos calculado el VAN acumulado para
cada uno de los periodos:

TasLa VI VAN ACUMULADO

Pertodo P1 P2 P3 P4 P5 Economia
1 9,615 9,615 9,615 9,615 9,615 48,075
2 0 4,471 9,615 9,615 9,615 33,316
3 0 0 5,268 9,615 9,615 24,498
4 0 0 1,243 9,615 9,615 20,473
5 0 0 460 9,615 9,615 19,690
el

3 Véase Garcia Iborra (2017) para una aplicacién de los tridangulos hayekianos a los
mercados de valores siguiendo el mismo razonamiento.
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el

Periodo P1 P2 P3 P4 P5 Economia
6 0 0 460 3,680 9,615 13,756
7 0 0 460 3,680 9,368 13,509
8 0 0 460 0 9,368 9,829
9 0 0 460 0 291 751
10 0 0 0 0 291 291

El VAN agregado para el periodo 10 es igual al VAN correspon-
diente a dicho periodo; el VAN agregado del periodo 9 es igual al
VAN del periodo 10 mds el correspondiente al 9. Por tltimo, el
VAN agregado para el periodo 1 es equivalente al VAN total de la
economia. Conforme avanzamos por los distintos periodos, el
VAN acumulado va decayendo debido a los menores flujos recibi-
dos en los periodos més alejados. De esta manera, hemos obtenido
el valor de cada una de las etapas productivas del tridngulo haye-
kiano, que refleja el valor agregado de la produccién en cada uno
de los periodos: el VAN acumulado del periodo 1 refleja el valor de
la etapa mds cercana al consumo, mientras que el del periodo 10 el
valor de la més alejada.

El siguiente paso es descomponer el VAN acumulado en los tres
factores descritos por los tridngulos hayekianos: bienes de capital,
factores productivos no capitalistas y flujo libre de caja. Volviendo a
los supuestos utilizados para describir los proyectos de inversién,
vemos que éstos no requieren realizar inversiones mds que al princi-
pio del primer periodo, lo que es equivalente a decir que todos los
flujos generados por los proyectos son recibidos integramente por los
inversores capitalistas, es decir, representan los flujos libres de caja
con que son remunerados. Dado que el valor de una etapa es igual al
valor de los bienes de capital de la etapa inmediatamente anterior, en
nuestro modelo no existirdn pagos a los factores no capitalistas sino
que toda la inversién de la economia se dedicard a bienes de capital®.

4 Existen varias opciones para reflejar, en los flujos de los proyectos de inversion,
el pago a factores productivos no capitalistas. Uno es incluir, de manera separada,
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Bajo esos supuestos, obtenemos el siguiente tridngulo haye-
kiano como descripcién de la economia formada por los cinco pro-
yectos de inversién descritos:

ItustrACION I: ESTRUCTURA PRODUCTIVA INICIAL

[y
(=]

=R W A W\ N WD

(=]

10,000 20,000 30,000 40,000 50,000 60,000

M Bienes capital M Factores no capitalistas B FLC

Una vez tenemos el valor de las diferentes etapas y su distribu-
cién entre bienes de capital y FLC, también podemos obtener medi-
das como la rotacién del capital: la razén entre el valor de la primera
etapa y el valor agregado de la inversién —en este caso, compuesta
exclusivamente por bienes de capital—. El resultado es de 0.353,
equivalente a una rotacién de la inversién cada 2.83 afios.

Ahora pasamos a analizar los efectos del proceso de expansion
crediticia, bajo los supuestos que hemos descrito.

unos flujos negativos en cada uno de los proyectos. Otra forma es asumir que los flujos
positivos de los proyectos reflejan, no solo la remuneracién del capital invertido —el
flujo libre de caja— sino también la de los factores productivos no capitalistas; de esta
manera es posible obtener una estructura productiva proporcional, en el sentido de
que la relacién entre la inversién en bienes de capital y en factores productivos no capi-
talistas sea constante en todas las etapas (Filieule 2007). Por simplicidad, vamos a
suponer que sélo existen bienes de capital en la estructura productiva ya que no altera
los resultados.
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I
EFECTOS DE LA EXPANSION CREDITICIA

En este apartado vamos a suponer que existe un banco central y
que es capaz de reducir los tipos de interés de la economia. Por
simplicidad, asumimos que consigue bajarlos 400 puntos basicos
para cada uno de los periodos. Se trata de un supuesto extremada-
mente simplista ya que implica (1) que la bajada del tipo de interés
es lineal, es decir, no se ve influida por la distancia en el tiempo y
(2) que no afecta a los factores de descuento especifico de los pro-
yectos, que son los que recogen el riesgo percibido de cada uno de
ellos®. El efecto, por tanto, de esta bajada de los tipos de interés lle-
vada a cabo por el banco central afecta del mismo modo a cada uno
de los tipos con los que se descuentan los flujos de todos los pro-
yectos en todos sus plazos: reduciéndolos en 400 puntos bdsicos.
Ahora pasamos a analizar su impacto.

En primer lugar, la TIR de cada uno de los proyectos dismi-
nuye, lo que hace que se reduzca también la TIR de la economia,
aunque en diferente medida.

TasLa VII: CAMBIOS EN LA TIR

P1 P2 P3 P4 P5 Economia
TIRicial 4.00% 5.48% 7.68% 11.71% 13.52% 11.08%
TIREXP:mSién 0.00% 1.48% 3.74% 7.74% 9.52% 7.33%

En segundo lugar, el VAN de todos los proyectos aumenta, ya
que sus flujos descontados se incrementan debido al menor tipo de
descuento. No obstante, no todos lo hacen en el mismo grado,
aquellos con una mayor sensibilidad ante cambios en los tipos de

5 «Pero debe recordarse aqui, que si suponemos un incremento progresivo de los
billetes, debemos dar por sentado que el propio Banco proporcionard de forma conti-
nua mayor cantidad de medios de pago circulantes, asegurando asi que la puntuali-
dad en el cumplimiento, incluso de los compromisos mds extravagantes, sea
conveniente y fécil para los comerciantes.» (Thornton [1802] 2000: 245).



UN MODELO FINANCIERO SIMPLE DE LA TACE... 281

interés —aquellos con una mayor duracién modificada— subirdn
mads en términos proporcionales.

TasLa VIII: CAMBIOS EN EL VAN

P1 P2 P3 P4 P5 Economia
VAN ;a1 9,615 9,615 9,615 9,615 9,615 48,075
VAN, ansion 10,000 10,177 10,755 11,872 12,817 55,621
% Cambio 4.00% 5.85% 11.86% 23.47% 33.30% 15.70%

El proyecto 1 ha visto subir su VAN en un 4%, mientras que el 5
en algo mds de un tercio, fruto de su mayor duracién modificada®.
Desde un punto de vista agregado, vemos cémo el VAN de la eco-
nomia ha aumentado, debido a que los flujos futuros son mds valo-
rados en el momento presente; pero eso no es todo, la composicién
de la economia también ha cambiado: debido a las diferentes reva-
loraciones de los proyectos tras la caida de los tipos de interés
—causadas por las distintas duraciones modificadas— el peso
relativo de cada uno de ellos ha variado. Si antes el VAN de cada
proyecto representaba el 20% del VAN agregado, ahora vemos
como aquéllos con una mayor duracién modificada —capitaliza-
cién— aumentan su peso relativo; asf el proyecto 5 pasa a repre-
sentar el 23% del total, el 4 el 21%, por el contrario el 3 baja al 19%
y tanto el 2 como el 1 un 18%. Esta es la razén por la que la TIR de
la economia se reduce menos de los 400 puntos bdsicos que el
banco central ha conseguido reducir los tipos de interés.

Pero no es sélo en el aumento del VAN total y en su diferente dis-
tribucién entre los proyectos, en funcién de la capitalizacién de cada
uno de ellos, donde se dejan sentir los efectos de la expansién credi-
ticia. La duracién modificada, indicador de la capitalizacién, también
se ve afectada, tanto a nivel de los proyectos individuales como en

¢ Este aumento porcentual de los VAN es equivalente a la rentabilidad que obten-
drian los propietarios —accionistas— de cada uno de los proyectos. Por lo tanto, una
caida de la TIR de los proyectos implica un aumento de la rentabilidad (TIR) de las
inversiones en acciones.
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términos agregados. En primer lugar, el menor tipo de descuento
implica un aumento de la duracién modificada de los distintos pro-
yectos. Ademds, el cambio en los pesos relativos de los proyectos
—aumentando relativamente mds el de aquellos con una mayor
duracién modificada—, hace que la capitalizacion agregada de la eco-
nomia aumente mds que la de los proyectos de manera individual.

TasLa IX: CAMBIOS EN LA DM

P1 P2 P3 P4 p5 Economia
DM, ;a1 0.96 1.39 2.71 5.16 7.06 3.45
DME,ansion 1.00 145 2.90 5.38 7.32 3.84
Cambio 0.04 0.06 0.19 0.22 0.26 0.39

Asi, vemos cémo la expansién crediticia se ve reflejada en una
estructura productiva mds capitalizada (Hayek 2008: 69-105). Un
hecho que también se verd en el tridngulo hayekiano correspon-
diente; usando los mismos supuestos que anteriormente, obtene-
mos el siguiente gréfico:

ILusTRACION IT: ESTRUCTURA PRODUCTIVA EXPANSION
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La estructura productiva, tras la bajada de tipos de interés, ha
experimentado un ensanchamiento pero no un alargamiento, por
lo que no replica exactamente la descripcién clasica de una estruc-
tura productiva distorsionada por la expansion crediticia (Huerta
de Soto: 277-289). La razén se halla en que hemos asumido que, a
pesar de los menores tipos de interés, no existen nuevos proyectos
de inversién que se ponen en marcha y que cuenten con flujos
futuros en periodos mads alld del 10. Dicho de otro modo, durante
todo este trabajo hemos supuesto que el universo de proyectos de
inversién se restringe a los cinco descritos al principio y, ademds,
que su valor de mercado se adapta rdpidamente a su VAN.

Otra opcién habria sido suponer que existen varios proyectos
de inversién cuyo valor de mercado debe alcanzar un minimo para
ser llevado a cabo, y si su VAN es inferior a dicho valor son descar-
tados. En una situacién asi, una caida en los tipos de descuento que
hiciese aumentar el VAN, por encima de este coste minimo, impli-
carfa que el proyecto se llevase a cabo lo que, desde un punto de
vista agregado, haria que apareciesen nuevos flujos en la econo-
mia. Lo contrario ocurriria si aumentasen los tipos de descuento.
Puesto que cuanto mds alejados son los flujos de un proyecto,
mayor es su duracién modificada, aquellos proyectos con los flujos
mads lejanos serdn mds sensibles ante cambios en los tipos de inte-
rés; por tanto, aparecerdn ante bajadas y desaparecerdn ante subi-
das con mads facilidad que aquellos otros proyectos con flujos maés
cercanos ceteris paribus.

Por dltimo, procedemos a calcular también la rotacién, que
cae hasta 0.321 lo que implica una rotacién del total de la inver-
sién cada 3.12 afios, 0.29 afios mayor que antes de la expansiéon
crediticia.

En conclusién, vemos cémo una bajada de los tipos de des-
cuento hace que una economia basada en proyectos de inversiéon
muestre la caracteristica cldsica de la TACE: un aumento de la
capitalizacién de la economia que, traducida en tridngulos haye-
kianos, implica un mayor valor de las etapas alejadas del con-
sumo. No obstante, el modelo propuesto no puede explicar las
diferentes consecuencias que se derivan de una caida de los
tipos de interés debido a una disminucién de la preferencia tem-
poral, respecto de las que tendrdn lugar si los menores tipos de
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descuento provienen de una expansién crediticia originada por
el banco central. Para una misma caida del tipo de interés, las
consecuencias son las mismas.

v
LA IMPORTANCIA DE LA INCERTIDUMBRE
Y LA TEORIA DEL CAPITAL

Supongamos ahora que, por algin motivo, los tipos de interés
vuelven a su nivel previo a la expansion crediticia: puede ser por-
que el banco central decide subirlos 400 puntos bdsicos, o tam-
bién porque las expectativas sobre el poder adquisitivo del dinero
caen en esa misma cantidad. En cualquiera de estos casos, la
estructura productiva volveria a ser exactamente la inicial: TIR,
VAN, duracién modificada y rotacién serian los mismos: la
expansion y contraccion crediticias no tendria consecuencias rea-
les. Ademds, vemos que para el modelo financiero es irrelevante
el tiempo que transcurra entre los cambios en los tipos de interés,
tanto en la bajada como en la subida. Todos los cambios tienen
lugar de manera instantdnea.

Por estas razones, cualquier modelo de este tipo es incapaz de
recoger algunas de las caracteristicas mds relevantes de la TACE;
en particular, no puede explicar la aparicién del ciclo, es decir, por
qué una caida de los tipos de interés que provenga de la interven-
cién del banco central no puede ser sostenible, al contrario que una
reduccién de la preferencia temporal por ejemplo, ya que pondra
en marcha mecanismos que provocardn una descapitalizacion de
la estructura productiva: la crisis. Tampoco puede explicar por qué
los agentes no descuentan el impacto de la expansién crediticia
desde el primer momento —por ejemplo, a través de sus expectati-
vas sobre el poder adquisitivo futuro del dinero—, de forma que la
estructura productiva no se viese afectada.

Para poder incorporar todas estas cuestiones, que son parte
indispensable de la TACE, es necesario disponer de una teoria que
refleje tanto la incertidumbre de los agentes como la existencia de
bienes de capital heterogéneos, especificos y complementarios (Lach-
mann 2007: 2-3).
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1. Incertidumbre

En el modelo financiero, tanto los datos como las relaciones entre
los datos y las variables vienen dadas, y los agentes se adaptan
inmediatamente a cualquier cambio que tenga lugar. Se trata de un
claro ejemplo de un supuesto descriptivamente falso que no per-
mite comprender una parte del fenémeno real objeto de estudio.
En el mundo real, las relaciones exactas entre los datos —que refle-
jan las diferentes acciones de los agentes— no estdn predetermina-
das por reglas que es posible conocer, sino que siguen procesos no
previsibles dentro de un marco general para el que si existen deter-
minadas relaciones ceteris paribus.

Asf, por ejemplo, el banco central no puede conocer el impacto
cuantitativo de sus acciones, es decir, no puede determinar cudn-
tos puntos bdsicos subirdn o bajardn los tipos de interés debido a
sus intervenciones en el mercado. Dicho de otro modo, aunque el
banco central bajase en 400 puntos bdsicos el tipo al que presta a
los bancos comerciales, es imposible que pueda determinar los
cambios que sufrirdn los tipos de descuento de los diferentes pro-
yectos de inversion, ya que éstos dependen de las expectativas y pre-
ferencias de los agentes, que no pueden ser conocidas. Por ejemplo,
es posible que la bajada de tipos de interés haga que los agentes
modifiquen sus expectativas sobre el poder adquisitivo del dinero,
asi como el riesgo de cada uno de los proyectos; el impacto exacto,
en cada uno de los tipos de interés correspondientes a cada factor
y flujo de los proyectos, no puede ser predicho, ya que depende de
valoraciones subjetivas. Lo que no depende de las expectativas y
preferencias de los agentes son las relaciones entre cambios en los
tipos de descuento y cambios en los VAN y las duraciones modifi-
cadas, ya que representan diferentes perspectivas sobre un mismo
fenémeno: los cambios en las valoraciones inter-temporales.

Cualquier cambio en los tipos de interés implica un cambio y una
revision de las expectativas y valoraciones de los agentes, de cardcter
impredecible, y es precisamente por eso por lo que el proceso de mer-
cado lleva a cabo una labor coordinadora: porque se trata de un pro-
ceso descentralizado para el que no es necesario conocer la razén
dltima de las valoraciones de los agentes, sino tan sélo aquella que se
refleja en los precios de mercado a través de la preferencia revelada.
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El proceso de mercado establece un mecanismo por el que (1) los
intercambios libremente acordados hacen que el sistema tienda al
equilibrio, de forma que no existan mejoras de utilidad posibles y (2)
premia/castiga a todos aquellos productores que anticipan correcta-
mente/incorrectamente las preferencias del resto de agentes.

El problema del proceso de mercado surge de esa misma carac-
teristica que le hace tener un cardcter coordinador y descentrali-
zado: la no necesidad de conocer las razones tltimas de las
valoraciones de los agentes. Al no conocer los motivos por los que
los individuos determinan sus expectativas y valoraciones, no
puede distinguir completamente qué cambios son debidos a varia-
ciones en los medios y fines subjetivamente elegidos —por ejem-
plo, cambios en la preferencia temporal o en los factores de
riesgo— y qué otros son generados, directa o indirectamente por
la accién del banco central. Por este motivo, el banco central puede
distorsionar la estructura productiva de la economia, sin que los
agentes puedan prevenir todas y cada una de sus consecuencias.

En conclusioén, el modelo financiero sustituye implicitamente el
proceso de coordinaciéon descentralizado, que es llevado a cabo
por el mercado, por otro para el que es necesario conocer en detalle
todas las valoraciones de los agentes. Por ello, y por mucho que lo
intente, no puede recoger la existencia de la incertidumbre, un
supuesto clave si se quiere entender el mundo real.

2. Teoria del capital

Otro aspecto que este modelo no consigue capturar es el corres-
pondiente a la teoria del capital. Implicitamente se asume que el
capital es un fondo homogéneo y perfectamente divisible que
puede ser trasladado sin coste alguno entre los diferentes proyec-
tos de inversién. Por tanto, no puede recoger el funcionamiento de
una economia cuyos bienes de capital son heterogéneos, especifi-
cos y complementarios.

Una estructura productiva formada por bienes de capital con
estas caracteristicas, no puede ajustarse ni automdticamente ni sin
costes; de hecho, la especificidad implica que no podrén ser recon-
vertidos sin coste a otros fines diferentes para los que fueron
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producidos, y la complementariedad que no pueden hacerlo sin
otros bienes de capital. Esto implica que existirdn ganancias y pér-
didas extraordinarias en las fases del boom y la crisis no son reco-
gidas por el modelo financiero que, por ejemplo, asume que el
valor de la estructura productiva tras la crisis es igual al del
momento inicial, puesto que no refleja las pérdidas generadas en
unos bienes de capital producidos para procesos productivos que
finalmente se muestran como fallidos.

\%
CONCLUSIONES

En este trabajo hemos visto cémo una economia formada por un
conjunto de proyectos de inversién reacciona ante cambios en los
tipos de descuento. Para una caida en los tipos de interés, la econo-
mia se vuelve mds capitalizada, tal y como expone la TACE: por la
mayor duracién de los proyectos y el mayor peso de aquellos con
una mayor duracién modificada. También se ha mostrado cémo es
posible representar una economia basada en proyectos de inver-
sién mediante tridngulos hayekianos, sirviendo de enlace entre
estos dos enfoques tedricos.

Las conclusiones del modelo financiero apoyan las principales
afirmaciones de la TACE cldsica y, de este modo, sirven para com-
plementarla. No obstante, un modelo de este tipo no puede recoger
de manera completa el anélisis de la TACE, en particular conceptos
como la incertidumbre o la heterogeneidad del capital; una buena
muestra de la profundidad de la teoria iniciada por Mises ([1912]
1981).
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POR QUE LOS PEORES
SE COLOCAN A LA CABEZA*

FRIEDRICH A. HAYEK

«Todo poder corrompe, y el poder absoluto
corrompe absolutamente».

Lord Acton!

Tenemos que examinar ahora una creencia de la que obtienen con-
suelo muchos que consideran inevitable el advenimiento del totali-
tarismo y que debilita seriamente la resistencia de otros muchos que
se opondrian a él con toda su fuerza si aprehendieran plenamente
su naturaleza. Es el creer que los rasgos mds repulsivos de los regi-
menes totalitarios se deben al accidente histérico de haber los esta-
blecido grupos de guardias negras y criminales. Seguramente, se
arguye, si la creacion del régimen totalitario en Alemania elevo al
poder a los Streichers y Killingers, los Leys y Heines, los Himmlers
y Heydrichs, ello puede probar la depravacién del cardcter alemadn,
pero no que la subida de estas gentes sea la necesaria consecuencia
de un sistema totalitario?®. ;Es que el mismo tipo de sistema, si fuera

* Camino de servidumbre, Capitulo X, Unién Editorial, 2017, pp. 223-240.

1 [Lord Acton, Historical Essays and Studies, ed. de John Neville Figgis y Reginald
Vere Laurence (Londres: Macmillan, 1919), p. 504. —Ed.]

2 [La lista de Hayek comprende una galeria de sinvergiienzas, de infames, de
«canallas y asesinos». El periodista y politico Julius Streicher (1885-1946), que inicial-
mente estuvo asociado a Hitler, es recordado por la vehemencia de su persecucién de
los judios en su periédico Der Stiirmer. Fue acusado de crimenes de guerra en el juicio
de Nuremberg, y ahorcado. Manfred von Killinger (1886-1944) se hizo un nombre en
los primeros afios 1920 por su papel en el asesinato de Matthias Erzberger, el politico
que firmé el armisticio. Miembro de las SA (Sturmabteilung), las tropas de asalto de
camisa parda que sirvieron como primera fuerza armada del partido nazi, mds tarde
ingreso en la diplomacia. Killinger se suicid6 en Bucarest en el momento en que el ejér-
cito soviético entraba en la ciudad. Robert Ley (1890-1945) fue el motor dirigente de la
reorganizacién forzada de los sindicatos en un tinico frente laboral, y también, dentro
de éste, del movimiento recreativo Kraft durch Freude. Se suicidé ahorcdndose en
Nuremberg antes de que comenzasen los juicios. Edmund Heines (1897—1934) era
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necesario para lograr fines importantes, no podrian instaurarlo gen-
tes decentes, para bien de la comunidad general?

No vamos a engafiarnos a nosotros mismos creyendo que todas
las personas honradas tienen que ser demdcratas o es forzoso que
aspiren a una participacion en el gobierno. Muchos preferirian, sin
duda, confiarla a alguien a quien tienen por mds competente. Aun-
que pueda ser una imprudencia, no hay nada malo ni deshonroso
en aprobar una dictadura de los buenos. El totalitarismo, podemos
ya oir, es un poderoso sistema lo mismo para el bien que para el
mal, y el propésito que guie su uso depende enteramente de los
dictadores. Y quienes piensan que no es el sistema lo que debemos
temer, sino el peligro de que caiga en manos de gente perversa,
pueden incluso verse tentados a conjurar este peligro procurando
que un hombre honrado se adelante a establecerlo.

Sin duda, un sistema «fascista» inglés diferiria muchisimo de
los modelos italiano o alemdn; sin duda, si la transicion se efec-
tuara sin violencia, podriamos esperar que surgiese un tipo mejor
de dirigente. Y si yo tuviera que vivir bajo un sistema fascista, sin
ninguna duda preferirfa vivir bajo uno instaurado por ingleses
que bajo el establecido por otros hombres cualesquiera. Sin
embargo, todo esto no significa que, juzgado por nuestros criterios
actuales, un sistema fascista britdnico resultase, en definitiva, ser
muy diferente o mucho menos intolerable que sus prototipos. Hay
fuertes razones para creer que los que nos parecen los rasgos peo-
res de los sistemas totalitarios existentes no son subproductos acci-
dentales, sino fenémenos que el totalitarismo tiene que producir
por fuerza mds temprano o mds tarde. De la misma manera que el

general de la SA e intimo asociado de su primer dirigente, Ernst ROM. Fue ejecutado
enjunio de 1934 durante la «Noche de los Cuchillos Largos» en la que Hitler purgt ele-
mentos de la SA. Tras la purga, las SS (Schutzstaffeln), de camisa negra, que habia
comenzado como guardia personal de Hitler, fueron colocadas por encima de las SA,
y Heinrich Himmler (1900-1945) fue situado a la cabeza de las SS y de la Gestapo
(Geheime Staatspolizei), o policia secreta del estado. Himmler expandi6 y transformé a
las SS en una guardia de elite que, entre sus tareas, tenfa la de la administracién de los
campos de concentracién y exterminio. Principal artifice del holocausto, Himmler
escap0 a la ejecucién ingiriendo una tableta de cianuro tras su captura por los britdni-
cos. Reinhard Heydrich (1904-1942), conocido por «el ahorcador», estaba bajo el mando
de Himmler en la Gestapo. Fue asesinado por la resistencia checa en 1942: como repre-
salia la aldea de Lidice fue arrasada y todos los hombres ejecutados. —Ed.]
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gobernante democratico que se dispone a planificar la vida econé-
mica tendrd pronto que enfrentarse con la alternativa de asumir
poderes dictatoriales o abandonar sus planes, asi el dictador totali-
tario pronto tendrd que elegir entre prescindir de la moral ordina-
ria o fracasar. Esta es la razén de que los faltos de escripulos y los
aventureros tengan mds probabilidades de éxito en una sociedad
que tiende hacia el totalitarismo. Quien no vea esto no ha adver-
tido adn toda la anchura de la sima que separa al totalitarismo de
un régimen liberal, la tremenda diferencia entre la atmdsfera moral
que domina bajo el colectivismo y la naturaleza esencialmente
individualista de la civilizacién occidental.

Las «bases morales del colectivismo» se han discutido mucho
en el pasado, naturalmente; pero lo que nos importa aqui no son
sus bases, sino sus resultados morales. Las discusiones corrientes
sobre los aspectos éticos del colectivismo, o bien se refieren a si el
colectivismo es reclamado por las convicciones morales del pre-
sente, o bien analizan qué convicciones morales se requeririan
para que el colectivismo produjese los resultados esperados. Nues-
tra cuestion, empero, estriba en saber qué criterios morales produ-
cird una organizacién colectivista de la sociedad, o qué criterios
imperardn probablemente en ella. La interaccién de moral social e
instituciones puede muy bien tener por efecto que la ética produ-
cida por el colectivismo sea por completo diferente de los ideales
morales que condujeron a reclamar un sistema colectivista. Aun-
que estemos dispuestos a pensar que, cuando la aspiracién a un
sistema colectivista surge de elevados motivos morales, este sis-
tema tiene que ser la cuna de las més altas virtudes, la verdad es
que no hay razén para que un sistema realce necesariamente aque-
llas cualidades que sirven al propésito para el que fue creado. Los
criterios morales dominantes dependerdn, en parte, de las caracte-
risticas que conducirdn a los individuos al éxito en un sistema
colectivista o totalitario, y en parte, de las exigencias de la mdquina
totalitaria.

Tenemos que retornar por un momento a la etapa que precede a
la supresién de las instituciones democraticas y a la creacién de un
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régimen totalitario. En este punto, la general demanda de accién
resuelta y diligente por parte del Estado es el elemento dominante
en la situacion, y el disgusto por la lenta y embarazosa marcha del
procedimiento democratico convierte la accién por la accién en
objetivo. Entonces, el hombre o el partido que parece lo bastante
fuerte y resuelto para «hacer marchar las cosas» es quien ejerce la
mayor atraccién. «Fuerte», en este sentido, no significa sélo una.
mayoria numérica; es la ineficacia de las mayorias parlamentarias
lo que tiene disgustada a la gente. Lo que ésta buscara es alguien
con tan sélido apoyo que inspire confianza en que podrd lograr
todo lo que desee. Entonces surge el nuevo tipo de partido, organi-
zado sobre lineas militares.

En los paises de Europa central, los partidos socialistas habian
familiarizado a las masas con las organizaciones politicas de cardc-
ter paramilitar encaminadas a absorber lo mas posible de la vida
privada de sus miembros. Todo lo que se necesitaba para dar a un
grupo un poder abrumador era llevar algo mds lejos el mismo
principio, buscar la fuerza, no en los votos seguros de masas ingen-
tes, en ocasionales elecciones, sino en el apoyo absoluto y sin reser-
vas de un cuerpo menor, pero perfectamente organizado. La
probabilidad de imponer ‘un régimen totalitario a un pueblo
entero recae en el lider que primero retina en derredor suyo un
grupo dispuesto voluntariamente a someterse a aquella disciplina
totalitaria que luego impondrd por la fuerza al resto.

Aungque los partidos socialistas tenfan poder para, lograrlo todo
si hubieran querido hacer uso de la fuerza, se resistieron a hacerlo.
Se habian impuesto a si mismos, sin saberlo, una tarea que sélo el
cruel, dispuesto a despreciar las barreras de la moral admitida,
puede ejecutar.

Por lo demds, muchos reformadores sociales del pasado sabian
por experiencia que el socialismo sélo puede llevarse a la préctica
por métodos que desaprueban la mayor parte de los socialistas.
Los viejos partidos socialistas se vieron detenidos por sus ideales
democraticos; no posefan la falta de escripulos necesaria para lle-
var a cabo la tarea elegida. Es caracteristico que, tanto en Alemania
como en ltalia, al éxito del fascismo precedié la negativa de los par-
tidos socialistas a asumir las responsabilidades del gobierno. Les
fue imposible poner entusiasmo en el empleo de los métodos para
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los que habian abierto el camino. Confiaban todavia en el milagro
de una mayoria concorde sobre un plan particular para la organi-
zacion de la sociedad entera. Pero otros habian aprendido ya la lec-
cién, y sabian que en una sociedad planificada la cuestién no podia
seguir consistiendo en determinar qué aprobaria una mayoria,
sino en hallar el mayor grupo cuyos miembros concordasen sufi-
cientemente para permitir una direccién unificada de todos los
asuntos; o, de no existir un grupo lo bastante amplio para imponer
sus criterios, en cémo crearlo y quién lo lograrifa.

Hay tres razones principales para que semejante grupo, nume-
roso y fuerte, con opiniones bastante homogéneas, no lo formen,
probablemente, los mejores, sino los peores elementos de cual-
quier sociedad. Con relacién a nuestros criterios, los principios
sobre los que podra seleccionarse un grupo tal serdn casi entera-
mente negativos.

En primer lugar, es probablemente cierto que, en general, cuanto
més se eleva la educacién y la inteligencia de los individuos, mds se
diferencian sus opiniones y sus gustos y menos probable es que lle-
guen a un acuerdo sobre una particular jerarquia de valores. Coro-
lario de esto es que si deseamos un alto grado de uniformidad y
semejanza de puntos de vista, tenemos que descender a las regiones
de principios morales e intelectuales mds bajos, donde prevalecen
los mds primitivos y «comunes» instintos y gustos. Esto no significa
que la mayoria de la gente tenga un bajo nivel moral; significa sim-
plemente que el grupo mds amplio cuyos valores son muy semejan-
tes es el que forman las gentes de nivel bajo. Es, como si dijéramos,
el minimo comtdn denominador lo que retne el mayor niimero de
personas. Si se necesita un grupo numeroso lo bastante fuerte para
imponer a todos los demads sus criterios sobre los valores de la vida,
no lo formaran jamds los de gustos altamente diferenciados y desa-
rrollados; sélo quienes constituyen la «masa», en el sentido peyora-
tivo de este término, los menos originales e independientes, podrdn
arrojar el peso de su niimero en favor de sus ideales particulares.

Sin embargo, si un dictador potencial tiene que confiar entera-
mente sobre aquellos que, por sus instintos sencillos y primitivos,
resultan ser muy semejantes, su nimero dificilmente podra dar
suficiente empuje a sus esfuerzos. Tendrd que aumentar el niimero,
convirtiendo mds gentes al mismo credo sencillo.
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Entra aqui el segundo principio negativo de seleccién: serd
capaz de obtener el apoyo de todos los déciles y crédulos, que no
tienen firmes convicciones propias, sino que estdn dispuestos a
aceptar un sistema de valores confeccionado si se machaca en sus
orejas con suficiente fuerza y frecuencia. Serdn los de ideas vagas e
imperfectamente formadas, los facilmente modelables, los de
pasiones y emociones prontas a levantarse, quienes engrosardn las
tilas del partido totalitario.

Con el esfuerzo deliberado del demagogo hdbil, entra el tercero
y quizd mds importante elemento negativo de seleccién para la
forja de un cuerpo de seguidores estrechamente coherente y homo-
géneo. Parece casi una ley de la naturaleza humana que le es mds
facil a la gente ponerse de acuerdo sobre un programa negativo,
sobre el odio a un enemigo, sobre la envidia a los que viven mejor,
que sobre una tarea positiva. La contraposicién del «nosotros» y el
«ellos», la lucha contra los ajenos al grupo, parece ser un ingre-
diente esencial de todo credo que enlace sélidamente a un grupo
para la accién comun. Por consecuencia, lo han empleado siempre
aquellos que buscan no sélo el apoyo para una politica, sino la
ciega confianza de ingentes masas. Desde su punto de vista, tiene
la gran ventaja de concederles mayor libertad de accién que casi
ninglin programa positivo. El enemigo, sea interior, como el
«judio» o el «kulak», o exterior, parece ser una pieza indispensable
en el arsenal de un dirigente totalitario.

Que el judio viniera a ser en Alemania el enemigo, hasta que las
«plutocracias» ocuparon su sitio, fue, lo mismo que la seleccién del
kulak en Rusia, el resultado del resentimiento anticapitalista sobre
el que se basa el movimiento entero. En Alemania y Austria llegé a
considerarse al judio como representativo del capitalismo, porque
un tradicional despego de amplios sectores de la poblacién hacia
las ocupaciones comerciales hizo mds accesibles éstas a un grupo
que habia sido prdcticamente excluido de las ocupaciones tenidas
en mds estima. Es la vieja historia de la raza extranjera, s6lo admi-
tida para los oficios menos respetados, y mds odiada atin por el
hecho de practicarlos. Que el antisemitismo y el anticapitalismo
alemanes surgiesen de la misma raiz, es un hecho de gran impor-
tancia para comprender lo que sucedi6 alli; pero rara vez lo han
comprendido los observadores extranjeros.
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Considerar la tendencia universal de la politica colectivista a vol-
verse nacionalista como debida por entero a la necesidad de asegu-
rarse un resuelto apoyo, seria despreciar otro y no menos importante
factor. Incluso cabe dudar que se pueda concebir con realismo un
programa colectivista como no sea al servicio de un grupo limitado,
que el colectivismo pueda existir en otra forma que como alguna
especie de particularismo, sea nacionalismo, racismo o clasismo. La
creencia en la comunidad de fines e intereses entre camaradas parece
presuponer un mayor grado de semejanza de ideas y creencias que
el que existe entre los hombres en cuanto simples seres humanos.
Aunque sea imposible conocer personalmente a todos los miembros
de nuestro grupo, por lo menos han de ser del mismo tipo que los
que nos rodean y han de hablar y pensar de la misma manera y
sobre las mismas cosas, para que podamos identificarnos con ellos.
El colectivismo a escala mundial parece ser inimaginable, si no es al
servicio de una pequefia elite. Darfa lugar, ciertamente, no sélo a
problemas técnicos, sino, sobre todo, a problemas morales que nin-
guno de nuestros socialistas desea afrontar. Si el proletariado inglés
tiene derecho a una participacion igualitaria sobre la renta obtenida
actualmente de los recursos en capital de Inglaterra y sobre la inter-
vencién de su uso, porque es el resultado de una explotacién, por el
mismo principio todos los indios tendrian derecho, no sélo ala renta,
sino también al uso de una parte proporcional del capital britdnico.

Pero, jcudles son los socialistas que se proponen seriamente
una divisién igualitaria entre la poblacién del mundo entero de los
recursos en capital existentes? Todos consideran el capital como
perteneciente no a la humanidad, sino a la nacién; y, aun dentro de
la nacién, pocos se arriesgarian a defender que debe privarse de
«su» equipo de capital a las regiones ricas para ayudar a las regio-
nes mds pobres. Lo que los socialistas proclaman que se les debe a
los camaradas en cualquier pafs, no estdn dispuestos a concedér-
selo al extranjero. Desde un punto de vista colectivista, si se es con-
secuente, las pretensiones de las naciones «desheredadas», acerca
de una nueva divisién del mundo, estdn enteramente justificadas;
pero si se fuese también consecuente en su aplicacién, las que la
demandan con maés estrépito perderian con ello casi tanto como las
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mads ricas naciones. Por lo mismo, tienen buen cuidado en no basar
sus pretensiones en principios igualitarios, sino en su pretendida
superioridad para organizar a otros pueblos.

Una de las contradicciones inherentes a la filosoffa colectivista
estd en que, como descansa en la moral social humanitaria que el
individualismo ha desarrollado, sélo puede practicarse dentro de un
grupo relativamente pequefio. Que el socialismo sea internaciona-
lista en tanto permanece dentro de la teoria, y que tan pronto como
se lleva a la préctica, sea en Rusia o en Alemania, se torne violenta-
mente nacionalista, es una de las razones por las que el «socialismo
liberal», que es como la mayoria del mundo occidental se imagina el
socialismo, tiene que mantenerse en el plano de la teoria pura, mien-
tras que la préctica del socialismo es totalitaria en todas partes®. El
colectivismo no tiene sitio para el amplio humanitarismo liberal, sino
tan s6lo para el estrecho particularismo de los totalitarios.

Si la «comunidad» o el Estado son antes que el individuo; si tie-
nen fines propios, independientes y superiores a los individuales,
s6lo aquellos individuos que laboran para dichos fines pueden ser
considerados como miembros de la comunidad. Consecuencia
necesaria de este criterio es que a una persona sélo se la respeta en
cuanto miembro del grupo; es decir, sélo si trabaja y en cuanto tra-
baja para los fines considerados comunes, y su plena dignidad le
viene de su condicion de miembro y no simplemente de ser hom-
bre. En realidad, los conceptos mismos de humanidad y, por consi-
guiente, de internacionalismo, en cualquiera de sus formas, son
por entero productos de la concepcién individualista del hombre,
y no hay lugar para ellos en un sistema ideolégico colectivista®.

3 Véase. sobre esto una instructiva discusién en Franz. Borkenau, Socialism, Natio-
nal or International? (Londres: Routledge and Sons, 1942.

4 Pertenece por entero al espiritu del colectivismo lo que Nietzsche hace decir a su
Zarathustra:

«Mil objetivos han existido hasta aqui porque han existido mil individuos. Pero falta
todavia la argolla para los mil cuellos: el objetivo tnico falta. La humanidad no tiene
todavia un designio.

Pero decidme, por favor, hermanos: si atn falta a la humanidad el designio, ;no es la
humanidad misma lo que falta?»

[Hayek cita del libro de Friedrich Nietzsche Thus Spake Zarathustra; el pasaje aparece en
el capitulo 15. —Ed ]



POR QUE LOS PEORES SE COLOCAN A LA CABEZA 299

Aparte del hecho fundamental de no poder extenderse la comuni-
dad del colectivismo sino hasta donde llegue o pueda crearse la uni-
dad de propésito de los individuos, varios factores contribuyen a
reforzar la tendencia del colectivismo a hacerse particularista y
cerrado. De éstos, uno de los mds importantes radica en que, como la
aspiracion del individuo a identificarse con un grupo es muy fre-
cuentemente el resultado de un sentimiento de inferioridad, su aspi-
racion sélo podra satisfacerse si la condicién de miembro del grupo
le confiere alguna superioridad sobre los extrafios. A veces, al pare-
cer, es un aliciente mds para sumergir la personalidad en la del grupo
el hecho de que los violentos instintos que el individuo sabe ha de
refrenar dentro del grupo pueden recibir rienda suelta en la accién
colectiva contra el extrafio. Hay una profunda verdad en el titulo del
libro de R. Niebuhr Hombre moral y sociedad inmoral, aunque apenas
podamos seguir al autor en las conclusiones que extrae de su tesis.
Existe, sin duda, como dice en algtin lugar, «una creciente tendencia
en el hombre moderno a imaginarse que su propia conducta se ajusta
a una ética porque ha delegado sus vicios en grupos cada vez mds
amplios»®. Cuando acttian en nombre de un grupo, las gentes pare-
cen liberadas de muchas de las restricciones morales que dominan su
conducta como individuos dentro del grupo.

La clara actitud antagonista que la mayor parte de los planifica-
dores adopta frente al internacionalismo se explica, ademads, por el
hecho de que en el mundo actual todos los contactos exteriores de
un grupo son obstaculos para que aquéllos planifiquen eficazmente
la esfera en que pueden intentarlo. No es, pues, una casualidad que
el recopilador de uno de los mds amplios estudios colectivos sobre la
planificacién haya descubierto con tristeza que «la mayor parte de
los “planificadores’ son nacionalistas militantes»®.

5 De un articulo del Dr. Niebubhr, citado por E.H. Carr, en The Twenty Years’ Crisis,
1941, p. 203. [El articulo que Carr cita es el de Reinhold Niebuhr, «A Critique of Fas-
cism», Atlantic Monthly, vol. 139, mayo de 1927, p. 639. El te6logo protestante americano
Reinhold Niebuhr (1892-1971) propugnaba el realismo cristiano. En su Moral Man and
Immoral Society, cit., Niebuhr examinaba las implicaciones de la idea de que los grupos
sociales llevan a cabo précticas que pueden ser consideradas repugnantes a nivel indi-
vidual. —Ed.]

¢ Findlay MacKenzie (ed.), Planned Society, Yesterday, Today, Tomorrow: A Sympo-
sium, 1937, p. xx. [Resefia de Hayek, de 1938, del volumen de MacKenzie, se ha



300 FRIEDRICH A. HAYEK

Las inclinaciones nacionalista e imperialista de los planificado-
res socialistas, mucho mds frecuentes de lo que en general se reco-
noce, no estan siempre tan patentes como, por ejemplo, en el caso
de los Webbs y algunos otros de los primeros fabianos, cuyo entu-
siasmo por la planificacién se combina caracteristicamente con la
veneracion por todas las unidades politicas grandes y poderosas y
el desdén hacia los Estados pequefios. El historiador Elie Halévy,
hablando de su primer encuentro con los Webbs, hace cuarenta
afios, refiere que el socialismo de éstos era profundamente antili-
beral. No odiaban a los fories, antes bien, eran extraordinariamente
indulgentes para ellos; pero no concedian perdén al liberalismo
gladstoniano. Era el tiempo de la guerra de los boers, y tanto los
liberales avanzados como los hombres que comenzaban a formar
el partido laborista habfan apoyado generosamente a los boers
contra el imperialismo britdnico en nombre de la libertad y la
humanidad. Pero los dos Webbs y su amigo Bernard Shaw se man-
tuvieron aparte. Fueron ostentosamente imperialistas. La indepen-
dencia de las pequefias naciones podia significar algo para el
individualista liberal; no significaba nada para colectivistas como
ellos. Puedo todavia oir a Sidney Webb explicindome que el futuro
pertenecia a las grandes naciones administradoras, donde los fun-
cionarios gobiernan y la policia conserva el orden. Y el mismo
Halévy cita a Bernard Shaw, quien argumentaba, por la misma
época, que «el mundo es por necesidad de los Estados grandes y
poderosos, y que los pequefios deben abrirles sus fronteras, o serdn
aniquilados»”.

He citado por extenso estos pasajes, que no sorprenderian en una
exposicion de los antepasados alemanes del nacionalsocialismo,

reeditado en F.A. Hayek, Socialism and War,. cit.,, pp. 242-44 {pédginas 287-88 de la tra-
duccidn espafiola, cit.}. —Ed.]

7 E.Halévy, L'Ere des Tyrannies, Paris, 1938, p. 217, e History of the English People, Epi-
logo, vol. I, pp. 105-6. [El primer libro de Halévy se tradujo con el titulo de The Era of
Tyrannies: Essays on Socialism and War, cit., y la discusién de los Webb y Shaw se encuen-
tra en la pagina 271 de la traduccién. El dramaturgo y ensayista irlandés George Ber-
nard Shaw (1856-1950) fue uno de los primeros miembros de la Sociedad Fabiana. Su
obra mds famosa es Pygmalion, pero fue conocido también, en el periodo de entregue-
rras, por folletos como The Intelligent Woman'’s Guide to Socialism and Capitalism (Lon-
dres: Constable, 1928). Para mds datos sobre los Webb, véase capitulo 5, nota 3. —Ed.]
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porque suministran un tan caracteristico ejemplo de esa glorifica-
cién del poder que con facilidad conduce del socialismo al naciona-
lismo y que afecta profundamente a los criterios éticos de todos los
colectivistas. Por lo que a los derechos de las pequefias naciones se
refiere, Marx y Engels apenas fueron mejores que la mayoria de los
colectivistas consecuentes, y las opiniones que ocasionalmente
expresaron sobre los checos o los polacos recuerdan las de los nacio-
nalsocialistas actuales®.

Mientras a los grandes escritores politicos individualistas del
siglo x1x, a Lord Acton o a Jacob Burchardt, y hasta a los socialistas
contemporaneos nuestros que, como Bertrand Russell, han here-
dado la tradicion liberal, el poder en si les ha parecido siempre el
archidiablo, para el colectivista puro es por si mismo una meta’.

8 Véase K. Marx, Revolucién y Contrarrevolucion, y la carta de Engels a Marx el 23
de mayo de 1851. [Revolution and Counter-revolution es una historia de la revolucién de
1848, escrita por Friedrich Engels y publicada en origen como articulos en el New York
Tribune entre octubre de 1851 y septiembre de 1852. Se incluy6 en Friedrich Engels, The
German Revolutions (Chicago: University of Chicago Press, 1967), y la discusi6n de los
polacos y los «checos» se halla en las pp. 174-81. Aunque escritos por Engels, los arti-
culos se enviaban al periédico a través de Marx y publicados bajo el nombre de Marx,
y por ello Hayek se refiere a Marx como autor, en vez de a Engels.

Aqui reproducimos parte de lo que Engels escribi6 a Marx en su carta del 23 de
mayo de 1851: «Cuanto mds pienso sobre ello, mds obvio se me hace que los polacos
son une nation foutue [una nacién acabadal que sélo sigue sirviendo para algo hasta que
llegue el tiempo en que la propia Rusia se lance a la revolucién agraria. A partir de ese
momento Polonia ya no tendrd razén de ser absolutamente. La tinica contribucién de
los polacos a la historia ha sido caer en esttipidas travesuras a la vez valerosas y pro-
vocadoras. No se puede citar ni un solo momento en que Polonia, aun comparada sola-
mente con Rusia, haya representado progreso o hecho algo de importancia histéricas.
La correspondencia Marx-Engels puede verse online en http://www.marxists.org/
archive/marx/ —Ed.]

9 [El historiador suizo Jacob Burckhardt (1818-1897) escribié principalmente
sobre el Renacimiento italiano y la civilizacién griega, esperando que el conoci-
miento de los fundamentos de la cultura europea servirfa de baluarte contra los tras-
tornos sociales, politicos y culturales de los que fue testigo el siglo xix. En su libro
Force and Freedom: Reflections on History, trad. de James Hastings Nichols (Nueva
York: Pantheon, 1943), basado en las lecciones que dio inmediatamente antes de la
formacién del Imperio alemdn, proféticamente advirti6 de la llegada de perodos de
grandes guerras nacionales y de los peligros de los estados todopoderosos. El
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No es s6lo, como Rusell lo ha descrito con tanto acierto, que el
deseo de organizar la vida social conforme a un plan unitario surja
automdticamente y en gran parte de un afén de poder'®. Es, més
aun, el resultado de la necesidad en que se ven los colectivistas,
para alcanzar su meta, de crear un poder el poder de unos hom-
bres sobre otros hombres de magnitud jamds antes conocida, y la
consecuencia de que su éxito depende de la medida en que logren
este poder.

Ello es asi aunque muchos socialistas liberales se guien en sus
esfuerzos por la tragica ilusién de creer que para extinguir el poder
basta con privar a los individuos particulares del que poseen en un
sistema individualista, y transferirlo a la sociedad. Lo que escapa a
todos los que asi argumentan es que, al concentrar el poder de tal
modo que pueda ponerse al servicio de un tinico plan, no se trans-
fiere tan sélo, sino que se aumenta infinitamente; al reunir en las
manos de un organismo tnico el poder que antes se repartia inde-
pendientemente entre muchos, se crea un poder infinitamente
mayor que el que antes existia, casi tan acrecido en alcance como
diferente en naturaleza. Es enteramente falaz argtiir, como se hace
a veces, que el gran poder ejercido por una Oficina de Planifica-
cién Central «no seria mayor que el poder colectivamente ejercido
por los consejos de administracién de. las empresas privadas»'l.
En una sociedad en régimen de competencia no hay nadie que
pueda usar ni siquiera una pequefia fraccién del poder que disfru-
tarfa una oficina de planificacion socialista, y si nadie puede cons-
cientemente ejercer este poder, es un abuso del lenguaje asegurar
que aquél equivale al de todos los capitalistas sumados!?. Es un

filésofo inglés Bertrand Russell (1872-1970), que hizo importantes aportaciones a los
fundamentos de las matematicas, a la 16gica, y a la filosoffa analitica, fue también
una figura publica famosa por su sus actividades antibelicistas, sus frecuentes
matrimonios e incluso sus numerosos negocios, y en los tiltimos afios, por apoyar el
desarme nuclear. —Ed.]

10 Bertrand Russell, The Scientific Outlook, 1931, p. 211.

11 B.E. Lippincott, en su Introduccién a O. Lange y FM. Taylor, On the Economic
Theory of Socialism, cit., p. 35.

12 No debemos dejarnos engafiar nosotros mismos por el hecho de que la palabra
poder, ademads del sentido que recibe con respecto a las personas, se usa también en
un sentido impersonal (0 mds bien, antropomoérfico) para cualquier causa determi-
nante. Siempre habrd, por supuesto, algo que determina cualquier cosa que suceda, y
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simple juego de palabras hablar del «poder colectivamente ejer-
cido por los consejos de administracién de las empresas priva-
das», en tanto éstas no se combinen en una accién concertada; lo
que, por lo demads, significaria el final de la competencia y la crea-
cién de una economia planificada. Dividir o descentralizar el
poder significa necesariamente reducir la cuantia absoluta del
poder, y el sistema de la competencia es el tinico sistema dirigido
a hacer minimo, por descentralizacién, el poder que los hombres
ejercen sobre los hombres.

Hemos visto ya por qué la separacion de los fines econémicos y
los politicos es una garantia esencial de la libertad individual, y
por qué es consecuentemente atacada por todos los colectivistas. A
esto tenemos que afadir ahora que la «sustitucién del poder eco-
némico por el politico», tan a menudo demandada hoy, significa
necesariamente la sustitucién de un poder que es siempre limitado
por otro del que no hay escape. Lo que se llama poder econémico,
aunque es cierto que puede ser un instrumento de coercién, jamds
es, en las manos de los particulares, poder exclusivo o completo,
poder sobre la vida entera de una persona. Pero centralizado como
un instrumento de poder politico, crea un grado de dependencia
que apenas se distingue de la esclavitud.

De los dos rasgos centrales de todo sistema colectivista, la nece-
sidad de un conjunto de fines comtinmente aceptados por el grupo
y el supremo deseo de dar al. grupo el poder maximo para alcan-
zar estos fines, surge un sistema de moral social definido, que en
algunos puntos coincide, y en otros choca violentamente con el
nuestro, pero que difiere de éste en un punto por el cual es dudoso
que podamos llamarlo una moral social: es el de privar a la con-
ciencia individual de toda libertad para aplicar sus propias normas
y ni siquiera dar unas normas generales que se obliga o se permite
al individuo observar en todas las circunstancias. Esto hace de la
moral social colectivista algo tan diferente de lo que nosotros

en este sentido la cuantia del poder existente serd siempre la misma. Pero esto no es
verdad para el poder ejercido conscientemente por los seres humanos.
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hemos conocido con este nombre, que nos resulta dificil descubrir
algtin principio en ella. Y, sin embargo, lo posee.

La diferencia de principio es casi la misma que ya consideramos
en relacién con el Estado de Derecho. Como la ley formal, las reglas
de la ética individualista, por imprecisas que puedan ser en
muchos aspectos, son generales y absolutas; prescriben o prohiben
un tipo general de accién, sin considerar si en cada caso particular
el fin dltimo es bueno o malo. Defraudar o robar, torturar o traicio-
nar una confidencia, se considera malo, sin atencién a que en el
caso particular se siga o no de ello un dafio. Ni el hecho de que en
un cierto caso nadie pueda resultar perjudicado por ello, ni cual-
quier alto propésito por el cual se hubiere cometido este acto,
puede alterar el hecho de que es malo. Aunque a veces nos veamos
forzados a elegir entre diferentes males, éstos siguen siendo males.

El principio de que el fin justifica los medios se considera en la
ética individualista como la negacién de toda moral social. En la
ética colectivista se convierte necesariamente en la norma suprema;
no hay, literalmente, nada que el colectivista consecuente no tenga
que estar dispuesto a hacer si sirve «al bien del conjunto», porque
el «bien del conjunto» es el tnico criterio, para él, de lo que debe
hacerse. La raison d’état, en la que ha encontrado su mds explicita
formulacioén la ética colectivista, no conoce otro limite que el fijado
por la oportunidad; es decir, por la adecuacién del acto particular
al fin perseguido. Y lo que la raison d’état afirma respecto a las rela-
ciones entre los diferentes paises se aplica igualmente a las relacio-
nes entre los diferentes individuos dentro del Estado colectivista.
No puede haber limite a lo que su ciudadano debe estar dispuesto
a hacer, ni acto que su conciencia pueda impedirle cometer, si es
necesario para un fin que la comunidad se ha propuesto o que sus
superiores le ordenan cumplir.

La ausencia de unas normas formales absolutas en la ética colec-
tivista no significa, por lo demds, que no existan en el individuo
algunos habitos provechosos que una comunidad colectivista
fomentard, y otros que combatird. Muy al contrario, pondrd mucho
mds interés en los hébitos de vida del individuo que una comunidad
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individualista. Ser miembro til de una sociedad colectivista exige
cualidades muy definidas, que han de reforzarse mediante una
préctica constante. La razén por la que designamos estas cualidades
como «hdbitos provechosos», y dificilmente podemos considerarlas
como virtudes morales, es que jamds se permitiria al individuo
poner estas normas por encima de cualquier mandato definido o
convertirlas en un obstdculo para el logro de cualquier particular
objetivo de su comunidad. Sélo sirven, por asi decirlo, para llenar
cualquier vacio que puedan dejar las érdenes directas o la designa-
cién de objetivos particulares, pero jamds pueden justificar un con-
flicto con la voluntad de la autoridad.

Las diferencias entre las virtudes que continuardn estimandose
bajo un sistema colectivista y las que desaparecerdn, se ponen bien
de manifiesto por la comparacién de las virtudes que incluso sus
mayores enemigos admiten que los alemanes, o quizd mejor el
«prusiano tipico», poseen, y aquellas que, segtin la opinién comun,
les faltan y que el pueblo inglés, con alguna justificacién, se ufana
de poseer en grado sobresaliente. Pocas personas negardn que los
alemanes, en general, son industriosos y disciplinados, directos y
enérgicos hasta llegar a la rudeza, concienzudos y tenaces en cual-
quier tarea que emprendan, que poseen un fuerte sentido del
orden y del deber que muestran una estricta obediencia a la auto-
ridad y que a menudo revelan una gran disposicién para sacrifi-
carse personalmente y un gran valor ante el peligro fisico. Todo
ello hace del alemdn un instrumento eficiente para llevar a tér-
mino una tarea asignada, y han sido cuidadosamente educados de
acuerdo con ello en el viejo Estado prusiano y en el nuevo Reich
dominado por Prusia. Lo que a menudo se piensa que falta al «ale-
maén tipico» son las virtudes individualistas de la tolerancia y el
respeto para otros individuos y sus opiniones, de la independencia
de juicio y la entereza de cardcter y disposiciéon para defender sus
propias convicciones frente a un superior, qué los mismos alema-
nes, en general conscientes de su carencia, llaman Zivilcourage, de
la consideracion hacia el débil y el enfermo y de aquel sano despre-
cio y desagrado del poder que sélo una vieja tradicion de libertad
personal puede crear. También parecen mal dotados de la mayoria
de aquellas pequefias pero, sin embargo, tan importantes cualida-
des que facilitan el trato entre hombres en una sociedad libre:
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cortesia y sentido del humor, modestia personal, respeto a la vida
privada de los demds y confianza en las buenas intenciones de su
vecino.

Después de lo que ya hemos dicho, no causard sorpresa que
estas virtudes individualistas sean, a la vez, virtudes sociales emi-
nentes, virtudes que suavizan los contactos sociales y que hacen
menos necesaria y, a la par, mds dificil la intervencién desde arriba.
Son virtudes que florecen donde ha prevalecido el tipo de sociedad
individualista o comercial, y que faltan cuando predomina la
sociedad militar o colectivista; una diferencia que es, o fue, tan
perceptible entre las diversas regiones de Alemania, como lo es
ahora entre los criterios que imperan en Alemania y los caracteris-
ticos del Occidente. Hasta hace poco, por lo menos, en aquellas
partes de Alemania que estuvieron mads tiempo expuestas a las
fuerzas civilizadoras del comercio, las viejas ciudades comerciales
del sur y el oeste y las ciudades ansedticas, los conceptos morales
generales eran, probablemente, mucho mds afines a los de los pue-
blos occidentales que a los que ahora han dominado Alemania
entera.

Seria, sin embargo, muy injusto considerar desprovistas de fer-
vor moral a las masas de un pueblo totalitario porque prestan
apoyo ilimitado a un sistema que nos parece la negacién de casi
todos los valores morales. Para la gran mayoria de ellas, lo opuesto
es, probablemente, cierto: la intensidad de las emociones morales
dentro de un movimiento como el nacionalsocialismo o el comu-
nismo s6lo puede compararse, probablemente, con la de los gran-
des movimientos religiosos de la historia. Una vez se admita que el
individuo es sélo un medio para servir a los fines de una entidad
mads alta, llamada sociedad o nacién, siguense por necesidad la
mayoria de aquellos rasgos de los regimenes totalitarios que nos
espantan. Desde el punto de vista del colectivismo, la intolerancia
y la brutal supresion del disentimiento, el completo desprecio de la
vida y la felicidad del individuo, son consecuencias esenciales e
inevitables de aquella premisa bdsica; y el colectivista puede admi-
tirlo y, a la vez, pretender que su sistema es superior a uno en que
los intereses «egoistas» del individuo pueden obstruir la plena rea-
lizacién de los fines que la comunidad persigue. Cuando los filéso-
fos alemanes presentan una y otra vez como inmoral en si el afdn



POR QUE LOS PEORES SE COLOCAN A LA CABEZA 307

por la felicidad personal y tinicamente como laudable el cumpli-
miento de un deber impuesto, son perfectamente sinceros, por
dificil que pueda ser comprenderlo a quienes han crecido en una
tradicién diferente.

Donde hay un fin comtn que todo lo domina, no hay espacio
para normas o preceptos morales generales. Dentro de una limi-
tada extension, lo hemos experimentado nosotros mismos durante
la guerra. Mas ni la guerra ni los mayores peligros han traido, en
Inglaterra, sino una muy moderada aproximacién al totalitarismo,
descartando muy pocos de los demds valores al concentrarse en el
servicio de un propdsito tnico. Pero donde unos cuantos fines
especificos dominan la sociedad entera, es inevitable que la cruel-
dad pueda convertirse ocasionalmente en un deber, que los actos
que sublevan todos nuestros sentimientos, tales como el fusila-
miento de los rehenes o la matanza de los viejos o los enfermos,
sean tenidos como meras cuestiones de utilidad, que el desarraigo
y el traslado forzoso de cientos de miles de personas llegue a ser
un instrumento politico aprobado por casi todos, excepto las victi-
mas, o que sugestiones. como la de un «reclutamiento de mujeres
para fines de procreacién» puedan ser consideradas seriamente.
Ante los ojos del colectivista hay siempre un objetivo superior a
cuya consecucion sirven estos actos y que los justifican para aquél,
porque la prosecucién del fin comin de la sociedad no puede
someterse a limitaciones por respeto a ningtn derecho o valor
individual.

Pero mientras la masa de los ciudadanos del Estado totalitario
muestra a menudo devocién altruista hada un ideal, aunque sea
uno que nos repugne, la cual les hace aprobar e incluso realizar
tales actos, no puede decirse lo mismo en defensa de quienes diri-
gen su politica. Para ser un elemento til en la conduccién de un
Estado totalitario no basta que un hombre esté dispuesto a aceptar
especiosas justificaciones para viles hazafias; tiene que estar activa-
mente dispuesto a romper con toda norma moral que alguna vez
haya conocido, si se considerase necesario para el logro del fin que
se le ha encomendado. Como es tinicamente el lider supremo quien
determina los fines, sus instrumentos no pueden tener conviccio-
nes morales propias. Tienen, ante todo, que entregarse sin reservas
a la persona del lider; pero, después de esto, la cosa mds importante
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es que carezcan por completo de principios y sean literalmente
capaces de cualquier cosa. No deben tener ideales propios a cuya
realizacion aspiren, ni ideas acerca del bien o del mal que puedan
interferir con las intenciones del lider. Asi, poco atractivo pueden
ofrecer los puestos de poder a quienes mantienen creencias morales
de la clase que en el pasado gui6 a los pueblos europeos, poco que
les pueda compensar la aversiéon hacia muchas de las particulares
tareas y escasas las oportunidades para satisfacer cualquier deseo
mas idealista o para una recompensa por los riesgos indudables y el
sacrificio de la mayoria de los placeres de la vida privada y de la
independencia personal, que llevan consigo los puestos de gran
responsabilidad. Los tnicos gustos que se satisfacen son el del
poder como tal, el placer de ser obedecido y el de formar parte de
una maquina eficaz e inmensamente poderosa a la cual todo tiene
que dejar paso.

Por consiguiente, asi como hay poco que pueda inducir a los
hombres que son justos, segtin nuestros criterios, a pretender posi-
ciones directivas en la mdquina totalitaria, y mucho para apartar-
los, habrd especiales oportunidades para los brutales y los faltos de
escrupulos. Habrd tareas que cumplir cuya maldad, vistas en si,
nadie pondrd en duda, pero que tienen que llevarse a cabo en ser-
vicio de algin fin superior y han de ejecutarse con la misma des-
treza y eficacia que cualquier otra. Y como habrd necesidad de
actos intrinsecamente malos, que todos los influidos por la moral
social tradicional se resistirdn a tomar sobre si, la disposicién para
realizar actos perversos se convierte en un camino para el ascenso
y el poder. En una sociedad totalitaria, los puestos en que es nece-
sario practicar la crueldad y la intimidacién, el engafio premedi-
tado y el espionaje, son numerosos. Ni la Gestapo, ni la
administracién de un campo de concentracién, ni el Ministerio de
Propaganda, ni las SA o las SS (o sus equivalentes italianos o rusos)
son puestos apropiados para el ejercicio de los sentimientos huma-
nitarios'3. Y, sin embargo, a través de puestos como éstos va el
camino que conduce a las més altas posiciones en el Estado totali-
tario. Es singularmente cierta la conclusién a que llega, después de

13 [Véase este capitulo, nota 2, para mds datos sobre la Gestapo, las SA, y las SS.
—Ed]
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una breve enumeracién andloga de los deberes de las autoridades
de un Estado colectivista, un distinguido economista norteameri-
cano: «tienen que hacer estas cosas, lo quieran o no; y la probabili-
dad de que quienes estdn en el mando sean individuos que
aborrezcan la posesion y el ejercicio del poder es del mismo orden
que la probabilidad de que una persona extraordinariamente bon-
dadosa se hiciese cargo del ldtigo en una plantacién de esclavos»'4.

No podemos, sin embargo, agotar el tema aqui. El problema de
la seleccién de los lideres estd estrechamente unido al amplio pro-
blema de la seleccién con arreglo a las opiniones sostenidas, o,
mejor dicho, con arreglo a la facilidad con que una persona se aco-
moda a un conjunto de doctrinas siempre cambiante. Y esto nos
lleva a uno de los mds caracteristicos rasgos morales del totalita-
rismo, a su relacién con todas las virtudes que entran bajo la deno-
minacién general de honestidad y a sus efectos sobre ellas. Pero es
una cuestién tan importante que requiere capitulo aparte.

14 El profesor F.H. Knight, en The Journal of Political Economy, diciembre de 1938,
p. 869,






EL PROBLEMA DE LAS MIGRACIONES
Y EL SOCIALISMO*

LUDWIG VON MISES

I
LAS DIFERENCIAS NACIONALES Y LAS MIGRACIONES

Si las relaciones comerciales gozaran de entera libertad, sélo se uti-
lizarfan las condiciones de produccién mads favorables. Las mate-
rias primas se producirian en aquellos lugares en que, en igualdad
de condiciones, pudieran dar el mayor rendimiento. La industria
de transformacion se situaria allf donde para fabricar una unidad
de mercancia (totalmente lista para su consumo) fuese necesario el
minimo de gastos de transporte. Para que los obreros se estable-
cieran en la vecindad de los lugares de produccién, deberia adap-
tarse la distribucién de los habitantes a las condiciones naturales
de la produccién.

Las condiciones naturales de la produccién sélo son inmuta-
bles cuando lo es también la economia misma. Las fuerzas que
imprimen su movimiento a la economia no dejan de transformar-
las. En la economia que se transforma emigran los hombres de las
zonas menos favorecidas, desde el punto de vista de la produc-
cién, hacia las regiones que ofrecen mds ventajas. En la organiza-
cién econémica capitalista emigran capital y trabajo alas comarcas
en que las condiciones son mds favorables, como resultado de la
presion que ejerce la competencia. En la comunidad socialista se
produce el mismo hecho, segun las decisiones de quienes dirigen
la economia. Siempre acontece el mismo fenémeno: los hombres
emigran hacia los lugares en que hallan los medios de vida mds
favorables!.

* Socialismo, capitulo XIII, Unién Editorial, 2007, pp. 231-236.

1 Véase la exposicion que hago en Nation, Staat und Wirtschaft (Viena, 1919), pp. 45
ss, y en Liberalismus (Jena, 1927), pp. 93 ss [en espafiol, 3.* ed. en Sobre liberalismo y capi-
talismo (Unién Editorial, 1995), pp. 141 ss].
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Estas migraciones tienen consecuencias muy importantes en la
organizacion de las relaciones internacionales. Inducen a los habi-
tantes de un pais que ofrece posibilidades menos ventajosas de
produccién en su suelo a trasladarse al de otras naciones mds favo-
recidas por la naturaleza. Las condiciones en que se producen estas
inmigraciones pueden provocar resultados opuestos. O bien los
inmigrantes son asimilados por el nuevo medio, y entonces la
nacién de los emigrados se debilita proporcionalmente al nimero
de personas emigradas; o bien éstos conservan en la nueva patria
su cardcter nacional, e incluso asimilan a los habitantes del pais, y
entonces es la nacién que los recibe la que puede sufrir por esta
inmigracién un perjuicio en su posicién nacional.

El hecho de pertenecer a una minoria nacional crea muchas
desventajas politicas a quienes forman parte de ella?. Estas desven-
tajas son tanto mds fuertes y sensibles cuanto mds extenso es el
radio de accién del poder politico. En un Estado claramente liberal
tales desventajas se hacen sentir en el menor grado posible, y lo
contrario sucede en un Estado socialista. Cuanto mds se sienten
estas desventajas, mayor es el deseo, en cada pueblo, de proteger a
sus conciudadanos del destino que afecta a las minorias naciona-
les. Crecer en ntimero, constituir la mayorfa en vastas y ricas regio-
nes, se convierte en un fin politico digno de un gran esfuerzo; en
eso consiste el imperialismo3. En los tltimos treinta afios del
siglo xix y en los primeros del xx, el imperialismo empleaba, como
medios que servian a sus fines, las ofensivas de politica comercial:
tarifas proteccionistas, prohibiciones de importacién, primas a la
exportacion, ventajas en los fletes y otras semejantes. Se ha pres-
tado menos atencién a otro medio importante de la politica impe-
rialista, que cada dia reviste mayor significacion: las barreras
creadas contra la inmigracién y la emigracioén. Pero la ultima ratio
de la politica imperialista es la guerra. Los demds medios que
emplea s6lo le parecen recursos insuficientes.

Nada nos autoriza a creer que en el Estado socialista seria
menos desventajoso pertenecer a una minoria nacional. Mdas bien

2 Véase Nation, Staat und Wirtschaft, pp. 37 ss.
3 Nation, Staat und Wirtschaft, pp. 63 ss, Liberalismus, pp. 107 ss [pp. 197 ss de la edi-
cién espafiolal.
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serfa lo contrario. Cuanto més dependa el hombre de la autoridad
en todas las cosas, mds importancia alcanzardn las decisiones de
los cuerpos politicos para la vida de cada individuo, y mds fuerte-
mente se sentird la impotencia politica a que estdn condenadas las
minorias nacionales.

No obstante, si estudiamos el problema de la migracién en la
sociedad socialista, podemos prescindir de examinar especial-
mente las dificultades que surgen entre las naciones debido a las
migraciones. Porque en una comunidad socialista tienen que pro-
ducirse ya entre miembros de una misma nacién dificultades
causadas por el problema del reparto del suelo —problema que
carece de interés para el liberalismo, pero que es capital para el
socialismo.

II
LA TENDENCIA DESCENTRALIZADORA DEL SOCIALISMO

En la economia capitalista el capital y el trabajo se mueven hasta
que el beneficio alcanza en todas partes el mismo nivel. El estado
de equilibrio se logra cuando el capital y el trabajo llegan a la
misma productividad marginal en todos los casos en que se
emplean.

Consideremos primero las migraciones de trabajadores, omi-
tiendo de momento las migraciones de capital. Los trabajadores
que acuden en masa a determinado lugar influyen sobre la pro-
ductividad marginal. Baja la renta del trabajo, el salario, y por este
motivo son perjudicados los obreros que ya trabajaban en dicho
lugar antes de la inmigraciéon. Estos trabajadores ven en los
emigrantes la causa de la reduccién de sus salarios. Su interés par-
ticular exige que se prohiba la inmigracién. Impedir la afluencia
de inmigrantes se convierte en punto importante del programa de
la politica particular de los grupos de trabajadores.

El liberalismo ha puesto de relieve quiénes son los que corren
con el coste de esta politica. Ante todo, los obreros afectados, que
tienen que contentarse con un salario bajo en aquellos lugares en
que las condiciones de produccién son menos favorables y donde
la productividad marginal es menor. En segundo lugar, los
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propietarios de los medios de produccién que aseguran condicio-
nes mds favorables, los cuales no pueden alcanzar el resultado que
podrian obtener si emplearan un mayor nimero de obreros. Esta
politica produce ain otros efectos. Un sistema que protege los inte-
reses particulares inmediatos de diferentes grupos dificulta la
produccién general y en definitiva perjudica a todos, incluso a los
que originariamente pretendia favorecer. ;Cudl serd el resultado
final para el individuo? ;Ganara o perdera con el sistema de pro-
teccion, si se compara con el beneficio que le procuraria la plena
libertad de movimiento econémico? Esto depende del grado de
proteccién que se conceda, a él y a los demds. Sin duda, el resul-
tado total de la produccién con el sistema proteccionista es inferior
al que se obtiene con la economdia libre, y el promedio de ingreso es
también menor en este caso. Pero también es posible que con el sis-
tema proteccionista algunas personas obtengan mayores ventajas
que con la economia libre. Cuanto mds rigurosamente se aplique la
proteccién a los intereses particulares, mayor serd la pérdida gene-
ral para la colectividad y tanto menos verosimil que pueda haber
individuos que en este régimen ganen mds de lo que pierden.

Por lo demds, desde que existe, en principio, la posibilidad de
salvaguardar intereses particulares y privilegios, se entabla una
lucha entre los interesados para saber quién tendrd preeminencia
sobre el otro. Cada uno trata de aventajar a su vecino y de adqui-
rir mds privilegios que los demads, a fin de lograr mds beneficios.
La idea de una proteccién igual para todos los intereses, sin
excepcion alguna, es un espejismo nacido tinicamente de una
teoria superficial.

Porque si todos los intereses particulares estuviesen protegidos
en el mismo grado, nadie sacaria provecho de esta proteccion.
Todos sentirfan por igual los inconvenientes de una menor pro-
ductividad. Cada individuo abriga la esperanza de obtener para si
una proteccién mds alta, que le dé ventajas sobre aquellos que
estén menos protegidos, y esto es lo tinico que inclina hacia los sis-
temas proteccionistas. Cada uno pide a quienes tienen el poder
que le concedan y mantengan privilegios particulares.

Al descubrir los efectos de la politica proteccionista, el libera-
lismo quebrant? las fuerzas que luchaban por la obtencién de pri-
vilegios. Por fin se habia llegado al convencimiento de que, en el
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mejor de los casos, habria muy pocas personas que pudieran obte-
ner un auténtico beneficio con el sistema proteccionista y de que,
por el contrario, la gran mayoria perderia con él. Esta comproba-
cién privé a los defensores del sistema proteccionista del apoyo de
las masas; los privilegios desaparecieron porque habian perdido
popularidad.

Para resucitar el sistema proteccionista era primero necesario
aniquilar al liberalismo. El ataque se lanz6 por dos flancos. Desde
el punto de vista nacionalista y desde el punto de vista de los inte-
reses de los trabajadores y de la clase media, amenazados por el
capitalismo. El punto de vista nacionalista cristalizé en un esfuerzo
para cerrar las fronteras; y el segundo punto de vista, al conceder
privilegios a los empresarios y obreros que no eran suficiente-
mente fuertes para sostener la competencia. Pero una vez que el
liberalismo se vio completamente vencido, y que el sistema protec-
cionista no tenfa que temer ataque alguno de su parte, nada se opo-
nia ya a la ampliacién del dominio de los privilegios particulares.
Se crey6 por mucho tiempo que las medidas de proteccion territo-
rial quedaban limitadas a las fronteras nacionales y politicas, de
modo que no se pudiera pensar nuevamente en el restablecimiento
de aduanas interiores, en la supresion de la libertad de circulacién
y en otras medidas por el estilo. Sin duda no se podian concebir
estas medidas durante el tiempo en que todavia pesaba sobre el
dnimo general lo que sobrevivia de las ideas liberales. Cuando
Alemania y Austria se desembarazaron por completo de ellas, en
la economia de los afios de guerra, vieron como se introducian, de
lanoche ala mafana, toda clase de medidas locales de aislamiento.
A fin de asegurar a su poblacién alimentos baratos, los distritos de
produccién agricola superabundante se agruparon para aislarse de
los distritos que no podian alimentar a su poblacién sino mediante
la importacién de viveres. Las ciudades y las regiones industriales
hicieron mads dificil la inmigracién, para impedir el alza de los
comestibles y de los alojamientos. Los intereses particulares de las
diferentes regiones rompieron la unidad del territorio econémico
sobre la cual el neomercantilismo de Estado habia fundado sus
planes.

Aun admitiendo que el socialismo pueda alguna vez reali-
zarse, hay que reconocer que surgirian grandes dificultades para
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la realizacién homogénea del socialismo mundial. Es posible
—eventualidad que no puede descartarse— que los obreros de
los diferentes paises, distritos, comunas, empresas e industrias,
estimasen que los medios de produccién que se hallan en su
dominio les pertenecen en propiedad, de la cual ningtin «extrafio»
debe sacar ventaja. Asi, pues, el socialismo se descompondria en
numerosas comunidades socialistas independientes, en caso de
que no quedara reducido a mero sindicalismo. El sindicalismo no
es sino la realizacion l6gica del principio descentralizador.



LA JAPONIZACION
DE LA UNION EUROPEA*

JESUS HUERTA DE SOTO

I
INTRODUCCION

El tema de mi conferencia hoy es «La Japonizacién de la Unién
Europea». Me gustaria partir con una observacién que Hayek hace
en su «Teorfa pura del capital» (por cierto, acabamos de publicar
una impecable edicién espafiola en Unién Editorial que reco-
miendo a todos ustedes). Dice Hayek, que el mejor test de un buen
economista consiste en entender el principio de que demand for
commodities is not demand for labor; este es para Hayek the best test for
a good economist. Significa que es un error pensar, como muchos
creen, que el simple incremento en la demanda de bienes de con-
sumo da lugar a un incremento en el empleo. Quien piensa asi no
comprende los rudimentos mds elementales de la teoria del capital
que explican por qué esto no es asi: el crecimiento de la demanda
de bienes de consumo siempre va en detrimento del ahorro y de la
demanda de bienes de inversién, y como la mayor parte del empleo
radica en las etapas de inversién mads alejadas del consumo, el sim-
ple incremento del consumo inmediato siempre va en detrimento
del empleo dedicado a la inversién y, por tanto, del empleo neto.
Yo afiadiria a este, mi propio fest del buen economista: el test del
profesor Huerta de Soto. El test clave para determinar si estamos
ante un buen economista de acuerdo con mi criterio (y sin que ello
vaya en menoscabo del test de Hayek, que por otro lado estd intima-
mente relacionado con el mio) consiste en entender por qué es un
grave error pensar que la inyeccién y la manipulacién monetarias

* Texto de la conferencia inaugural pronunciada en el XII Congreso de Economia
Austriaca organizado por el Instituto Juan de Mariana y la Universidad Rey Juan Car-
los que tuvo lugar en el campus de Vicdlvaro de esta tiltima los dias 14 y 15 de mayo
de 2019.

Procesos de Mercado: Revista Europea de Economia Politica
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pueden dar lugar a la prosperidad econémica. Es decir, el best test of
a good economist according to profesor Huerta de Soto consiste en enten-
der por qué la inyeccién y la manipulacién monetaria nunca son el
camino para una prosperidad econémica sostenible.

Como es 16gico, ni keynesianos ni monetaristas aprobarian ni
mi examen ni el de Hayek y, por tanto, suspenderian y no pasarian
al segundo curso. Por ejemplo, Keynes nunca entendié que se
puede ganar dinero aunque no crezcan las ventas de bienes de
consumo. Y es que el beneficio es ingreso menos coste. Y los ingre-
sos pueden estar congelados y no crecer, pero si reduces los costes,
puedes ganar dinero. ;Y cémo se reducen los costes en el margen,
en un entorno de normal crecimiento de la economia? Pues susti-
tuyendo la mano de obra relativamente mds cara por equipo capi-
tal, y ese equipo capital que va a sustituir la mano de obra en las
etapas mds préoximas al consumo lo tiene que producir alguien y
genera un volumen de empleo masivo: las mdquinas nunca destru-
yen empleo, al contrario, lo crean y de manera masiva.

Y esto es algo que nunca entendié Keynes que, por lo tanto,
habria suspendido tanto el examen de Hayek como el mio. Y lo
mismo le habria pasado a uno de los personajes que, junto con
Keynes, mds dafio ha hecho, no solo a nuestra disciplina, la Ciencia
Econdémica, sino también a la sociedad sobre todo porque en su
obra A Monetary History of the United States, defendi6 la idea de que
la Gran Depresion de 1929 se produjo como consecuencia de que la
Reserva Federal no inyect6 la suficiente cantidad de dinero, es
decir por no haber intervenido o manipulado lo suficiente la masa
monetaria. Me refiero obviamente a Milton Friedman (hoy tan ala-
bado por todos los banqueros centrales defensores de las politicas
monetarias ultra laxas) y que tampoco habria aprobado mi test que
consiste en entender que la inyeccién y manipulacién monetaria
nunca son el camino para la prosperidad econémica sostenible.

La historia ilustra una y otra vez lo acertado de la pregunta
esencial que planteamos, tanto Hayek como yo, para determinar si
un economista de verdad sabe o no de economia. Por ejemplo,
tenemos el caso de la afluencia masiva de metales preciosos que
tuvo lugar en nuestro pais después del descubrimiento de América
y que, lejos de generarnos prosperidad, motivé que Espafia se con-
virtiera en un erial, en un verdadero desierto econémico, y que no
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alcanzara la prosperidad econémica de los paises de nuestro
entorno hasta muchos siglos después. En efecto, la llegada de oro
impact6 al alza los precios nominales, es decir, hundié el poder
adquisitivo de la unidad monetaria en Espafia. Esto hizo que deja-
ran de ser competitivos los productos espafioles y que fuera mucho
mads barato comprar fuera, por lo que, con la misma rapidez que
entraba el oro, salfa de nuestras fronteras para pagar importacio-
nes masivas. Y como resultado de este proceso los productos tradi-
cionales de la peninsula Ibérica dejaron de ser competitivos, sus
productores se arruinaron y no les quedé mds remedio que emi-
grar. Y recuerden las tres casi tinicas posibilidades o salidas profe-
sionales que quedaron en la Espafia de entonces: «Iglesia, mar o
Casa Real». Es decir, hacerse clérigo o meterse en un convento para
vivir de las rentas; cruzar el Atldntico «para hacer fortuna» en
América o servir al rey como soldado en Flandes. Todo esto explica
el tradicional retraso econémico de nuestro pafs, su atonia y sub-
desarrollo relativo durante siglos.

Otra ilustracién histérica es la del surgimiento de la banca con
reserva fraccionaria: otro intento, privado en un principio y luego
ya en simbiosis con los bancos centrales y autoridades ptblicas
después, para inyectar dinero creyendo que ello es bueno para la
economia. Es decir, que la creacién a partir de la nada de créditos
sin respaldo de ahorro real es algo positivo y favorable, como ha
sido defendido por infinidad de economistas, incluso de tanto
renombre como Joseph Alois Schumpeter que, por tanto, tampoco
aprobaria mi test y suspenderia mi examen. Pero sobre la banca
con reserva fraccionaria y sus efectos desestabilizadores sobre el
sistema econémico no vamos a hablar ahora: ya conocen ustedes el
contenido de mi libro, Dinero crédito bancario y ciclos econémicos y los
argumentos esenciales desarrollados en él.

Finalmente, otra ilustracién muy clara de la relevancia de nues-
tro test es la histérica reaccién de manipulacién e inyeccién mone-
tarias que ha tenido lugar en el mundo con motivo y a partir de la
Gran Recesién del afio 2008 y que, ademds, alcanza su mdxima
expresion en lo que vamos a denominar enfermedad econémica
nipona o enfermedad de japonizacién econémica. ;En qué con-
siste este sindrome o enfermedad que hemos calificado de enfer-
medad econémica nipona o japonesa? Veremos primeramente sus
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sintomas, para luego analizarlos a la luz tedrica del enfoque ana-
litico de la escuela austriaca. Después comentaremos hasta qué
punto esta enfermedad es contagiosa y existe riesgo de contagio a
otras dreas econdmicas concretamente a la de la Unién Europea.
Pero antes de comenzar a analizar los sintomas de esta enferme-
dad veamos cuales son los antecedentes histéricos inmediatos de
la economia del Japon.

II
ANTECEDENTES DE LA ACTUAL ECONOMIA JAPONESA

Debemos remontarnos a los afios sesenta, pero sobre todo a los
setenta y comienzo de los ochenta del pasado siglo xx. Yo no sé si
ustedes son conscientes (yo desde luego si porque lo vivi en pri-
mera persona durante mis estudios de direccién de empresas en la
Universidad de Stanford) de como, durante esos afios y aunque
hoy parezca sorprendente, la economia japonesa era una de las
mads envidiadas y admiradas del mundo. En todas las escuelas de
negocios se estudiaba con fruicién el supuesto «milagro econé-
mico japonés». Se alababa y se llegaba incluso a adorar la cultura
empresarial y econémica japonesa que, de alguna manera, parecia
que habia sido capaz de alcanzar la cuadratura del circulo. Por un
lado, una proteccién intensa al trabajador dentro de cada empresa,
en un entorno cuasi familiar y a cambio de una lealtad reciproca y
absoluta por parte de cada empleado. Todo ello en un entorno de
constante innovacién y crecimiento econémico y continuo de las
exportaciones. Es cierto que el modelo se basaba mucho en copiar
las innovaciones y descubrimientos previamente introducidos en
Estados Unidos y Europa, para luego lanzarlos al mercado a pre-
cios mucho més baratos y con un nivel al principio muy aceptable,
y después incluso muy elevado, de calidad. Y sin embargo, este
modelo idealizado, al que todos quisieron aproximarse durante
esas décadas, era en gran medida un espejismo. Ocultaba que tanto
la cultura como especialmente la economia japonesa eran (y siguen
siendo) enormemente rigidas e intervencionistas, y que lo que
durante esos afios parecia una economia muy préspera y de gran
estabilidad econémica, en realidad se basaba en una burbuja
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inmensa de crecimiento artificial, manipulacién monetaria y
expansion crediticia. La burbuja se aglutiné sobre todo en torno al
mercado inmobiliario, llegando a cotizarse incluso por centimetro
cuadrado y en miles de yenes los precios de las zonas mds valora-
das de Tokyo y de otras ciudades importantes de Japén. Y en ese
entorno de euforia o borrachera especulativa, los grandes grupos
industriales japoneses (Zaibatsus) se convirtieron de facto en enti-
dades financieras y especulativas, cuyas actividades secundarias
en términos relativos eran la fabricaciéon de vehiculos, de aparatos
electrénicos, etc., etc. Pues bien, a comienzos de los afios noventa,
explota la burbuja japonesa en perfecta consonancia con lo indi-
cado por nuestra teoria austriaca del ciclo econémico. Para que se
hagan una idea, el indice Nikkei de la bolsa de Japon, cay6 de los
treinta mil yenes a comienzos de los afios noventa a doce mil yenes,
diez afios después. Y todavia hoy, casi treinta afios después, atin no
ha logrado recuperarse. Se produjo, por tanto, un derrumbamiento
catastréfico de la bolsa, ademds de una serie de quiebras en cas-
cada de grandes bancos e instituciones financieras.

Lo importante que debemos analizar es cémo reaccionaron las
autoridades econémicas y financieras japonesas ante el estallido
de la burbuja y el advenimiento de la crisis financiera. Pero pre-
viamente debemos recordar cuales son los cuatro posibles escena-
rios que pueden darse tras el estallido de una burbuja financiera
de «exuberancia» irracional como esta del Japén que estamos ana-
lizando.

I
LOS CUATRO POSIBLES ESCENARIOS QUE PUEDEN
DARSE TRAS UNA CRISIS FINANCIERA

Los cuatro escenarios que teéricamente pueden producirse cuando
ha estallado una burbuja y surgen la inevitable crisis y recesién
posteriores son los siguientes: en un primer lugar, puede ser que las
autoridades monetarias y econdmicas se empefien en seguir inyec-
tando dinero en una huida ilimitada hacia adelante tendente a
impedir el advenimiento de la recesion. Esto eventualmente darfa
lugar a una hiperinflacién, como la que histéricamente hemos
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conocido en determinados momentos: por ejemplo, la hiperinfla-
cién alemana posterior a la Primera Guerra Mundial, que practica-
mente acab6 con la destruccién de su sistema monetario e impulsé
la llegada de Hitler al poder. Este primer escenario, es un escenario
posible, e histéricamente ha sucedido en diversas ocasiones, aun-
que no es el escenario acaecido ni en el tltimo ciclo, ni en el caso
japonés.

El segundo escenario, es el escenario justamente opuesto. Es un
escenario en el que se produce un derrumbamiento total y abso-
luto del sistema bancario y financiero. Al desaparecer el sistema
monetario, es preciso empezar evolutivamente desde cero a elegir
el nuevo dinero que sustituya al dinero fiduciario previamente
destruido y desaparecido. Este es otro escenario posible y catastro-
fico que tampoco ha sucedido histéricamente en el dltimo ciclo (ni
en los anteriores pues los bancos centrales fueron precisamente
creados para apoyar lo que sea necesario a los bancos privados
antes de que suspendan pagos en cadena).

El tercer escenario es el escenario normalmente mds comun. Es
aquel en el que, a atrancas y barrancas y a pesar de las manipula-
ciones monetarias mds o menos timidas o puntuales, retéricas o
facticas, la economia real termina restructurdndose y reajustan-
dose a la nueva situacion. Es decir, se despiden masivamente facto-
res productivos de las lineas de inversién insostenibles y, en un
entorno de relativa libertad empresa, los empresarios terminan
recuperando de nuevo la confianza y empiezan a detectar nuevas
lineas de negocio y proyectos de inversién sostenibles, inicidndose
asi, poco a poco, la recuperacion. Es cierto que los seres humanos
no aprenden y una vez que surge la recuperacién sostenida los
incentivos politicos e institucionales llevan a que tarde o temprano
de nuevo se reinicie la expansién artificial de crédito que pondrd
las semillas del ciclo ulterior, y asi sucesivamente.

Este tercer escenario es el que con cardcter mds general ha acae-
cido en el mundo occidental, después de las diferentes crisis finan-
cieras y recesiones que lo han asolado. Y es el escenario que, por
ejemplo, se ha hecho realidad en Estados Unidos tras el dltimo
ciclo de la economia norteamericana. Hay que tener en cuenta que
la economia norteamericana fue el origen de la burbuja y tras la
crisis la Reserva Federal inyect6 una cantidad inmensa de dinero
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(v de hecho el cuantitative easing junto con Jap6n fue protagonizado
y dirigido por ellos). Sin embargo, la de Estados Unidos es una de
las economias mds flexibles del mundo. En efecto, si algo la carac-
teriza en términos relativos es su gran flexibilidad, su plena capa-
cidad para despedir con rapidez factores de produccién y
reasignarlos nuevamente hacia otras inversiones sostenibles des-
cubiertas por una empresarialidad muy libre, inquieta y creativa.
De manera que a pesar de todas las agresiones sufridas de tipo
monetario y el creciente intervencionismo de la economia nortea-
mericana, finalmente esta una y otra vez se termina reestructu-
rando y reiniciando una senda de recuperacién sostenible. Es
cierto que a veces la recuperacién despega con mucho plomo en las
alas, y de hecho la plena reestructuracién de la economia nortea-
mericana ni siquiera atin hoy se ha culminado, a la par que la nor-
malizacién dela politica monetaria no ha terminado de culminarse:
como ya sabemos, a los bancos centrales les cuesta un mundo subir
los tipos de interés y, sin embargo, siempre estdn buscando el
menor pretexto para bajarlos. En este contexto se subieron los tipos
de interés a largo plazo hasta el tres por ciento (nivel insuficiente,
pues los intereses han de estar entorno al cuatro o al cinco por
ciento cuando la inflacién esperada es del dos por ciento). Y mas
recientemente, ante las presiones politicas y so pretexto del incre-
mento de las incertidumbres no solo se ha paralizado la normali-
zacién monetaria sino que se ha dado marcha atrds reduciéndose
en un cuarto de punto los tipos de interés... Pero en todo caso la
economia norteamericana, por ser una economia muy &gil serfa un
caso tipico de recuperacién que tarde o temprano termina hacién-
dose realidad.

Pero existe, finalmente, un cuarto escenario, y que es el que
surge cuando el entorno econémico, y en agudo contraste con el
de Estados Unidos, es un entorno econémico muy rigido y pla-
gado de impuestos, intervencionismo y regulaciones. En este con-
texto de gran rigidez, y cuando las autoridades monetarias se
empefian en inyectar una gran cantidad de dinero es cuando
inexorablemente se desencadena este sindrome que yo he califi-
cado de enfermedad econémica nipona o de japonizacién de la
economia. Y es que este coctel de gran rigidez institucional, eleva-
dos impuestos, mercados laborales muy regulados, junto con una
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creciente intervencién estatal de la economia a todos los niveles, y
una gran manipulacién e inyeccién monetaria descontrolada, es
precisamente lo que caracteriza a la economia de Japén y ame-
naza con extenderse a otras dreas econémicas del mundo empe-
zando por la Unién Europea.

En efecto, las autoridades japonesas reaccionaron al estallido de
su burbuja con una politica monetaria ultra laxa, en la que ademds
se decidi6 proceder a un «roll over» continuo de créditos; es decir, a
las empresas que no podian devolver sus créditos se les facilitaron
nuevos préstamos para devolver los antiguos, y asi sucesivamente,
y todo ello respaldado e impulsado por el Banco Central de Japén.
Y es que en Japén culturalmente no es aceptable que una empresa
quiebre; culturalmente no se considera aceptable que los trabajado-
res puedan ser despedidos. Cada empresa es como la madre de
una gran familia que debe de mantener a todos sus miembros colo-
cados y seguros. Pero aunque oficialmente las cifras de desempleo
sean muy bajas y aparentemente todo el mundo permanezca ocu-
pado, debemos recordar las fotografias de esos grandes departa-
mentos en miltiples empresas japonesas, con sus empleados
durmiendo o sin hacer nada; oficialmente estdn ocupados, aunque
obviamente el desempleo encubierto es tremendo, y la caida en tér-
minos de productividad y la pérdida continua de competitividad
relativa es muy grande (especialmente frente a China, Corea y las
otras economias emergentes del entorno asidtico). Ademds se redu-
jeron casi a cero los tipos de interés, y a todo ello el gobierno afia-
di6 una agresiva politica fiscal que disparé el gasto ptblico.

Pues bien, todo este «mix» de medidas de politica econémica es
lo que genera este cuarto escenario que hemos denominado «de
japonizacién», y al que dedicamos nuestra intervencién de hoy. Y
es que, en un entorno de gran rigidez institucional y econémica,
como es el caso de Japon, la manipulacién monetaria masiva y el
incremento descontrolado del gasto publico lo que hacen es blo-
quear cualquier incentivo que pueda existir para que se reestruc-
ture de forma espontdnea la economia, impidiendo que se trasladen
los factores de produccién, desde donde se encontraban errénea-
mente invertidos hacia otras lineas alternativas y sostenibles de
inversion, que solo en un entorno de libertad, flexibilidad econé-
mica y confianza serian descubiertas por los empresarios. Fue asi
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como Japén entré en un periodo de recesién y atonia econémica
indefinida que viene durando ya varias décadas y del que todavia
no ha logrado salir.

v
LA DENOMINADA ABENOMICS Y LOS PRINCIPALES
SINTOMAS ACTUALES DEL SINDROME DE JAPONIZACION
ECONOMICA

Seria ocioso y aburrido analizar ahora todas las vicisitudes acaeci-
das a la economia del Japén en estas dltimas décadas, pero nos
vamos a centrar, y nos viene de perlas como ilustracién, en el ené-
simo y ultimo intento llevado a cabo para impulsar la economia
del Jap6n y que se conoce como Abenomics. Se trata esta de una
politica econédmica de mds de lo mismo y que se denomina Abeno-
mics por haber sido patrocinada por el primer ministro de Japén,
Shinzo Abe, que utilizé como principal brazo ejecutor de su fraca-
sado intento al gobernador del Banco Central de Japén Haruhiko
Kuroda.

¢En qué consistié la Abenomics? Como ya se ha dicho: en hacer
mads, mucho més, de lo mismo. Si hay algo que caracteriza a la poli-
tica econdmica japonesa es que ha utilizado y llevado a la practica
y ademds, con una enorme ingenuidad y entusiasmo, todo el arse-
nal de recetas intervencionistas monetarias y fiscales recogidas en
los manuales monetaristas y keynesianos, sin lograr nada. En el
altimo capitulo del Abenomics el Banco Central de Japén reinicia
una politica monetaria, todavia mds agresiva si cabe, completa-
mente ya ultra laxa. De hecho las denominadas politicas moneta-
rias no convencionales tienen su origen no en la Reserva Federal,
sino, y a partir de marzo del 2011, precisamente en la actuacién
pionera de cuantitative easing del Banco Central de Japén. Todo esto
se combina con una dosis adicional, atin mds grande y despropor-
cionada que las anteriores, de gasto publico, con lo que se dispara
el déficit fiscal. Y a esta receta de méas de lo mismo, es a lo que se
han dedicado sus responsables para sacar a Japén de su letargo.
Pues bien, salvo una efimera «mejora» econémica que tuvo su ori-
gen en la depreciacién del yen y que en un primer momento
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impulsé algo las exportaciones, enseguida volvié otra vez la ato-
nia. En suma, no se logré nada, salvo hacer del Japén la economia
maés endeudada del mundo.

En efecto, la deuda ptblica del Japén es el 250% de su PIB. Se
dice pronto, pero aqui en Europa estamos criticando a Portugal e
Italia que tienen entre un 120 y un 135% de endeudamiento, o el
180% de Grecia. Es decir, casi la mitad del endeudamiento de Japén
con un 250% de su PIB. Y en cuanto al déficit anual de las cuentas
publicas japonesas, no es el tres por ciento establecido por ejemplo
como limite en la Eurozona, ni siquiera el cuatro, ni el cinco; Japén
tiene un seis por ciento de déficit anual en sus cuentas publicas y
todo ello con un crecimiento econémico casi plano. Es decir, nos
encontramos ante una atonia econémica evidente y con una infla-
cién, de la que vamos a hablar después, muy reducida: los tipos de
interés entorno a cero o incluso negativos, una inflacién del uno
por ciento y aparentemente «pleno» empleo (con un volumen muy
grande de desempleo encubierto y pérdidas constantes de produc-
tividad y capacidad competitiva)

Utilizando un término militar: en Jap6n se ha gastado ya toda
la municién intervencionista disponible y no solo no se ha logrado
nada, sino que el resultado ha sido contraproducente y decepcio-
nante. Se ha probado todo lo que se podia probar y no se ha conse-
guido ningtin objetivo palpable. Y ahora la pregunta clave es: ;por
qué no se ha logrado nada? Y la respuesta es clara: porque no se ha
introducido, durante todas estas décadas, ninguna reforma estruc-
tural de liberalizacién econémica, de liberalizacion del mercado de
trabajo, de desregulaciéon de un intervencionismo asfixiante a
todos los niveles, de reduccién impositiva generalizada, de sanea-
miento y equilibrio de las cuentas ptblicas, ni de reduccién del
gasto publico.

Y siendo todo este resultado muy penoso, sin embargo el prin-
cipal mensaje de mi intervencién hoy es que, esta enfermedad
japonesa, este sindrome de enfermedad nipona, puede facilmente
contagiarse y llegar a ser algo no exclusivo del Japén. Es decir, que
este escenario de japonizacién puede llegar a afectar a cualquier
otra economia en la que se den las mismas condiciones y se reac-
cione de la misma manera. A saber, un entorno muy rigido de falta
de flexibilidad econémica, en el que los empresarios no sean
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capaces de recuperar la necesaria confianza agobiados por la regu-
lacién, los impuestos, la intervencién y persecucién del Estado y
todo ello acompafiado de una gran manipulacién monetaria y fis-
cal. Siempre que se den estos dos condicionantes, rigidez institu-
cional y manipulacién monetaria y fiscal, se estd dando, en
términos médicos, el marco mds adecuado para que se incube la
infeccién de la enfermedad nipona que estamos comentando. Pero
antes de analizar si existe el riesgo de que esto suceda en el &mbito
de la Unién Europea, vamos a hacer con cardcter previo unas
reflexiones desde el punto de vista analitico que nos permitan
interpretar mejor lo que puede llegar a pasar (si es que no esta
pasando ya). En concreto, ;qué dice la teoria econémica de la
escuela austriaca sobre estos fenémenos relativos al sindrome
nipén de enfermedad de japonizacién de la economia?

\Y4
EL. ANALISIS DE LA ESCUELA AUSTRIACA SOBRE
EL SINDROME DE JAPONIZACION ECONOMICA

El gran mensaje, en términos muy resumidos, del instrumental
analitico elaborado por los tedricos de la escuela austriaca es que la
Unica manera de recuperar una prosperidad econémica sostenible,
después de una burbuja especulativa y de expansién crediticia
(que ineludiblemente y como ya sabemos siempre termina con una
crisis financiera y recesién econémica) consiste en impulsar la libe-
ralizacién econémica y la libertad de empresa, a todos los niveles.
No hay otra salida.

Esto exige que en aquellas economias mds rigidas se lleve a
cabo con cardcter imprescindible una serie de determinadas refor-
mas estructurales. Basicamente todas ellas son reformas «micro» y
ninguna de ellas se refiere a manipulaciones «macro» monetarias
y de gasto fiscal, que encarnan la gran tentacién en la que siempre
caen politicos y autoridades monetarias en entornos de gran rigi-
dez institucional, crisis financiera y recesién econémica. En con-
creto, sen qué consisten estas reformas micro que hay que impulsar?
Bdsicamente, consisten en desregular de forma sistematica la eco-
nomia; liberalizar los mercados y sobre todo el mercado laboral
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(clave en el caso de Japén y de la Unién Europea); reducir y sanear
el sector y gasto publico; reducir al mdximo las subvenciones,
reformando el «estado del bienestar» para devolver su responsabi-
lidad a los ciudadanos; y reducir los impuestos que pesan como
una losa sobre los agentes econémicos y sobre todo los impuestos
que giran sobre los beneficios empresariales y la acumulacién de
capital.

Hay que recordar que los beneficios son las sefiales que en el
mercado guian a los empresarios en su continua bisqueda de
inversiones sostenibles. Y un sistema impositivo que recaiga sobre
los beneficios equivale a emborronar las sefiales de trafico que nos
guian en el mercado y esto genera ineludiblemente un caos de cdl-
culo econémico y una mala asignacién de los recursos escasos. Por
su parte, los impuestos sobre el capital perjudican especialmente a
los asalariados y, sobre todo, a los méds vulnerables, pues su remu-
neracién depende de su productividad, que a su vez es el resultado
del volumen acumulado de capital bien invertido por trabajador.
Por tanto, para impulsar el desarrollo econémico y que crezcan los
salarios es necesario que se acumule per cdpita un volumen cada
vez mayor de bienes de equipo bien invertidos. Si se persigue al
capitalista y se grava el capital, se bloquea la acumulacién de capi-
tal en detrimento de la productividad laboral y, en dltima instan-
cia, de los salarios.

Todas las reformas mencionadas estdn orientadas a impulsar la
eficiencia dindmica de nuestras economias y a facilitar un contexto
en el que rdpidamente se recupere la confianza empresarial y se
puedan detectar los errores de inversién cometidos en la etapa de
la burbuja y trasladar masivamente los factores de produccién
erréneamente invertidos hacia proyectos de inversion sostenibles.
Y desde luego que estos nuevos proyectos de inversién sostenibles
no los van a descubrir ni el Estado, ni los ministerios, ni sus funcio-
narios ni expertos, sino tan solo un ejército de empresarios motiva-
dos en un entorno donde hayan recobrado la confianza. Se requiere,
por tanto, un entorno amigable (friendly) al mundo de la empresa y
de la economia libre, en el que los impuestos sean reducidos y
nunca expropiatorios y en el que a los empresarios les merezca la
pena asumir la incertidumbre que supone la continua bisqueda y
emprendimiento de proyectos de inversién rentables.
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Ahora bien, ;qué sucede si en vez de impulsar estas reformas
estructurales no se lleva a cabo ninguna de ellas, la economia no
sale de su rigidez y tan solo se reacciona, como hemos visto que
sucedi6 en el caso de Japén, con una inyeccién masiva de oferta
monetaria, reduccién a cero de los tipos de interés e incremento del
gasto puiblico? En este caso se producen dos efectos muy importan-
tes: en primer lugar, la politica monetaria ultra laxa es auto frus-
trante, es decir, se frustra ella misma y, por lo tanto, no es capaz de
lograr ninguno de los objetivos esperados (y ello por las razones
que veremos enseguida). En segundo lugar, la politica monetaria
ultra laxa acttia como una verdadera droga que bloquea cualquier
incentivo politico e institucional que pudiera existir para iniciar,
impulsar y culminar las reformas estructurales que se precisan.
Estos son los dos efectos mds importantes: la politica monetaria
ultra laxa se auto frustra y no logra sus objetivos y, por otro lado,
casi autométicamente bloquea cualquier incentivo para hacer
reformas estructurales en la buena direccién. Y esto, y como vamos
a ver, nos toca ya muy de cerca a nosotros en Europa, especial-
mente si recordamos la politica monetaria que ha llevado a cabo el
Banco Central Europeo.

Son diversas las razones que explican por qué una politica mone-
taria ultra laxa se auto frustra: en primer lugar, porque si préctica-
mente se fuerza la reduccién a cero del tipo de interés el coste de
oportunidad de mantener saldos de tesoreria practicamente se eli-
mina. Es decir, en una economia normal en la que los tipos de inte-
rés estdn entre el 2 y el 4%, mantener dinero en efectivo tiene ese
coste de oportunidad. Si no inviertes el dinero, estds dejando de per-
cibir ese tipo de interés. Si resulta que el interés artificialmente se
reduce a cero por los bancos centrales, el coste de mantener ese
dinero en efectivo en el bolsillo es cero en términos de interés. Esto
explica por qué a la politica monetaria ultra laxa siempre le acom-
pafia un crecimiento pari passu en la demanda de dinero. Es decir, la
gente se guarda en su bolsillo gran parte del dinero inyectado. Sobre
todo, si como sucede en nuestro entorno, no se llevan a cabo refor-
mas estructurales, la economia se mantiene muy rigida y se conso-
lida un alto grado de incertidumbre sobre lo que pasard en el futuro.
Y es que una de las principales razones para mantener en efectivo
saldos de tesoreria es precisamente tener la posibilidad de poder
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hacer frente y reaccionar ante cualquier evento imprevisto que se
produzca. Poder hacer frente a las incertidumbres del futuro es una
de las principales razones por las que demandamos dinero. Y en
esas circunstancias de gran incertidumbre y de economia rigida,
muy intervenida, inundada de inyeccién monetaria y con coste de
oportunidad cero de mantener saldos de tesoreria, lo méds sensato
es, sin duda alguna, mantenerse en liquidez.

A esto hay que afiadir que son mayoria los empresarios que toda-
via estdn escaldados y temerosos por lo que sucedi6 en la anterior
crisis financiera y econémica, en la que perdieron muchisimo, y
constatan que la economia sigue estando muy intervenida, que prac-
ticamente no se puede dar un paso sin pedir permiso a las autorida-
des, que todo son dificultades laborales y burocréticas, etc, etc. Y
ademds son plenamente conscientes de que si, a pesar de todo, acier-
tan y tienen éxito, va a resultar que el Estado les va a quitar mds de
la mitad de los beneficios que ganen entre unos y otros impuestos
(sociedades, renta y patrimonio). En estas circunstancias se com-
prende que la gran tentacién de los empresarios sea no meterse en
lios y tirar la toalla. («jQue invierta su puta madre!» como tan grafi-
camente se puede leer en la camiseta que idearon mis alumnos y
distribuyen con tanto éxito en el campus de la universidad)

Hay que tener en cuenta que todas las acciones econémicas son
incrementales y que en el margen muchos miles de iniciativas que
se hubieran tomado de bisqueda y emprendimiento de proyectos
empresariales sostenibles en la buena direccién, no se toman ni se
llevan a cabo. Y esto explica la diferencia que existe entre una eco-
nomia que empieza a recuperarse de manera sostenible, aunque
sea a trancas y barrancas, como es la de Estados Unidos o una eco-
nomia que se mantiene indefinidamente en atonia o recesién como
puede ser el caso de Japon.

Pero los bancos centrales nos venden la idea de que la solucién
estd en inyectar masivamente dinero y reducir a cero los tipos de
interés para que la banca conceda préstamos (viables eso si) y la
gente se anime a pedirlos. Y para que los bancos no se equivoquen
y presten bien (no a quien no deben) se establecen todo tipo de cau-
telas, controles y nuevas regulaciones bancarias (Basilea I, II, III),
mads y mds capital, etc. Y al final, ;qué es lo que sucede? Pues que
la banca no es capaz de prestar el dinero que practicamente se le
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regala porque de manera agregada los empresarios de a pie siguen
escaldados en un entorno de gran incertidumbre y desconfianzay,
por tanto, devolviendo sus préstamos antiguos todavia a un ritmo
mads rapido que el de peticién de nuevos créditos, por lo que se pro-
duce otro fenémeno adicional de contraccién monetaria que blo-
quea, compensa y esteriliza en gran medida los efectos esperados
de la inyeccién monetaria.

Por tanto, la inyeccién monetaria es auto frustrante, no consi-
gue ninguno de sus objetivos, bloquea y paraliza la recuperacién y
nunca aumenta la prosperidad.

Y en esta situacion llegamos a la maxima aberracion: el tipo inte-
rés negativo. En un entorno natural de economia de mercado no
intervenida los tipos de interés nunca pueden ser negativos. Y es
que si el tipo de interés fuera negativo, es decir, si, por ejemplo, yo le
presto mil euros y usted dentro de un afio solo me tiene que devol-
ver 990, obviamente esto a lo que induce es a no hacer nada y a no
invertir: incentiva a dejar el dinero en el bolsillo y a pagar dentro de
un afio 990 euros redondos ganando 10 sin hacer nada y sin tener
que asumir ningun riesgo empresarial ni tener que soportar la per-
secucion e incomprension de los burdcratas. Porque si como empre-
sario me meto en lios, invierto y me va mal a lo mejor ni siquiera
puedo devolver los 990, y si gano algo me van a quitar la mitad, me
van a perseguir los funcionarios, y los sindicatos me van a hacer la
vida imposible. Por el contrario con tipos de interés negativos, lo
mejor es pedir préstamos ilimitadamente, sentarse encima de ellos y
no hacer nada, para luego devolver menos y quedarse con la diferen-
cia y asi obtener un beneficio seguro sin asumir ningtn riesgo. Por
tanto, en términos conceptuales, el tipo de interés negativo lleva
directamente a no hacer nada, a la atonia y a la japonizacion.

Pero es que, ademads, esta politica monetaria aberrante de tipos
de interés negativos tiene otro efecto colateral muy pernicioso: y es
que se utiliza para financiar sin coste el déficit ptiblico de manera
automdtica e ilimitada bloqueando asi los pocos incentivos que
pudieran quedar para que los gobiernos realicen alguna reforma
estructural. Por el contrario, lo que se incentiva es a incrementar
las politicas de subvenciones y compra de votos que hunden inexo-
rablemente en la demagogia y el populismo a nuestras sociedades.
Asi tenemos la ilustracién clarisima de como en nuestro propio
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pais Espafia, asi como en el resto de Europa, practicamente el
mismo dia en que se inici6 el cuantitative easing por parte del Banco
Central Europeo en 2015, se paralizaron todas las reformas. Y
aquellos paises que mds las necesitaban, estaban a punto de ini-
ciarlas y atn no las habian emprendido, las dejaron aparcadas
indefinidamente. Por tanto, las politicas de manipulacién moneta-
ria no logran ninguno de sus objetivos, son auto frustrantes y ade-
mads bloquean lo tinico que puede sacar al pais de la atonia: las
necesarias reformas estructurales y de liberalizacién econémica.
Y finalmente la puntilla. Aténitos y desconcertados los Bancos
Centrales constatan que no logran ninguno de sus objetivos, salvo
convertir sus economias en drogo dependientes, de manera que a la
minima que se anuncia que se van a retirar los estimulos, éstas
entran en recesién. Y sin posibilidad de salir de este circulo vicioso,
que se han creado ellos mismos, solo se les ocurre aconsejar el inicio
de una politica fiscal de incremento muy enérgico del gasto publico,
lo cual es todavia es peor, porque distorsiona atin mds la economia
real al situar un niimero creciente de factores de produccién en pro-
yectos dependientes del gobierno que no tienen mads sostenibilidad
que su mera decision politica. Asi, por ejemplo, en Espafia el empleo
sobre todo ha crecido gracias al sector publico, y a proyectos relacio-
nados con €l (en el caso de Japdn, por ejemplo, derivados de los jue-
gos olimpicos del afio 2020). Pero el volumen creciente de empleo
publico no es sostenible, y su mantenimiento no esta respaldado por
los consumidores y solo dependerd de que los politicos decidan
mantener o no ese gasto el dia de mafiana. Y de nuevo estas politicas
fiscales abonan el campo atin mads si cabe, para que se desarrolle la
enfermedad nipona, la enfermedad de japonizacién de la economia.

VI
POSIBILIDADES DE QUE EL MAL JAPONES SE CONTAGIE
A OTRAS AREAS ECONOMICAS: EL CASO
DE LA UNION EUROPEA

Vamos ahora a analizar cudl estd siendo la influencia de este mal
japonés sobre otras dreas econdmicas, sobre todo con posteriori-
dad a la Gltima crisis financiera y Gran Recesién de 2008.
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Sobre Estados Unidos no me voy a extender mucho. Ya he
comentado que la diferencia fundamental entre la economia japo-
nesa y la norteamericana es que ésta es mucho 4gil y flexible. Por
eso, y a pesar de todos los errores y agresiones monetarias, la eco-
nomia norteamericana se ha reasignado con relativa rapidez. Es
decir, a pesar del cuantitative easing han salido de la recesién por-
que han reestructurado muy significativamente gran parte de los
errores cometidos. Aunque no del todo: todavia hay empresas y
sectores muy importantes de la economia norteamericana que son
muy dependientes del dinero barato. Pero en todo caso se han atre-
vido a subir los tipos de interés, aunque con marcha atrds y muchas
dudas, por lo que podrian estar en la fase tipica de una nueva
expansion crediticia que anunciaria el reinicio de un nuevo ciclo
de aqui a pocos afios. La nota discordante la da la politica protec-
cionista de Trump, pues de consolidarse los nuevos aranceles, se
forzaria artificialmente una asignacién errénea de los factores pro-
ductivos hacia una estructura econémica y empresarial mads
cerrada y, por tanto, menos abierta al comercio exterior y menos
productiva. Precisamente esta incertidumbre afiadida ha sido uti-
lizada por la Reserva Federal como pretexto para suspender tem-
poralmente e incluso revertir su politica de normalizacién
monetaria. Y es que los Bancos Centrales siempre se aprovechan
del menor pretexto para justificar bajadas de los tipos de interés
pero les cuesta, Dios y ayuda, empezar a subirlos. No obstante,
dejemos a Estados Unidos, aunque sea la economia mds impor-
tante del mundo, con sus peculiares problemas, y pasemos al drea
econémica mds préxima a nosotros y que ahora mds nos importa.

Y es que el caso de la Unién Europea es muchisimo mds intere-
sante. Para empezar la politica del banco Central Europeo podria
caracterizarse por haber tenido dos etapas muy diferenciadas.
Hubo una etapa previa, en la que el Banco Central Europeo inter-
vino, mds o menos como los Estados Unidos, pero sin dar todavia
el paso hacia el cuantitative easing agresivo. Durante esta primera
etapa que durd hasta el afio 2015 el euro actu6 disciplinando a los
gobiernos europeos mds manirrotos, sobre todo periféricos. Como
habia unos compromisos de déficit ptblico que cumplir, se generd
una crisis de deuda soberana (que no del euro) en determinados
paises, incluyendo Espafia, que el Banco Central Europeo utilizé
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como presion para forzar que se llevaran a cabo en determinados
paises, como Espafia, las necesarias reformas. Incluso, se intervi-
nieron economias, como las de Irlanda, Grecia y Portugal. Donde
se llevan a cabo las reformas las economias se reestructuran y ter-
minan saliendo de la crisis. Este es el caso de nuestro propio pais,
Espafia, en el que el Gobierno, a trancas y barrancas, de una manera
muy tibia y cometiendo el grave error de poner el acento més en el
incremento de los impuestos que en la reduccion del gasto publico,
dio unos pasos en la buena direccién acometiendo ciertas reformas
estructurales que necesitaba nuestra economia.

El problema mds grave surge en la segunda etapa que es cuando
el BCE inicia sin ninguna necesidad (pues el crecimiento de la M3
ya se acercaba al 4% a comienzos de 2015) su politica monetaria
ultra laxa de reduccioén a cero (e incluso por debajo de cero) de los
tipos de interés y sobre todo cuando inicia su propio cuantitative
easing muy agresivo: de hecho se llega a comprar deuda soberana 'y
corporativa al ritmo de 80 mil millones de euros al mes, lo que
supone casi un millén de millones de euros de nueva creacién
monetaria (o incremento del balance del Banco Central Europeo) al
aflo, lo que viene a ser el 10% del PIB de la eurozona, casi durante
cada uno de los cuatro largos afios, 2015, 2016, 2017 y hasta el 2018
en que se interrumpié momentdneamente este programa, para ser
reiniciado, en medio de una fuerte polémica y con la oposicién
expresa de Alemania, Francia, Holanda y otros paises en noviem-
bre de 2019 (al ritmo de 20.000 millones al mes).

Esta segunda etapa del BCE ha sido fatal. En efecto, en el mismo
momento en que se inici6 esta politica monetaria ultra laxa, como
se ilustra con el caso de Espaiia, se interrumpieron de golpe todas
las politicas de reforma estructural, reduccién del gasto y de libe-
ralizacién que necesitaba la muy rigida economia europea. Es claro
que, en comparacién con Japon, Europa estd constituida por un
conjunto heterogéneo de economias. Mientras que Japén consti-
tuye una economia y sociedad muy uniforme, en Europa la varie-
dad econdémica es mucho mayor: hay economias que ya estaban
relativamente saneadas, por otras razones histéricas y politicas,
como es el caso de la economia alemana. Hay otras economias muy
rigidas, y en cierto sentido mds japonizadas, a pesar de su riqueza,
y que son los verdaderos «enfermos de Europa»: Francia y, sobre
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todo Italia. Estas economias tienen una lista muy importante de
reformas estructurales pendientes y no han llevado a cabo practi-
camente ninguna, especialmente desde que el BCE empez6 a com-
prar su deuda publica. Y, finalmente, hay otro grupo de paises que
habian iniciado las reformas estructurales en la buena direccién;
unos prdcticamente ya las han culminado, como Irlanda o Portu-
gal, o incluso Grecia; pero otros se han quedado a medias, como es
el caso de Espafia. Los que las han logrado culminar son muy afor-
tunados. Pero en Espafia, se interrumpieron todas las ulteriores
reformas planeadas que estaban pendientes, y esto en cuanto nos
descuidemos va a tener un coste social y econémico muy elevado,
especialmente si se consolida el populismo basado en el incre-
mento de los impuestos, subsidios y gasto ptiblico anunciado por
el gobierno socialista.

La economia alemana es en muchos sentidos una economia para-
digmadtica. Para empezar es una potencia exportadora. Pero ;cémo
ha llegado a exportar tanto? Exporta tanto, porque produce produc-
tos de gran calidad. Y ;por qué produce productos de enorme cali-
dad?, porque la cultura empresarial alemana tradicionalmente se ha
desenvuelto en un entorno comercial muy dificil, es decir, con una
moneda, el marco alemdn, que nunca dejaba de apreciarse y hacer
cada vez mds dificil exportar. Y en ese contexto la tinica forma que
tienes para exportar es haciendo que tus productos sean los mejores
del mundo. Es decir, en esas circunstancias para los alemanes no
habia otra salida que descubrir, innovar, producir e introducir los
mejores productos del mundo, fueran vehiculos, instrumentos de
precisién, maquinaria, etc, etc. Y asi Alemania, contra toda la falsa
légica de las depreciaciones monetarias competitivas patrocinadas
por keynesianos y monetaristas, se convierte en una de las potencias
exportadoras mds importantes del mundo. Justo lo contrario, lo
opuesto, del andlisis proteccionista de keynesianos y monetaristas.
iEs la moneda fuerte, —y no la débil— la que a la larga impulsa el
éxito empresarial y el triunfo a la hora de exportar! Pero la mayoria
de los analistas se encuentran conceptualmente mutilados con sus
modelos matemadticos, en los que las depreciaciones competitivas
aparecen como la receta ideal, porque inducen de inmediato y a
corto plazo una aparente prosperidad derivada del crecimiento efi-
mero de las exportaciones que hace posible toda depreciacién. Pero
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esta prosperidad es «pan para hoy y hambre para mafiana», esen-
cialmente engafiosa y efimera y tiene el coste ineludible de rebajar el
impetu de creatividad e innovacion empresarial para hacer las cosas
cada vez mejor. ;Para qué esforzarnos si con una divisa débil nues-
tros productos se venden «solos»? Recuerden mi best test for a good
economist: ninguna manipulacién monetaria o fiscal va a producir
una prosperidad econémica sostenible, sino todo lo contrario. Pero
la mayoria de mis colegas suspenderian mi examen; muestra de ello
es que no dejan de alabar el cuantitative easing siempre que se lanza
en Europa. Esta politica, indudablemente, depreci6 el euro y al
depreciarse el euro, Alemania ha podido exportar, a corto plazo,
mucho mds facilmente, por lo que ha descuidado en términos relati-
vos su tradicional ventaja competitiva basada en la mejora continua
de la calidad. El euro depreciado ha tenido un efecto droga, de gene-
rar grasa en vez de musculo, sobre la economia alemana, permi-
tiendo que esta se duerma hasta cierto punto en sus pasados laureles.
Y por eso hoy Alemania al menos se ve obligada a recuperar el mus-
culo perdido, si es que no entra en recesion.

Las cosas en Francia e Italia son punto y aparte: economias rigi-
disimas en las que es practicamente imposible culminar una sola
reforma. Para que vamos a hablar de Macron, con toda su serie de
reformas prometidas, pricticamente ninguna de las cuales ha
podido culminar. ;Hacer reformas en Francia?, jninguna! Practica-
mente imposible, y asf tenemos a Francia, que es un pais muy rico,
pero que se aproxima a marchas forzadas a la japonizacién y a la
enfermedad de la atonfa indefinida.

El caso de Italia es incluso peor que el de Francia, pero en plan
mads «folclérico». Y, sobre el resto de los paises periféricos, ya los
hemos comentado y, en especial, el caso de nuestro propio pafs,
Espafia. Todos los indicadores anuncian ya una ralentizaciéon de
ese crecimiento econémico que Espafia ha disfrutado fruto de esas
timidas reformas en la buena direccién hechas en el pasado y de
una serie de «vientos de cola» que tienden a apagarse y que desde
luego no apuntan a nada bueno, especialmente si, como anuncia el
gobierno socialista, se suben los impuestos, aumenta el gasto
publico y se endurece la reglamentaciéon (subidas del salario
minimo, regulacién del mercado de alquileres, obligacion de fichar
para todos los trabajadores, etc, etc.).
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VII
ALGUNOS MITOS ECONOMICOS INSOSTENIBLES

Me gustaria terminar refiriéndome criticamente a algunos mitos
econémicos importantes que una y otra vez escuchamos y leemos
machaconamente en la prensa y en la television.

Un primer mito es el de que la subida del salario minimo en
Esparia (de 600 a 900 €, y eventualmente 1.000 o 1.200 €) no estd
teniendo un efecto negativo sobre el empleo. Toda la teorfa econé-
mica demuestra que la subida del salario minimo si tiene el efecto
de incrementar el desempleo, la economia sumergida y la mala
asignacion del factor trabajo. La tinica posibilidad tedrica de que
esta subida no tenga estos efectos negativos es que el nuevo salario
tijado por el gobierno quede por debajo del que libremente ya exis-
tfa en el mercado; pero entonces, jpara qué fijarlo? Pero esto no es
asi, y ademads basta con que en la constelaciéon de diferentes tipos
de trabajo y salarios haya alguno cuyo valor descontado de su pro-
ductividad marginal sea inferior al minimo legal, para que el tra-
bajador afectado deje de ser contratado o sea despedido como
consecuencia del cambio. Y es que no hay ninguna duda de que se
va a generar, y ya se estd generando, desempleo y mala asignacién
de los recursos (aunque en economia los cambios sean siempre
paulatinos y en el margen). Y el propio Banco de Espafia ha publi-
cado un estudio en el que se prevé que se van a destruir al menos
150 mil empleos y ademads en el &mbito de las personas més vulne-
rables (jévenes en su primer empleo, mujeres, inmigrantes, etc.). Es
obvio que, por ejemplo, un inmigrante que con grandes dificulta-
des haya conseguido los papeles, muy dificilmente va a ser contra-
tado, si resulta que al empresario le va a costar, con seguridad
social, més de dieciseis mil euros al afio (novecientos al mes, en
catorce pagas, mds el 30 por ciento de seguridad social). jNo lo va a
contratar nadie! (y desde luego son muy pocas las familias que van
a poder pagar esos 16.000 euros al afio a los cuidadores de sus
mayores, 0 a su servicio doméstico, sector en el que hasta ahora tra-
bajaban centenares de miles de personas). Por tanto, lo mds proba-
ble es que nuestro inmigrante se vea condenado a vagabundear de
un sitio a otro en la economia sumergida. La hipocresia guberna-
mental que hay aqui es tremenda: recibimos a todo el mundo
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(refugees welcome!), pero eso si, aqui nadie va a poder conseguir tra-
bajo en el mercado oficial, porque ahora el salario minimo son
900€, y ademas el gobierno planea subirlo a mil e incluso a mil dos-
cientos (y ;por qué no a dos mil o mds, si ello no afecta al empleo?).

Un segundo mito al que me he referido a menudo es el de que
gracias a los bancos centrales se salvaron nuestras economias en la
Gran Recesion. Este es el mito del bombero pirémano: y es que fue-
ron precisamente los propios bancos centrales los que orquestaron
la expansién crediticia, los que generaron la burbuja que después
ineludiblemente dio lugar a la crisis y a la recesion. Y ahora apare-
cen como salvadores de la patria, porque han evitado que se hun-
dan los bancos. Eso si: se salva a Bankia, pero se deja que Popular
se hunda, porque es mds pequefio; y otras veces se equivocan y
dejan caer a Lehman y casi todo se desmorona. Como se ve, una
intervencion ad hoc e irresponsable que genera gran incertidumbre
y una inestabilidad financiera continua.

Un tercer mito es el de que el cuantitative easing fue necesario
para evitar una crisis deflacionaria. No es cierto. Por ejemplo, el
cuantitative easing europeo no era necesario. Cuando se inicié en
enero de 2015, la M3 europea ya crecia de manera auténoma al
4%, es decir, a un ritmo muy préximo a la referencia-objetivo del
cuatro y medio por ciento. No hacia falta para nada y ademads,
como hemos argumentado, ha tenido un efecto muy perjudicial
auto frustrante y de bloqueo absoluto de las reformas que necesi-
taba la eurozona. E incluso la antigua retdrica de Mario Draghi
relativa a que la politica monetaria no sustituye a las necesarias
reformas estructurales que tienen que hacer los diferentes paises
para cumplir con sus compromisos de Maastricht, a partir del
cuantitative esasing practicamente se olvida por completo y es sus-
tituida por una peticién a la desesperada de mds gasto fiscal. Ya
es tan obvio que nadie estd haciendo reformas estructurales por-
que el Banco Central Europeo estd financiando gratis a los gobier-
nos, que seria hipdcrita seguir menciondndolas. Y es que es
evidente que el BCE ha traicionado sus principios fundacionales:
en ultima instancia estd financiando el déficit publico de todos
los paises (tengan en cuenta que ya es propietario del 30% de su
deuda publica viva, incluyendo la espafiola). Y ademds pretende
impulsar el crecimiento econémico (como la FED) cuando su
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mandato es exclusivamente de estabilidad monetaria. Como con-
secuencia de ello el BCE es rehén y se encuentra atrapado por sus
propios errores, por su politica monetaria ultra laxa. Porque en el
mismo momento que anuncie que la retira surge una recesién
que nadie estd dispuesto a asumir. Y si sigue inyectando japoniza
completamente la eurozona y la condena a una atomia indefinida
en un entorno de continuas desavenencias en el seno de un con-
sejo de gobierno ya completamente politizado como es el del
Banco Central Europeo.

El cuarto mito (0 mds bien dogma de fe) es que hay que conse-
guir una inflacién inferior al dos por ciento pero préxima al dos
por ciento. Pero, ;por qué? ;de dénde ha salido esa cifra mégica?
Pues de los modelos matematicos. Se encerraron todos los «exper-
tos» en un seminario, los gobernadores del BCE, de Japén, de la
Reserva Federal, de Inglaterra, etc. Y jbingo! Sali6 el dos por ciento
pero ;por qué el dos por ciento? Es un objetivo totalmente arbitra-
rio, estrambético y muy dificil de alcanzar en un entorno de creci-
miento de la productividad tan grande como en el que se ha
experimentado en este comienzo de siglo, como resultado de la
revolucién tecnolégica y de la introduccién de mdltiples innova-
ciones. En este contexto, el dos por ciento es un objetivo irreal, que
exige para su consecucién una politica monetaria super laxa que
genera todo este tipo de efectos que hemos comentado y que des-
estabilizan la economia, el mundo de las finanzas e induce, como
hemos visto, en economias rigidas como la nuestra, el proceso de
japonizacién. Hace un par de afios fui invitado a una reunién en el
Instituto de Economia de Kiel, a la que también asisti6, entre otros
expertos, un antiguo jefe de economia del Banco Central Europeo
y en ella llegamos a la conclusién de que, en las actuales circuns-
tancias, el objetivo no tenfa que ser el dos, sino el cero por ciento de
inflacién, con una referencia de crecimiento de la M3 de entre el
dos y el dos y medio por ciento. Si este hubiera sido el objetivo, nos
hubiéramos ahorrado la politica monetaria ultra laxa y el proceso
de japonizacién. Y paradoja de paradojas, muy recientemente se ha
hablado de flexibilizar el objetivo, pero no para suspender la poli-
tica ultra laxa (innecesaria si el objetivo de inflacién se reduce al 0
o0 al 1%), sino para justificar inflaciones mds altas a lo largo del ciclo
(que «compensen» los desfases previos a la baja). Menuda légica!
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El quinto mito que habrédn escuchado es el siguiente: que la tasa
de interés natural estd cayendo. jPero qué hipocresia! jReducen
artificialmente a cero (o incluso hacen negativo) el tipo de interés y
luego argumentan que es que su tasa o tipo natural estd cayendo!
Nadie puede observar el tipo de interés natural, lo inico que se
puede constatar es el tipo de interés bruto del mercado crediticio
que, en ausencia de intervenciones coactivas, incorpora el tipo o
tasa de interés natural mds las primas por la inflacién o deflacién
esperada, y las primas de riesgo (y eventualmente y a muy corto
plazo una prima negativa de liquidez). Pero lo que es obvio es que
nadie puede observar cudl es esa tasa o tipo de interés natural.
Algunos dicen: bueno, un proxy podria ser el interés de los bonos
«sin riesgo». Pero joiga, si son precisamente los bonos soberanos
sin riesgo los que usted estd comprando compulsivamente y gene-
rando una burbuja en sus mercados como no se habia visto nunca!
Que cinismo e hipocresia.

El sexto y tultimo mito al que vamos a referirnos es el mantra de
que los tipos de interés estdn muy bajos porque la gente ahorra
mucho y porque se estd produciendo un envejecimiento de la
poblacién. La japonizacién, se dice, se debe a que Japon estd cada
vez mds envejecido y ahorra mucho. Este argumento es erréneo y
estd confundiendo el ahorro con la inflacién (inflacién en su sen-
tido tradicional austriaco de crecimiento monetario). Ya lo decia
Benjamin Anderson, segtin este argumento jcuanto mds grande la
inyeccion monetaria, mds grande seréd el ahorro!. Claro, se inyecta
y todo el mundo se lo guarda en el bolsillo, como hemos visto, y
entonces se argumenta que se estd ahorrando mucho. Pero no, lo
que se produce es un incremento de la demanda de saldos de teso-
reria (stock), que no hay que confundir con un incremento del aho-
rro (flujo). Y respecto al envejecimiento de la poblaciéon también el
argumento es deleznable: cuando la gente se jubila, lo que hace es
consumir lo que habia ahorrado antes. Dense cuenta que en Japén
lo que hay es un aumento tremendo de la demanda monetaria, que
en gran medida se coloca en deuda publica que se considera como
si fuera efectivo. jMenuda bomba de relojeria para Japén como los
mercados de renta fija se desplomen!

Recuerden lo que hemos dicho sobre estos mitos, que se repiten
machaconamente para que puedan rebatirlos cuando los escuchen
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desarrollados incluso por mentes supuestamente prestigiosas en el
admbito de nuestra disciplina.

VIII
CONCLUSION

Y termino por donde empecé cuando presenté mi fest alternativo o
complementario al de Hayek, y mi conclusién es que los estimulos
monetarios y fiscales fracasan porque no atacan el problema de
fondo. El problema de fondo es la rigidez de la economia, es decir,
el exceso de regulacién, los impuestos elevados, el gasto ptiblico
descontrolado, y la consiguiente desmoralizacién de la funcién
empresarial. Una economia solo puede salir de la crisis y de la
recesiéon con una clase empresarial motivada. No son los animals
spirits de Keynes, que nos hacen maniaco depresivos. Es que como
empresarios nos han perseguido y desmoralizado a palos. Mien-
tras sigan regulando y subiendo los impuestos y regalando el
dinero, lo més facil es quedarnos con el dinero y que inviertan los
que quieran (es decir, muy pocos o nadie). Ademds la facilidad
monetaria bloquea y hace politicamente imposible la implementa-
cién de cualquier reforma liberal. Con lo cual se bloquea la tinica
salida que pueda evitar la japonizacién de nuestras economias en
forma de estancamiento estructural y baja inflacién. ;Y cudl es la
Unica salida de este problema hacia el que nos deslizamos peligro-
samente, en el &mbito de la eurozona? La salida es nuestro gran
desafio para los préximos afios: el gran desafio que tiene Francia
(que parece que no tiene salida), el desafio que tiene Italia y el gran
desafio que tiene también Espafia. Es cierto que Francia es una eco-
nomia muy rica, con mucho capital acumulado, al igual que Japén,
lo cual tiende a ocultar los problemas, pero ahi estdn los hechos y
resultados tozudos, su atonia y el fracaso de cualquier politica
reformadora. ;Cuadl es la dnica salida a este circulo vicioso, en el
cual peligrosamente nos estamos adentrando? Pues es clara: nor-
malizar cuanto antes la politica monetaria, y crear un marco que
fuerce a los gobiernos a efectuar las dolorosas medidas de reforma
estructural que necesitan nuestras economias. La actual politica
monetaria ultra laxa solo beneficia a unos pocos: los gobiernos
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manirrotos y los tenedores de renta fija, hedge funds y especula-
dores, en grave perjuicio de la mayoria de los ciudadanos y, en
especial, de los ahorradores, y ha creado una burbuja en los merca-
dos de renta fija que deja pequefia a la burbuja inmobiliaria que
genero la dltima Gran Recesion.

Una vez que se normalice la politica monetaria, los gobiernos se
verdn obligados a controlar su gasto, a introducir politicas de aus-
teridad y a impulsar las necesarias reformas liberalizadoras que en
mal momento se interrumpieron o pospusieron y que hoy necesi-
tamos como agua de mayo para recuperar de una forma sostenible
nuestra prosperidad.



MY LIFE AS AN AUSTRIAN ECONOMIST
AND A CLASSICAL LIBERAL*

RICHARD M. EBELING**

I can date my interest in both classical liberalism and Austrian eco-
nomics to the day I was born. The doctor grabbed me by my little
feet, turned me upside down and spanked my tiny bottom.

I began to cry out. That is when I realized the fundamental
“Austrian” axiom that “man acts.” In addition, I appreciated that
what the doctor had done was in violation of the “non-aggression”
principle.

The rest is history. Well... maybe not quite.

I
AN INQUIRING YOUNG MIND DISCOVERS AYN RAND

For some reason, I had found history and current events interest-
ing when I was in my early and middle teens in the 1960s. I had a
part-time job at the Hollywood Public Library in Los Angeles
when I was in high school. Part of my responsibilities was to main-
tain the magazine collections on a balcony in the building. I would
finish my work, and hide up in the balcony reading new and old
political and news publications.

But I soon was confused. When I read “progressive” publica-
tions like the Nation or the New Republic, they always seemed to
have the moral high ground, making the case for “social justice,”
“fairness,” and morality. On the other hand, when I read conserv-
ative publications like Human Events or National Review the
argument was made that all that “bleeding heart” stuff just did
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not work. There was a “bottom line”: it cost too much and screwed
things up, and socialism and communism seemed to kill a lot of
people.

When I was about 17, and living in Hollywood, I met two men
who introduced me to the works of Ayn Rand. I ran into them at a
restaurant called Hody’s that was at the corner of Hollywood and
Vine (no longer in existence). Drawing me into a conversation, they
asked if T had ever heard of Ayn Rand. I replied that I had heard of
the Rand Corporation, but what was an “Ayn”?

They handed me a copy of Capitalism: The Unknown Ideal,
and told me to read it and come back in 3 days. I did, and we met.
I found her case for capitalism transformative. They then handed
me a copy of The Virtue of Selfishness, and again told me to read
it and come back in 3 days. I did, and we met again. They now
handed me a paperback copy of Atlas Shrugged. My heart sank,
fearing they’d again say to come back in 3 days! I wiped the sweat
from my brow when they said to read it and come back in 10
days.

Ayn Rand’s writings brought about an ethical and practical rev-
olution in my thinking. She reasoned why it is that each human
being has a right to their own life, liberty, and honestly acquired
property.

While human beings can and should show good will and
benevolence to their fellow men, there is no collective or tribal
moral claim to the product of any individual’s mind and physical
effort without their free and voluntary consent.

Free market capitalism not only “delivered the goods,” but also
was the only political-economic system consistent with man’s
nature and the individual’s right to peacefully and productively
live for himself in free and mutual association with others.

In 1968, I was visiting family in New York City and took the
opportunity to go to the Nathaniel Brandon Institute several times,
then still headquartered in the lower level of the Empire State
Building. One evening during a “social” night, Ayn Rand was
there and very kindly took about a half an hour or so to talk infor-
mally with a small group of us.

All the stories about her are true. She had dark eyes that
never left looking right at you while she was both hearing your
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question and giving her answer. She spoke with a calm certi-
tude and deliberate clarity that made her comments reasonable
and in no way “dogmatic.” It was truly a memorable interaction
for me.

I might add that for that social evening, Ayn Rand was
dressed in a red denim railway man’s-like outfit with a train
conductor’s cap, and her husband, Frank O’Connor, was in a
Nehru suit with beads. I have no idea of the meaning or reason
for either one.

II
FINDING OUT ABOUT THE AUSTRIAN ECONOMISTS

But my intellectual odyssey did not end there. I read the books ref-
erenced and footnoted in Ayn Rand’s non-fiction writings. This
soon led me to reading Henry Hazlitt, Frederic Bastiat, Herbert
Spencer, William Graham Sumner, and, of course, Ludwig von
Mises, Eugen von B6hm-Bawerk, and Carl Menger.

In 1967, one of the issues of Human Events had an ad for the
Conservative Book Club. If you signed up to buy a certain number
of books they offered over the next 12 months, you would receive
as a free gift the selection for that month — the recently released
new third edition of Ludwig von Mises’s Human Action: A Trea-
tise on Economics.

Around this time, I discovered the Freeman, published by the
Foundation for Economic Education (FEE), which resulted in my
finding out about Friedrich A. Hayek’s The Road to Serfdom. I was
soon in correspondence with Bettina Bien Greaves, a senior staff
member at FEE. She generously guided me to begin reading a
much wider group of works on free-market economics and the
Austrian economists in particular.

By the time I began college in Los Angeles, I had read most of
the major works and many of the minor writings of the Austrian
economists, and many of the books in the classical liberal and lib-
ertarian tradition.

Indeed, it was these readings that made me decide to major in
economics.
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I
KEYNESIANS AND COMMUNISTS IN COLLEGE

What a rude awakening I had when in my first economics class,
the assigned textbook was the seventh edition of Keynesian econ-
omist Paul Samuelson’s, Economics. I found the form of economic
theorizing and the policy conclusions to be significantly different
than what I had been absorbing on my own!

But my college studies were interrupted for a while. It was dur-
ing the Vietnam War years, and my relatively low conscription
number was very likely to come up. So, I ended up joining the
Naval Reserves, doing my active duty in San Diego, California,
trained as a radioman. I never saw combat, but I did make occa-
sional weekend foreign reconnaissance missions with my Navy
buddies to Tijuana, Mexico — for which I should have received
“hazardous duty” pay! You could see things there beyond the
human imagination. I sometimes went back for a second look, just
to make sure my eyes were not deceiving me. Oh, the impropriety
of youth!

I finished my undergraduate degree in economics at California
State University, Sacramento. All my economics professors were
either textbook Keynesians, Stalinist Marxists, or institutionalists.
One of them, Marc Tool, was a long-time editor of the institution-
alist Journal of Economic Issues; another was John Henry, a noted
Marxist economist of that generation.

v
IRRITATING MY MARXIST
AND INTERVENTIONIST PROFESSORS

I made a nuisance of myself in virtually all my economics classes,
since it bothered me that the other students were absorbing their
arguments at uncritical face value. I tried to explain and argue
about Hayek’s version of the Austrian theory of the business cycle
in Macroeconomics and Money and Banking classes. I would
defend economic theory and the market order in Comparative
Economic Systems. And in my
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Development Economics course, I attempted to articulate the
arguments of the free market economist Peter Bauer against those
the professor made for third world central planning.

I'm sure I drove some of my professors crazy. Economics majors
and professors shared a common coffee lounge near the depart-
ment office.

On the lounge bulletin board I once put up a picture of the four
Marx brothers — Harpo, Chico, Zeppo, and Groucho — with their
heads poking out of old-fashioned beer barrels. I wrote under-
neath, “Four leading Marxist theoreticians.”

When Mises died in 1973, I wrote a piece about his contribu-
tions to economics for the university student newspaper. The only
response was one of my professors coming up to me and saying,
“Mises? Mises? I thought he died in the 19th century!” And he
clearly was serious.

When Hayek won the Nobel Prize in 1974, my professors were
flabbergasted, and bewildered by my very public excitement. Some
had never heard of him; others only knew him as the author of The
Road to Serfdom, and they asked what that had to do with “real
economics.” One or two asked, “Wasn't he the economist who
assumed ‘full employment” during the Great Depression?”

My undergraduate senior thesis was a fairly lengthy paper on a
comparison of Robert Clower’s and Axel Leijonhufvud’s concep-
tions of Keynesian “demand failures” and Say’s principle with the
Austrian theory of money and the business cycle. My thesis advi-
sor was a nice and fair person, but he clearly knew nothing about
the Austrian theory until he read my paper, and was only vaguely
familiar with Clower’s and Leijonhufvud’s writings.

Reading on My Own in the University Library

Since there were no professors who came anywhere close to
my views on either economic theory or policy, I was “on my own.”
While other students were at weekend parties or football games,
I was in the university library going through all the old econom-
ics journals (many of which the library had as bound volumes
from the starting issues), finding all the articles by Austrians and
others related to Austrian views to be found in the old Index of
Economic Articles volumes published by the American Economic
Association.
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Through this method, I ended up reading virtually all the jour-
nal articles by Austrians in English from the 1880s onward, as well
as their critics.

But I also discovered a great underworld of many other great
economic theorists and analysts who were almost never referred
to in the historyof-economic-thought books or the modern text-
books.

In this way, for example, I discovered on my own the famous
“Chicago school” economist Frank H. Knight, and read through
virtually every article he wrote from before the First World War
to his death in the 1960s. I wanted to read him at first because of
his controversies with Hayek and Fritz Machlup over “Austrian”
capital theory, but I soon found out that there was a lot more to
him — both brilliant insights and some very wrong-headed
ideas.

I devoured the writings of such market-oriented economists as
Edwin Cannan (from the London School of Economics), Dennis
Robertson (from Cambridge University), J. Laurence Laughlin
(who founded the economics department at the University of Chi-
cago), Frank Taussig and Thomas Nixon Carver (who taught at
Harvard University), and other “Austrian” economists such as
British economist Philip Wicksteed, and the Americans Herbert J.
Davenport, and Frank A. Fetter, among many, many others.

I especially found the “Swedish” economists from Knut Wick-
sell to Erik Lindhahl, Erik Lundberg, Gunnar Myrdal, and Johann
Akerman to be valuable parallels to the Austrians on money, capi-
tal, and economic fluctuations. German economists such as Moritz
J. Bonn and Gustav Stolper were refreshing voices of economic
sanity from the dark depression years of the 1930s. And, of course,
the other German free market economist, Wilhelm Répke, was like
a laser beam of clear thinking and intellectual uprightness that
was both insightful and inspiring.

Going through every issue of these economics journals, espe-
cially from the 1880s through the 1940s and into the 1950s, and
reading many of the articles by the various authors in each issue
(not just Austrians) made it very clear to me that mainstream
microeconomics and macroeconomics was a narrow and false con-
ception of all that had been written and insightfully understood
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by a large number of economists, the vast majority of whom had
gone down an Orwellian “memory hole.”

There had been a wonderful world of economics before John
Maynard Keynes and Paul Samuelson.

I also read backward through the classical economists of the
18th and 19th centuries, and soon discovered that there were “few
things new under the sun” that these earlier generations of think-
ers — especially, the Scottish moral philosophers such as Adam
Smith, David Hume, and Adam Ferguson — had not already
understood and analyzed, and often far better than most modern
mainstream economists. I loved Jean-Baptiste Say and Frederic
Bastiat and Paul Leroy-Beaulieu among the French economists;
and James Mill and Nassau Senior, and in spite of his socialist
sympathies, many things in John Stuart Mill among the British
economists, along with John R. McCulloch, John E. Cairnes, and
Henry Fawcett.

\%
ATTENDING THE FIRST AUSTRIAN ECONOMICS
CONFERENCE IN 1974

In 1972, while still an undergraduate student, I met Floyd “Baldy”
Harper, founder of the Institute for Humane Studies, at the Insti-
tute’s headquarters in Menlo Park, California. I explained my
interest and selftaught knowledge in Austrian economics.

I must have sufficiently impressed Harper and his colleagues,
George Pearson and Kenneth Templeton, because in the spring of
1974 T was invited to attend the first Austrian economics confer-
ence in South Royalton, Vermont, in June of that year. This was my
first meeting and interaction with “real, live Austrians,” many of
whom became dear friends.

Meeting Israel Kirzner, Ludwig Lachmann, and Murray Roth-
bard for the first time at the conference was for a young man in his
20s, who had only read — and in some cases practically memo-
rized — their works, was like being introduced to intellectual
“gods” from Mount Olympus. I only knew Rothbard from his
books and articles. In my mind I pictured him as tall, very thin,
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and extremely serious. What a shock to meet this short, rotund,
joke- and story-telling funny man who had written a two-volume
treatise on economics called Man, Economy and State (1962).

Bettina Bien Greaves also arranged for me to attend a FEE sum-
mer seminar at Irvington-on-Hudson, New York, the week after
the South Royalton conference was over. So I also had the addi-
tional opportunity to meet Leonard Read, the founder and long-
time president of FEE, as well as Austrian economist Hans
Sennholz and free market journalist

Henry Hazlitt, both of who spoke at the seminar.

VI
TIME WITH HAYEK AT THE INSTITUTE
FOR HUMANE STUDIES

Then in both 1975 and 1977, I was offered summer student fellow-
ships at the Institute for Humane Studies at their Menlo Park head-
quarters. IHS brought together a group of promising young
Austrian-oriented students, some of whom had been at that first
Austrian-economists conference in South Royalton, Vermont, in
June 1974 and, then, a second Austrian conference in June of 1975
at the University of Hartford in Connecticut.

But the special highlight of these two summers was that for
both of them Friedrich A. Hayek, who had been awarded the Nobel
Prize in economics in the autumn of 1974, was present as a senior
research fellow. By chance, during both summers Hayek’s office
was situated only one or two doors down from mine.

Hayek was in his late 70s at that time, and since I was only in
my mid-20s, he seemed “ancient” to me and likely to die any day
— he actually lived until he was 92. So I was determined to go into
his office almost every day that he was around to pick his brain for
an hour or two about the “old Vienna days” with Ludwig von
Mises and the other Austrian economists of the interwar period,
his “battles” with John Maynard Keynes in the 1930s, and his
clashes with the advocates of socialist central planning.

I must say that Hayek was the epitome of the old world Vien-
nese gentleman, generous with his time, patient with questions,
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many of which he must have heard a hundred times over his long
career, and often amusingly self-deprecating in telling the stories
of his intellectual exchanges with those on the collectivist and
interventionist sides in the grand ideological and economic policy
debates in the middle decades of the 20th century in which he par-
ticipated.

Hayek had been a lifelong pipe smoker, but his doctor had
insisted he give it up. But needing his nicotine “fix,” he would sit
while talking to you sniffing snuff, with the snuff threads and resi-
due dribbling on to his mustache and down onto his tie. Sometimes
it was hard to focus on the conversation as your attention, uncon-
trollably, was drawn to watch where the snuff would fall next.

In retrospect, I am especially grateful that he was so pleasantly
tolerant for what he must have considered a brash and pesty young
man who imposed on his time day after day. If one could have an
image of what an ideal Nobel laureate might be in personality and
temperament, Friedrich

A. Hayek would fit that image perfectly.

VII
AT NYU WITH ISRAEL KIRZNER AND LUDWIG LACHMANN

I also started attending graduate classes in 1976 at New York Uni-
versity as part of the Austrian Economics program organized by
Israel Kirzner.

The weekly Austrian Economics seminar with the other gradu-
ate students and often famous visiting guests who delivered
papers was one of the most thrilling and educational experiences
I've ever had. It gave all of us a sense and feel of what Ludwig von
Mises’s “private seminar” in Vienna in the 1920s and early 1930s
must have been like.

The discussions at the NYU Austrian seminar encompassed
everything from critiques of the frontiers of mainstream econom-
ics, to attempts at new and original contributions to Austrian the-
ory, to interpretative investigations into the history of economic
ideas, to questions concerning the methodology and methods of
economic science.
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Ludwig M. Lachmann, who had studied with Hayek at the Lon-
don School of Economics after having left Germany in 1933, had
made major contributions to Austrian capital theory and a dynamic
conception of the market process. Long a professor of economics in
South Africa, he came to NYU as a visiting professor on a regular
basis.

His graduate seminar was a stimulating experience in which
after delivering a series of lectures himself for the first few weeks
of the semester, the rest of the term was taken up with the gradu-
ate students delivering papers and having them subjected to chal-
lenging criticisms from both Lachmann and the other participants.
Among the regulars with me in Lachmann’s courses were Don
Lavoie and Jack High, both of whom became professors at George
Mason University in Fairfax, Virginia.

Lachmann’s office door was always open, and I consistently
took advantage of it. He would say in his gravelly, singsong voice,
“Well, Mr. Ebeling, in these four walls we can speak our mind.”

And soon the discussion was drifting to the rarefied heights of
abstract economic theory, and to his own recollections of those
great economic battles of the 1930s and 1940s between the Aus-
trian economists and their Keynesian and socialist critics. And, in
an almost hushed conspiratorial whisper, we discussed how the
“Austrian” approach might be advanced in the hostile climate of
mainstream economics.

Israel Kirzner was and is the “ideal type” of the economist’s
economist.

Whether in his office at NYU or in the Austrian Economics
seminar, Kirzner was the deliberative, balanced, and thoughtful
thinker who in the most scholarly manner explained the Austrian
theory of entrepreneurship and the market process, while always
showing the most careful respect and attention to alternative
approaches and conceptions of the market order within the eco-
nomics profession.

His training as a rabbinical scholar, with its detailed apprecia-
tion of words, meanings, and conceptual nuance, was ever present
in his careful and comprehensive textual analysis and critique of
both Austrian and mainstream works in economic theory and its
applications to the nature and logic of the market process.
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VIII
FUN AND ECONOMICS WITH MURRAY ROTHBARD

Murray Rothbard’s influence was different. I learned a great deal
of clear and logical thinking from his writings on Austrian eco-
nomics, especially his monumental two-volume treatise, Man,
Economy and State, which systematically stated, refined, and
advanced the entire corpus of Austrian theory from the concep-
tion of human action to the nature and effects of government inter-
vention in the market economy. But he was also the radical
libertarian, the system builder of a “science of liberty” based on
the “natural rights” of individuals to freedom.

Anyone who spent an evening that usually went long into the
night at Rothbard’s Manhattan apartment lived a unique experi-
ence. His large apartment was crammed with books in every room
from ceiling to floor on every conceivable subject, every volume of
which he seemingly had read based on his ability to restate and
then critically evaluate the content of virtually any one of them
that you pulled off a shelf.

Rothbard would regale us with personal stories, amusing nar-
ratives of historical epochs, details of economic theories and poli-
cies, with their strengths and weaknesses, and an unending stream
of political jokes and songs from all along the political spectrum
with which he would entertain his visitors until way into the wee
hours of the morning.

But he could be a difficult person, who you did not want to get
on the wrong side of. You could find yourself condemned, criti-
cized, and banished from the Rothbardian circle — a fate worse
than death for any young admirer who felt as if he had been
expelled from the libertarian Garden of Eden.

IX
TIME WITH FRITZ MACHLUP OR OSKAR MORGENSTERN

New York University also provided the opportunity to interact
with two other noted economists who had been part of the inter-
war Austrian generation in the Vienna of the 1920s and 1930s, Fritz
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Machlup and Oskar Morgenstern. The universities at which they
had, respectively, taught, Johns Hopkins and Princeton, had man-
datory retirement ages, but NYU did not, precisely to bring on
board noted scholars.

Fritz Machlup, who had been Ludwig von Mises’s assistant at
the University of Vienna after completing his doctoral degree
under Mises’s supervision, was a wealth of stories about Mises’s
famous private seminar that met twice a month through a good
part of each year in Mises’s office at the Vienna Chamber of Com-
merce, where Mises earned his living as a senior economic analyst.
He provided hilarious anecdotes about meetings of the Austrian
Economics Society, and the rivalries and intrigues at the Univer-
sity of Vienna between Mises and another main figure of the Aus-
trian school at that time, Hans Mayer (who later collaborated with
the Nazis after the German annexation of Austria in March of
1938).

Machlup was a charming man, always generous with his time.
My last lunch with him was on January 27, 1983. He told me that he
was going into the hospital soon for a heart bypass operation, but
when he had recovered we needed to get together again. He'd not
finished telling me some additional amusing tales about the old
Vienna days. Three days later, on January 30, he died from heart
failure, a date that was also my birthday. I always think of him
with the fondest memories every year as another of my birthdays
rolls around.

Oskar Morgenstern was as friendly and open to sharing his
time as Machlup. Don Lavoie and I took Morgenstern’s course on
the history of economic ideas, about which he was very knowl-
edgeable. He was especially insistent, when discussing the history
of monetary theory and policy, to emphasize, over and over again,
the non-neutral, microeconomic time-sequential processes by
which changes in the quantity of money inescapably distort the
structure of relative prices and wages, and the patterns of produc-
tion and employment, during both inflationary and deflationary
episodes.

Best known for his contribution with John von Neumann to the
development of game theory, in conversation or in classes like the
one Don Lavoie and I took with him, Morgenstern constantly
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showed the influence of his interwar Austrian roots. He, too,
shared stories of his association with Hans Mayer, in his role as
assistant editor (along with Paul Rosenstein-Rodan, the later devel-
opment theorist) of the Zeitschrift fiir Nationalskonomie (the lead-
ing Austrian economics journal) under Mayer’s general editorship.

Morgenstern explained that Rosenstein-Rodan was a bit of a
womanizer and would sometimes disappear with the galley pages
of the next issue of the Zeitschrift on one of his romantic week-
ends, and forget them wherever he had gone; this drove Morgen-
stern crazy as a publishing deadline would be approaching,.

The history-of-economic-thought course that Lavoie and I took
with Morgenstern was, unfortunately, his last. Before the semester
was over, Morgenstern died of cancer, and Israel Kirzner had to
finish teaching the course in his place. Kirzner was no less brilliant
at presenting the material than Morgenstern had been.

I went on to earn my MA degree in economics from Rutgers
University in New Jersey, doing my master’s thesis on the mone-
tary and expectations theories of the Swedish economists, focus-
ing especially on Knut Wicksell, Johann Akerman, Erik Lindahl,
and Gunnar Myrdal. I also had my first teaching experience at
Rutgers as an adjunct, part-time professor.

X
TEA TIMES WITH MARGIT VON MISES

One other lucky relationship I had was with Ludwig von Mises’s
widow, Margit. Shortly after the publication of her book, My
Years With Ludwig von Mises (1977), I wrote a review of it for
Murray Rothbard’s newsletter, Libertarian Forum. She was
delighted with my review and asked Rothbard to introduce me to
her. Murray and his wife, Joey, arranged for a Sunday brunch at
their apartment, and I still remember the excellent quiche that
Joey prepared.

This led to my regularly coming to the apartment where Margit
and Mises had lived at 777 West End Avenue in Manhattan, usu-
ally once or twice a month for several years while I remained in the
New York area. She would always prepare little, tasty finger
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sandwiches with tea. Again, I learned a good deal about Mises
“the man” and their relationship with each other.

She sometimes would invite other guests for tea, which gave
me the chance to meet some people who I only knew from their
writings, such as John Chamberlin, the longtime book reviewer
and author of The Roots of Capitalism (1965), and the political sci-
entist Gottfried Dietze, author of In Defense of Property (1963) and
Liberalism Proper and Proper Liberalism (1968).

It was also through Margit von Mises that I was introduced to
Ilse Schutz, the widow of the famous Austrian sociologist Alfred
Schutz, who had combined Max Weber’s sociology with aspects of
Austrian economics to develop a theory of how people form inter-
personal expectations for complex social coordination. Because I
was a poor graduate student at the time, Mrs. Schutz took pity on
me and was kind enough to give me three volumes of Schutz’s col-
lected essays, which I still cherish as part of my library.

XI
TEACHING IN IRELAND AND MEETING
LIONEL ROBBINS AT THE LSE

I then spent the school years 1981-1983 teaching in Ireland with a
great Irish “Austrian” and classical liberal economist, David O’'Ma-
hony, at University College, in the city of Cork. David had studied
for a couple of years with Wilhelm Répke at the Graduate Institute
of International Studies in Geneva, Switzerland, in the late 1950s.
He said that when Ropke entered the seminar room it was “as if
electricity was in the air” from the very presence and dynamism
of Ropke’s personality, which was almost like an Old Testament
prophet, warning of the hellfire and damnation facing humanity
from the collectivist trends of the time, and the need for redemp-
tion through the scientific logic and humane ethics of the market
order.

My time in Ireland enabled me to make occasional visits to
London.

Here I met an amazing classical liberal bibliophile, Chris Tame,
who at that time was running the Alternative Book Shop. Through
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him I found a treasure-trove of often-rare great works by classical
liberal and free market economists from the 19th century and early
decades of the 20th century.

I also knew someone who was studying at the London School
of Economics at the time, and I accompanied them to sit in on some
of the history-of-economic-thought lectures of (Lord) Lionel Rob-
bins, who was at that time focusing on the contributions of the
classical economist Thomas Malthus, famous for his theory of pop-
ulation. With wit, charm, and delightful humor, Robbins took his
students through the premises, logic, and missteps in Malthus’s
reasoning. At the end of each class session, the students actually
gave Robbins a standing ovation and, in my opinion, rightly
deserved; he was a master of both the material and the art of pres-
entation in the classroom.

I arranged to meet with him in his office, since I wanted to ask
him about his connections with the Austrian economists in the
1920s and 1930s, especially Ludwig von Mises and Friedrich A.
Hayek, since he was a prime mover in arranging the appointment
that brought Hayek from Vienna to the LSE in 1931.

Robbins’s desk was on a raised platform, with the visitor’s
low-legged chair on the adjacent floor below. This required the
visitor to turn his neck and look up to converse with Robbins.
This certainly reinforced the distinction between the teacher and
the student, with the latter seeing the “master” as being high
above him.

“Master” is relevant in another way. Hayek once wrote an
essay called “Two Kinds of Minds,” about the “master” and the
“muddler.” The master of his subject has read everything, remem-
bers everything, and can draw upon it all in great detail at any
moment, Hayek said. The muddler rarely remembers all the
details and arguments of what he reads; he always has to go over
things again, seemingly from the beginning. In conversation,
Hayek said that when he wrote this essay he really had Robbins
and himself in mind. Robbins was the master, while he, Hayek,
was the muddler.

That afternoon with Lionel Robbins showed me what Hayek
had in mind. Whether it was talking about Adam Smith or David
Ricardo, John Stuart Mill or William Stanley Jevons, or any
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number of far more obscure economists of the past, Robbins had
their lives and their ideas at his fingertips. When I asked him a
question about some aspect of Eugen von Bohm-Bawerk’s “Aus-
trian” capital theory, he began to quote a key passage from mem-
ory — in the original German!

But at another level, my meeting with him was disappointing.
In the 1930s, Robbins had been one of the leading voices for the
“Austrian” views on money and the causes and cures for the Great
Depression.

When I tried to draw him out on his views then and later when
he moved into a far more “Keynesian” direction, he downplayed
the influence of the Austrians on his own thinking, though empha-
sizing their general contributions to the history of economic ideas
from Menger and Bohm-Bawerk to Mises and Hayek. When I
handed him his 1934 “Austrian”-oriented book, The Great Depres-
sion, for an inscription, he wrote, “With admission of guilt” His
“Austrian” phase was clearly one that he preferred not to acknowl-
edge or highlight.

XII
EARNING A PHD AND HAVING W. H. HUTT
AS A COLLEAGUE

Another connection that I later had with Great Britain is that I
earned my PhD at Middlesex University in London. I was fortu-
nate to have an exceptional committee made up of David Conway,
the noted classical liberal political philosopher at Middlesex, Nor-
man Barry, an excellent political scientist and “Austrian”-oriented
political economist who knew all the ins and outs of Hayek’s writ-
ings, and the solid economist Dennis O'Keefe, who was affiliated
with the Institute of Economic Affairs (IEA) and wrote widely on
market-based educational alternatives. My submitted and
approved dissertation was a series of essays titled “Austrian Eco-
nomics and the Political Economy of Freedom.” It later became the
basis of a book published by Edward Elgar in 2003.

Returning to America, I had a one-year visiting fellowship at
New York



MY LIFE AS AN AUSTRIAN ECONOMIST AND A CLASSICAL LIBERAL 359

University, with Israel Kirzner’s Austrian program, after which
Ilanded a full-time teaching position at the University of Dallas in
Texas in 1984.

This gave me the opportunity to interact with another impor-
tant British, “Austrian”-oriented economist, William H. Hutt, who
was professor emeritus at the University of Dallas. Hutt had stud-
ied at the London School of Economics in the 1920s with Edwin
Cannan, and taught for many decades at the University of Cape
Town in South Africa, where he became a leading opponent of
apartheid and defender of economic liberty for the betterment of
all of that country’s citizens.

During the postwar near-monopoly of Keynesian ideas among
economists, Bill Hutt was an outspoken and methodical critic of
the assumptions and logic of Keynes'’s theory of aggregate demand.
Hutt was a creative defender of Say’s law and the importance of
competitive price and wage flexibility for full employment. If there
was one flaw in his expositions it was his frequent making up of
new terminology with sometimes unclear explanations. Going
through his books criticizing Keynes, I found myself restating
parts of his arguments in the margins, having to translate the
“Huttite” language into English.

He was a kind and gentle person, and a humorously self-depre-
cating economist. I would arrange for Hutt to give guest lectures
in some of my classes. Coming into one of them, he thanked me for
assigning the students an article of his to read, but then said to the
students in the strong stammer with which he often spoke, “Most
economists have their works forgotten after theyre dead. I have
the unique status of having all of my works forgotten while I'm
still alive.”

The students were very fond of Hutt, and often helped his wife,
Kiki, with the wheelchair with which he used to get around the
campus due to increasingly debilitating arthritis. Some of them
came up with the following riddle: Why does Professor Hutt always
go around in a wheelchair? Answer: Because he hates Keynes.

Regardless of his growing physical difficulties, nearly every
day he was in his campus office reading the latest journal articles
and writing another essay on any variety of theoretical or policy
themes. He passed away at the age of 88 in 1988.
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XIII
VICE PRESIDENT FOR THE FUTURE
OF FREEDOM FOUNDATION

While in Dallas, I had met a lawyer there named Jacob “Bumper”
Hornberger. The chairman of the economics department at the
University of Dallas, Samuel Bostaph, had been tutoring him in
the “classics” of economics. When it was time to go through Mis-
es’s Human Action, Bostaph suggested that he get me to tutor him
on this book.

At first I was reluctant, since as a new professor there, I had a
number of new course preparations to work on. But when he told
me the fee he’d pay me for the tutorials, I immediately said yes! I
would prepare an outline of each of the chapters in Human Action
for our sessions together. I soon found that most of the time he pre-
ferred to discuss libertarianism and my views on various public
policy issues, so I really did not have to do very much work before
our meetings. Plus, after our time together, he would almost
always offer to buy me lunch.

When he told me a couple of years later that he was leaving Dal-
las to become program director at the Foundation for Economic
Education, I was really very depressed. I had been getting great
pay for little work in addition to free lunches, as well. I was
extremely sad to see him go!

But in 1989, Hornberger contacted me to say he was leaving FEE
to set up his own organization, the Future of Freedom Foundation
(FFF) and asked if I would be willing to serve as vice-president for
academic affairs. For the next 13 years, from 1990 to 2003, I wrote a
monthly article and book review for FFF’s publication, Freedom
Daily, which has since been renamed Future of Freedom.

We jointly edited and published a series of what I still consider
valuable books: The Dangers of Socialized Medicine (1992), The
Case for Freedom Trade and Open Immigration (1994), and The
Failure of America’s Foreign Wars (1995), in addition to a number
of others.

Teaching at Hillsdale College and Discovering Mises’s “Lost
Papers” After four years at the University of Dallas, I was offered
a position at Hillsdale College in Michigan, as the Ludwig von



MY LIFE AS AN AUSTRIAN ECONOMIST AND A CLASSICAL LIBERAL 361

Mises Professor of Economics — and I should add, no doubt due to
what I later found out was an exceptionally positive letter of rec-
ommendation from Israel Kirzner to George Roche, the then pres-
ident of Hillsdale College. I was at Hillsdale for 15 years, from 1988
to 2003.

At Hillsdale, I had an opportunity to organize and host the
annual Ludwig von Mises Lecture series, and the accompanying
volume of essays based on the papers delivered at the weeklong
conferences. But the most rewarding aspect of my years there was
the exceptional students I had in my classes, especially the two-se-
mester courses on Austrian economics and the history of economic
thought.

Some of my best students have, themselves, become scholars
and professors. These include Peter Calcagno at the College of
Charleston in South Carolina, Paul Cwik at Mount Olive College in
North Carolina, Peter Leeson at George Mason University in Fair-
fax, Virginia, Robert Murphy at Texas Tech in Lubbock, Texas, and
Ryan Oprea at University of California at Santa Barbara.

The other major highlight to my time at Hillsdale College was
the opportunity to find and recover the “lost papers” of Ludwig
von Mises from a formerly secret KGB archive in Moscow, Russia,
in 1996. Mises’s personal and professional papers had been looted
by the Nazis from his Vienna apartment in March 1938, and they
ended up in the hands of the Soviet Army at the end of the Second
World War in May 1945, along with a huge cache of other collec-
tions of private and government papers and documents that the
Nazis had plundered in the various countries they occupied dur-
ing the war.

I have written about it in some detail in other places. Suffice it
to say that when my wife, Anna, and I found out about the exist-
ence and the location of Mises’s paper Roche immediately arranged
the funding for Anna and me to travel to Moscow.

The task would have been impossible if not for Anna, who is
Russian by birth and lived a good part of her life in Moscow. Her
friends arranged our entrée into the archive, and she knew how to
negotiate and basically bribe the archive officials so we could pho-
tocopy nearly 10,000 pages of material that made up Mises’s papers
being held in Russian hands.
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Shortly after returning to the United States, the news got out
about our discovery, the Liberty Fund of Indianapolis approached
Hillsdale College and me about their funding the translation of a
large selection of these papers under my editorial supervision. The
outcome is the threevolume, Selected Writings of Ludwig von
Mises (2000; 2003; 2010), handsomely published by Liberty Fund.

Serving as President of the Foundation for Economic Education

The next opportunity that came my way was in 2003, when I
was offered the presidency of the Foundation for Economic Educa-
tion (FEE).

Founded in 1946 by Leonard E. Read, FEE was the first and only
free market-oriented educational organization in the post-Second
World War for almost two decades. It preserved and presented the
ideas and ideals of classical liberalism through its monthly publi-
cation, the Freeman, and seminars around the country.

Leonard Read remained at its helm until his death in 1983. For the
next 20 years, however, the Foundation drifted and depleted a good
part of its endowment and reserve funds. Notable efforts to maintain
the activities and reputation of FEE were made by Hans Sennholz
and Donald Boudreaux, who served as presidents for parts of those
two decades. But by 2003, many on the FEE board were thinking that
it was time to close down the Foundation and distribute its remain-
ing assets among other free market organizations.

The board decided to give it one more chance, and they offered
me the job. The donor lists had been neglected and were out-of-
date to a great extent. Besides still publishing the Freeman, the
Foundation was limited in its activities to some summer seminars,
and its financial situation was seriously in the red.

FEE and its publications had played an important part in my
intellectual development, especially in my teens and 20s. I was
determined to turn things around, if it was possible. We updated
and modernized the donor lists and base. I started hitting the road
meeting with former supporters, remaining existing donors and
following leads for new supporters. The upshot was that when I
arrived the FEE budget was about $1.5 million and the deficit was
about half a million. By the time I left five years later in 2008, the
budget had grown to several million, and there was a nearly quar-
ter-million-dollar surplus.
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We started doing regional, weekend seminars around the
United States, focusing on adult audiences. We reworked and
expanded the summer weeklong student seminars at FEE’s head-
quarters in Irvington-on-Hudson in New York, to one every other
week, and had far more applications to attend than space to accept
all who wanted to come. And we introduced FEE student seminars
in former Soviet bloc countries. We did them three times in the
Czech Republic, twice in the Republics of Georgia and Armenia,
and once in Ukraine. They were hugely successful.

We also dramatically redid the FEE website, and began having
thousands of hits and visits every week. We also early on intro-
duced “Evenings at FEE,” a monthly guest lecture series at the
FEE mansion in Irvington. In a short period of time, they were
drawing anywhere between 150 to 250 or more people from the
greater New York, New Jersey, and Connecticut tri-state area
nearly every month depending upon who the speaker might be.
Abridged versions of the guest talks were published in the
monthly Notes from FEE, including lectures by Nobel laureate
economist Vernon Smith and noted Russian and Soviet expert
Richard Pipes.

We began annual gala banquet events that had as the keynote
speakers such outstanding people as Walter Williams, James M.
Buchanan, Vaclav Klaus (former president of the Czech Republic),
Richard Epstein, and others.

New life and a future had been breathed into FEE by the end of
those five years. It was a challenging and demanding half a dec-
ade, but a highly rewarding one in terms of its achievements and
outcomes.

XIvV
MOVING ON BACK TO ACADEMIA

In 2008, Anna and I decided to return to academia. For an aca-
demic year I was a visiting professor at Trinity College in Hart-
ford, Connecticut, and a senior research fellow at the American
Institute for Economic Research (AIER) in Great Barrington, Mas-
sachusetts. The latter position required me to follow and write
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weekly commentaries for the Institute’s website and print publica-
tions on what became the financial and general economic crisis of
2008-9.

Tracking all that was going on in great detail to do my articles
reinforced my understanding that the economic downturn was
not a “failure of capitalism,” as it is often portrayed, but another
tragic instance of the outcome of misguided government mone-
tary, fiscal, and regulatory policy. The crisis of 2008-9, and what
followed, was in fact another failure of the interventionist state.

At the same time, I was finishing my book, Political Economy,
Public Policy, and Monetary Economics: Ludwig von Mises and
the Austrian Tradition (Routledge 2010). My purpose was to offer a
fairly detailed interpretive analysis of certain central ideas of the
“Austrian” approach using Mises’s contributions as the focal point.

It also enabled me to draw upon Mises’s “lost papers” to ana-
lyze a part of his work that few in the postwar period had any
knowledge and appreciation of, that being his work as a senior
policy analyst for the Vienna Chamber of Commerce for about a
quarter of a century in the midst of the dangers and implementa-
tions of socialist and interventionist ideas in his home country of
Austria and other parts of Europe.

As Isaid at one point, if you ever wondered, “Well, how do you
apply Austrian Economics to the real world?”, here was one of its
leading contributors in the 20th century doing just that on an
everyday basis from before the First World War to the middle of
the 1930s.

From Trinity College, I moved to Midland, Michigan, in 2009 to
teach economics at Northwood University, a private institution of
higher learning dedicated to the ideas of free enterprise and entre-
preneurial creativity in training a new generation of business lead-
ers. Good colleagues and interested students made my time there
most enjoyable.

Since 2014, I have been the BB&T Professor of Ethics and Free
Enterprise Leadership at The Citadel in Charleston, South Caro-
lina.

Being the “Military College of South Carolina” means that the
students who choose to come here are highly self-selecting. Most
of them are dedicated and determined to acquire a first-class
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education in any of the subjects offered at any other quality liberal
arts institution. And that includes serious attention to earning
their business degrees and learning about the essential principles
and applications of the market economy, without which a system
of free enterprise cannot be sustained in the long run.

During my time at The Citadel I have published two e-books,
Monetary Central Planning and the State (2015) and Austrian Eco-
nomics and Public Policy: Restoring Freedom and Prosperity
(2016), under the auspice of the Future of Freedom Foundation.
Both of them were among the top 10 in two of Amazon’s book cat-
egories during the initial six months, respectively, following their
publication.

And for more than a year now, I have had the pleasure, again,
to also serve as a senior fellow for the American Institute for Eco-
nomic Research, for which I write a weekly article for AIER’s web-
site. AIER has also recently published my latest book, For a New
Liberalism (2019), making the case for a restored classical liberal-
ism dedicated to the liberty and dignity of the individual in a
social system of free markets and the voluntary associations of
civil society.

XV
IN CONCLUSION

So that is my story; a story of a person who by chance was intro-
duced to Ayn Rand’s writings and followed some footnote refer-
ences in her books; who spent a lot of time in a university library
discovering much of the Austrian Economics literature and the
classical liberal tradition, and reading most of their contributions
totally on his own.

I had no one to talk to about these ideas. My undergraduate
professors were at best indifferent and most often antagonistic and
ridiculing of these “anachronistic” thinkers that some very pecu-
liar and irritating student had dug out of old dust-collecting books
and journals in the library.

But it was the starting point for the rest of my intellectual and
professional life. I've had no regrets.
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RESENA DEL LIBRO INVIRTIENDO
A LARGO PLAZO: MI EXPERIENCIA
COMO INVERSOR DE FRANCISCO
GARCIA PARAMES, Ediciones Deusto,
Barcelona 2016

JESUS HUERTA DE SOTO

Invirtiendo a largo plazo es un libro notable por muchos aspectos que
todos los lectores de Procesos de Mercado y, en general, los interesa-
dos en la Escuela Austriaca de Economia, deberian de leer.

En primer lugar, porque el libro recoge, como indica el subtitulo
de la obra, la experiencia y trayectoria vital y como inversor de su
autor, Francisco Garcia Paramés, al que muchos han llegado a cali-
ficar como «el Warren Buffett espafiol», por su acreditado éxito en
su ejecutoria como gestor de fondos de inversién. Aunque sélo
fuera por la amenidad y sencillez, rayana en la humildad, con que
Garcia Paramés nos cuenta su vida, en un castellano impecable por
cierto, el libro ya mereceria la pena. Pero es que la obra nos ofrece
mucho mds, hasta el punto de haber llegado a convertirse en todo
un best seller, del que se han vendido ya decenas de miles de ejem-
plares, tanto en nuestro propio pais como, a través de su edicién
inglesa, fuera de él.

Y es que Garcia Paramés nos expone su filosofia de gestor
basada en la «inversién en valor» o «value investing» que aunque
hoy se ha generalizado, hasta el punto de llegar a convertirse en
algo obvio y que es utilizado como impronta caracteristica por un
nimero cada vez mas mayoritario de gestores, Garcia Paramés
explica con la credencial, no solo de haber sido de los primeros en
descubrir, crear e impulsar este enfoque, sino ademds, en haberlo
hecho con unos resultados excelentes, practicamente no igualados
por nadie, en términos de rentabilidad para sus inversores. La idea
es bien sencilla, aunque estd llena de implicaciones que no pode-
mos comentar aqui, no sélo por razones de espacio, sino ademds,
porque merece la pena que el lector se adentre en la obra y
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descubra por si solo todo lo que este libro le puede ofrecer. En
suma, se trata de invertir a largo plazo en empresas de calidad que
por su mercado, modelo de negocio, calidad de sus gestores, venta-
jas competitivas, etc., tengan un fuerte potencial de revalorizarse a
medio y largo plazo. El mayor valor afiadido que el buen gestor de
«value investing» puede y debe proporcionar a sus clientes con-
siste, precisamente, en el andlisis continuo y bisqueda de empre-
sas que retnan los requisitos indicados y puedan llegar a valer
mucho mas en los mercados bursétiles futuros, teniendo en cuenta,
ademads, que el propio éxito y generalizacion de esta filosoffa de
inversion, hace que cada vez sea ciertamente mds dificil de encon-
trar a precios asequibles este tipo de proyectos empresariales que
no hayan sido previamente descubiertos por otros analistas. Y es
que, de hecho, el mercado siempre es, por su propia naturaleza,
competitivo de manera que los beneficios empresariales puros que
permanecen ocultos tienden a ser descubiertos y eliminados, si
bien hay que reconocer que, a su vez, el propio dinamismo inhe-
rente a la creatividad empresarial y al mercado no intervenido
hacen que continuamente surjan nuevos proyectos y oportunida-
des de beneficio empresarial, en un proceso expansivo de continua
creacion y transmisién del conocimiento e informacién que yo he
calificado de «Big Bang» social y empresarial.

En segundo lugar, Garcia Paramés explica por qué las contribu-
ciones de la Escuela Austriaca constituyen el marco tedrico con-
ceptual mds importante que siempre ha de tener en cuenta y nunca
olvidar todo buen inversor, hasta el punto de que dedica integra-
mente un capitulo de su libro, en concreto el cuarto, a la Escuela
Austriaca de Economia. No se puede exagerar el enorme efecto que
el libro de Paramés ha tenido, y sigue teniendo, a la hora de hacer
notar y descubrir para miles y miles de lectores, no sélo la existen-
cia de una Escuela de Economia que como la Austriaca ofrece un
marco conceptual mucho mds claro y explicativo que el de mone-
taristas y keynesianos, que hasta ahora constituian el mainstream
de nuestra disciplina, sino ademds de transmitirles una «caja de
herramientas analiticas» que, como la austriaca, les es verdadera-
mente til para hacerles comprender c6mo funciona el mundo eco-
némicoy financiero y ayudarles a tomar sus decisiones de inversién
con muchas mds posibilidades de éxito. Aunque no vamos a entrar



RESENA DEL LIBRO INVIRTIENDO A LARGO PLAZO: MI EXPERIENCIA... 371

aqui en el debate que se ha desarrollado sobre la compatibilidad o
no del enfoque del «value investing» con los postulados de la
Escuela Austriaca (y de hecho existen determinados conceptos ins-
trumentales como el de «precio objetivo» utilizados por esta filoso-
fia de inversion que no tienen cabida en el andlisis tedrico austriaco),
estd claro que no hay nada mas dtil en términos précticos, para
ayudar en la toma de decisiones empresariales, que una teoria
buena y verdadera y que hasta ahora ha sido desarrollada de la
manera mds completa e integrada por los tedricos de la Escuela
Austriaca, como Garcia Paramés tan bien explica en su libro. Como
es l6gico, la teoria por si sola no basta, pues es preciso el acto de
descubrimiento y creatividad esencialmente empresarial que debe
de llevar a cabo, en tultima instancia, el inversor. Pero es en todo
caso una aliada, practicamente imprescindible, para ayudarnos a
acertar en un mundo plagado de incertidumbres inerradicables.
Dicho esto, el libro de Garcia Paramés también incluye conteni-
dos que pueden ser més discutibles y dudosos. Por un lado sefiala-
ria la seguridad, tan entusiasta como a veces ingenua, con la que se
decanta el autor a favor de la inversién en la renta variable coti-
zada, y que no debe de extrafiarnos, pues no sélo se trata de que el
autor como gestor de renta variable comprensiblemente desee
«arrimar el ascua a su sardina» sino que ademads trata de justifi-
carlo de una manera muchas veces convincente. No obstante, el
andlisis es en ocasiones discutible: la supuesta superioridad de las
revalorizaciones bursatiles, no sélo depende de los periodos elegi-
dos (por ejemplo ahora se estdn ganando fortunas en los mercados
de renta fija) sino que ademds se basa en unos datos histéricos del
pasado que, conceptualmente, nada nos indican sobre lo que habra
de suceder en el futuro (siendo ésta precisamente uno de las prin-
cipales ensefianzas que nos proporciona la Escuela Austriaca de
Economia). Aparte de que existen inversiones alternativas o com-
plementarias que son poco o nada mencionadas por Garcia
Paramés en su obra, como por ejemplo la inversién a largo plazo en
seguros de vida y jubilacién que deberia contratar toda familia
antes de plantearse invertir en cualquier otra cosa (y aqui ahora
soy yo el que, obviamente, trata de arrimar el ascua a su sardina) o
la inversién en inmuebles para su explotacién en forma de arriendo
(que convierte estos activos si estdn bien elegidos en una especie de
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«titulos de renta fija perpetua indexada» prdcticamente imbati-
bles). Todo ello sin referirnos a la trampa semdntica en la que caen
sistemdticamente los gestores de inversién, induciendo a error a
muchos de sus clientes, cuando califican de «rentabilidad» a lo que
no es sino una simple revalorizacién del valor de mercado, some-
tido a continuas oscilaciones. Hayek ya aclar6 en su articulo «Main-
taining capital intact» escrito en los afios treinta debatiendo con
Pigou, que el concepto teéricamente mds correcto de capital es el
de la corriente futura de sus rendimientos, y no el de su oscilante y
volatil valor diario en el mercado. En efecto, grave error cometeria
el propietario, por ejemplo de un activo inmobiliario, que se consi-
derara millonario por el simple hecho de haber subido mucho de
precio y haber vendido su vecino una vivienda parecida a la suya
por una «millonada». Y si incrementara su ritmo de consumo cre-
yéndose mds rico estaria de hecho descapitalizandose y consu-
miendo su capital. Pues el rendimiento que le proporciona su piso,
en forma de cobijo y vivienda en un determinado barrio de la capi-
tal, solo podria mantenerlo o adquirirlo desembolsando ese mismo
precio tan elevado, sin que a efectos précticos se produjera ningtin
cambio real en su situacién personal. Y lo mismo podria argumen-
tarse en relacion con cualquier otro activo bursatil o financiero. Es
cierto que pueden existir, y de hecho surgen continuamente en el
mercado aunque, como hemos dicho, en muchas ocasiones cada
vez sea mds dificil encontrarlas, oportunidades de obtener benefi-
cios empresariales puros comprando y vendiendo los activos ade-
cuados, pero no lo es menos que muchos caen en la ilusién y en el
error del propietario de vivienda de nuestro ejemplo, y que tiene
su origen en confundir el concepto de rendimiento (o «rentabili-
dad») con el de apreciacién del valor de mercado de un bien. Aun-
que en todo caso, si existe un ntimero suficiente de clientes, que
por una u otra razon, correcta o errénea, te confian su dinero pen-
sando que la gestién activa basada en el valor dard sus frutos, no
s6lo serd una oportunidad para que el buen gestor sea capaz de
mostrar a largo plazo su ventaja competitiva, sino que ademads le
permitird obtener sin asumir prdcticamente ningtn riesgo unos
ingresos muy importantes en forma de comisiones.

Dos observaciones finales me gustaria efectuar en relacién con
lo que acabo de indicar. La primera es que debemos inculcar a los
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jovenes gestores que el valor de su contribucién radica precisa-
mente en acertar en el andlisis y encontrar los nichos de beneficio
empresarial, y no en desarrollar un modelo de negocio basado en
una simple retdrica que permita lograr una base de fondos gestio-
nados que garantice la obtencién de cuantiosos ingresos en forma
de comisiones procedentes de unos clientes que son cautivos del
sector de fondos de inversion gracias al privilegio fiscal que estos
han obtenido del Estado, y del que no disfrutan otras alternativas
inversoras. La segunda es que puede entenderse, y de esto sabe
mucho Garcia Paramés pues lo ha sufrido en sus propias carnes,
por qué el modelo de negocio de los gestores profesionales con
éxito, termina muchas veces (y esto es algo que una y otra vez
hemos constatado en la realidad del sector tanto nacional como
internacionalmente), en la escisién mas o menos traumaética de los
equipos de gestion (necesariamente mds jovenes) a partir de aquel
momento en que creen que, independizdndose, pueden llegar a
mimetizar e incluso superar el éxito en forma de cuantia de fondos
gestionados y comisiones cobradas, del proyecto original del que
llegaron a formar parte, y todo ello en detrimento de y generando
gran confusion entre muchos clientes a los que, precisamente y
dentro de la propia filosofia de «value investing», se les vendi6 la
gran importancia de la continuidad a largo plazo de equipos y de
filosofia de inversion.

Y termino. El libro de Garcia Paramés debe ser objeto de atenta
lectura y estudio, no sélo por todos aquellos interesados en gestio-
nar mejor sus inversiones, sino también por todos los tedricos de la
economia, sean o no de la Escuela Austriaca, que deseen entender
mejor cémo funciona el mundo econémico y financiero en que
vivimos.






RESENA DEL LIBRO LERROUX:
LA REPUBLICA LIBERAL DE ROBERTO
VILLA GARCIA, Editorial Gota-Fundacion
FAES, Madrid 2019, 287 paginas

JESUS HUERTA DE SOTO

La lectura en mi casa de Formentor en Mallorca de este notable
libro del profesor Villa Garcfa, a lo largo del mes de agosto de 2019,
me ha endulzado y hecho més llevadera la forzosa convalecencia
boca abajo y a lo largo de dos semanas, de una intervencién qui-
rurgica de desprendimiento de retina y recentrado de lente, fruto
de un tonto accidente acaecido en la popa de mi barco en el puerto
de Soller (el impacto directo de un taponazo de botella de Cham-
pagne el dia 7 de julio de 2019 en que celebraba con mi mujer Son-
soles el comienzo de la temporada).

Pero como «el hombre propone y Dios dispone», a «mal tiempo
buena cara» y como «no hay mal que por bien no venga» uno de los
bienes acaecidos y derivados de esta experiencia ha sido, sin duda,
el descubrir, de la mano de Villa Garcia, la poderosa personalidad
liberal y grandeza politica de Alejandro Lerroux Garcia, personaje
que para mi hasta ahora habia permanecido en el limbo de la igno-
rancia e incomprension, y ello a pesar de que recuerdo como mi
abuelo, Jestis Huerta Pefia (q.e.p.d), ya desde pequefio me ponde-
raba la valia de Lerroux como politico, y me explicaba como él
mismo habia sido votante de su Partido Republicano Radical.

Y es que no hay duda de que la dltima década de la prolongada
(y azarosa) vida politica de Lerroux fue un modelo de moderacién
y liberalismo que de haber preponderado, podria haber endere-
zado el curso de la historia de Esparia. Y todo ello en agudo con-
traste con el estrecho jacobinismo de izquierdas de Manuel Azafia
—siempre preso no se sabe si intencionadamente del socialismo
revolucionario y marxista del PSOE con el que nunca dudé en
aliarse— y frente al continuo enredo e intervencionismo lleno de
actos e insinuaciones manipuladoras y conspirativas asi como
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complejo de inferioridad politica —a pesar de, o precisamente pro-
ducido por, su sensacién de gran superioridad intelectual— del
propio presidente de la Reptblica Niceto Alcald Zamora. Y es que,
a pesar de la postergacién politicamente interesada a la que ha sido
sometido por los adalides de la «memoria histérica» de izquierdas
olos enemigos del liberalismo parlamentario de derechas, Lerroux,
como hombre de estado, superd, y con mucho, tanto a Manuel
Azafia como a Alcald Zamora, hasta el punto de poder afirmarse
que si Lerroux, en vez de Alcald Zamora, hubiera sido el Presidente
de la Republica, muy posiblemente los espafioles nos habriamos
ahorrado la gran tragedia de nuestra Guerra Civil. De nuevo, y vol-
viendo a las rememoranzas de mi abuelo, que vivi6, y a duras
penas con cuarenta afios de edad salvé la vida, su familia y su
empresa durante esos afios fatidicos, la Guerra Civil fue completa-
mente innecesaria y se habria evitado con facilidad a poco que
Azafia, dando muestras de las cualidades de un verdadero hombre
de Estado como era Lerroux, y a pesar de la soberbia que le llevaba
a creerse el politico mds habil y listo de todos, hubiera ejercido el
liderazgo que los esparioles tenian derecho a exigirle y, tras el ase-
sinato de Calvo Sotelo, se hubiera volcado con gran diligencia a
defender el estado de derecho, detener, desenmascarar y enjuiciar
a los policias asesinos, y declarar un estado de excepcién que las
circunstancias plenamente justificaban (en vez de mirar para otro
lado, dando la impresién de que el magnicidio de un diputado de
las Cortes Republicanas no tenia importancia, por tratarse de un
politico de derechas). Y eso por no hablar de la continua complici-
dad de Azafia con los nacionalistas y separatistas (de hecho coinci-
di6 en Barcelona, haciendo no se sabe qué, el dia de la declaracién
de independencia de Companys en Octubre de 1934) y, lo que es
aun peor, con la extrema izquierda revolucionaria sobre todo en
las manipuladas elecciones, fraudulentas y plagadas de violencia,
de febrero de 1936, y que el propio Villa Garcia junto con el profe-
sor Manuel Alvarez Tardio, han estudiado, por primera vez en
nuestro pafs, con detalle y de forma objetiva en su notabilisimo
libro titulado Fraude y violencia en las elecciones del Frente Popular
(2017), y que por su importancia como hito en la historiografia
sobre los prolegémenos de nuestra Guerra Civil, mereceria, sin
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duda alguna, toda una resefia aparte en estas paginas de Procesos
de Mercado.

Las graves carencias politicas, tibieza ideolégica, e inquina y
odio personal tipicas de Azafia y Alcald Zamora (ya se sabe: «al
adversario politico ni agua hay que darle y todos los medios,
incluso los mds viles y rastreros estdn justificados para su elimina-
ci6n») contrastan abrumadoramente con la categoria politica, capa-
cidad de aglutinar a la Nacién y desempefio de las mayores
cualidades como estadista de Alejandro Larroux, como puso clari-
simamente de manifiesto cuando salvé a la Reptblica Liberal de la
revolucién marxista e independista de Asturias y Catalufia, y que
le vali6 la adhesién espontdnea y entusiasta de millones de espa-
fioles y el ser nombrado hijo predilecto, adoptivo o ciudadano de
honor en miles y miles de municipios a lo largo de toda nuestra
geografia nacional.

Y es que para Lerroux, la Republica habria de consolidarse en
base a una serie de valores, como los de la aceptacion del adversa-
rio, la prevalencia de las libertades, la transigencia y la alternancia
politica, lo cual situé a su partido, el Radical, como el mds impor-
tante del republicanismo, con gran diferencia, por ejemplo, con el
mintsculo partido, que nunca tuvo mds de unas pocas decenas de
diputados, de los republicanos de izquierdas de Manuel Azafia
que como politico siempre se caracterizé por el sectarismo mds
radical, el mas burdo clientelismo y el «enchufismo» o acumula-
cién de cargos retribuidos y logrados vendiendo el alma a las
izquierdas revolucionarias para alcanzar y lograr mantenerse en el
poder, aunque fuera a costa de condenar y expulsar de la Repu-
blica a la mitad de los espafioles.

Imperio de la ley, respeto al estado de derecho, proteccion de la
propiedad privada, inclusién de todos los espafioles en un pro-
yecto politico comtin basado en un parlamentarismo 4gil y respe-
tuoso; estas fueron las principales improntas de Lerroux, que le
llevaron a ser varias veces Presidente del Gobierno en el bienio de
1934-1936, a salvar a la Reptblica de su mayor y mds grave ame-
naza (la Revolucion de 1934), y a organizar el que, sin duda alguna,
fue el partido politico con mds arraigo ciudadano durante esos
afos: el Radical Republicano. Como ilustraciéon de lo que afirma-
mos baste, como botén de muestra, el siguiente ejemplo de los
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muchos que recoge y documenta Villa Garcia en su libro. Cuando
estalla la Revolucién marxista de octubre de 1934, propiciada por
el PSOE y sus acélitos para destruir la Reptblica parlamentaria,
Primo de Rivera solicita armas a Lerroux para ayudar a sofocarla,
a lo que éste se neg6 de inmediato argumentando, como no podia
ser de otro modo, que «la defensa del orden ptblico no podria
cederse a quienes no dependian del Estado mismo ni estaban suje-
tos a la disciplina de los institutos armados» (p. 196) jQue distinta
hubiera sido la historia de Espaiia si ésta misma decision, la tinica
posible de un verdadero hombre de estado en unas circunstancias
semejantes, «hubiera sido tomada menos de dos afios después por
el tdindem Azafia-Giral para oponerse a otra sublevacién» (ibidem).
Pero Azafia y Giral no eran hombres de estado sino politicos secta-
rios presos de la izquierda revolucionaria, a los que poco importé
entregar las armas al populacho revolucionario y a los criminales
recién liberados de las cdrceles, dejando indefensa a la poblacién
civil y acabando con el estado de derecho, el imperio de la ley y la
legitimidad democrética de la Reptblica.

Finalmente, como estoy escribiendo estas lineas en frente del
Hotel Formentor, que fue uno de los protagonistas del calificado
por Villa Garcia como «affaire de Calderilla» organizado por los
estafadores Strauss y Perle, que pretendieron explotar ruletas tru-
cadas en San Sebastian y en el propio Hotel Formentor, he de indi-
car que, como demuestra Villa Garcia, se traté6 de un tema muy
menor, que no pasoé del grado de tentativa, pues el Gobierno radi-
cal, en el que entonces ademads no estaba Lerroux, suspendié de
inmediato todo el entramado en cuanto tuvo conocimiento del
fraude, y que sélo se materializ6, aparentemente, en el regalo de
dos relojes de oro (de 5.000 pesetas de importe) sin que nunca
pudiera demostrarse quienes efectivamente los recibieron. Asunto,
por tanto, muy menor, sobre todo en comparacién con el enchu-
fismo y los tejemanejes econémicos de los partidos de izquierdas
durante el bienio anterior, pero que fue vilmente utilizado con
fruicién, por Azafa, las izquierdas y, especialmente, por Alcald
Zamora, para destruir politicamente a Lerroux y al Partido Repu-
blicano, abocando al Pais a unas fatidicas e innecesarias elecciones
generales, que fueron el predmbulo de nuestra Guerra Civil.



RESENA DEL LIBRO EL FIN DE LA
ECONOMIA. ENSAYO SOBRE LA
PERFECCION DE SERGIO RICOSSA

MARIA BLANCO*

«Si estuviera escrito en inglés, este libro serfa un cldsico de la eco-
nomia». Asi me presentaba el profesor Alberto Mingardi! el libro
El fin de la economia. Ensayo sobre la perfeccion escrito por Sergio
Ricossa, su amigo y maestro. Lo cierto es que en apenas 260 pagi-
nas este trabajo encierra, en primera instancia, una visién tinica y
preciosa de la evolucién de las ideas econémicas. Pero, ademds,
como suele suceder con los cldsicos, el enfoque, sumamente origi-
nal, trasciende para convertirse en una cosmovisién: lo que la
modernidad ha bautizado como «modelo mental».

En este articulo pretende poner de relevancia el enorme legado
que constituye el libro de Ricossa, cuando estd ultimandose la edi-
cién revisada de la traduccién espafiola por Unién Editorial.

El titulo, sorprendente y casi apocaliptico, que alude al final de
nuestra ciencia, no refleja completamente la esencia del libro. Es en
el subtitulo donde encontramos la otra clave: se trata de un ensayo
sobre la perfeccién o, mds concretamente, sobre el perfectismo. La
conjuncién de ambos, por paraddjica e incluso contradictoria que
parezca, explica lo que el lector se va a encontrar.

El contenido estd organizado en dos partes que corresponden a
esas dos referencias. En primer lugar, el autor comienza por explicar
en un breve capitulo qué es el perfectismo. A continuacién, dedica
una seccién a describir cémo esta visién ataca las bases de nuestra
sociedad: va contra la economda, el trabajo, el dinero, la propiedad, el
comercio y la burguesia. La segunda parte es una exposicion de
todo aquello que desapareceria si triunfara el perfectismo,
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empezando, por supuesto, con «el fin de la economfa». Para concluir,
el autor explica la mentalidad opuesta, el imperfectismo, que aban-
dera como solucién a los males que ha anunciado previamente.

EL AUTOR Y SU OBRA

Sergio Ricossa (1927-2016) fue un economista italiano, profesor de la
Universidad de Turin y liberal sin compromisos, es decir, sin escuela.
Su trayectoria intelectual representa el peregrinaje desde la econo-
metria, la investigacion operativa y la economia convencional hasta
la defensa del liberalismo fronterizo con el anarcocapitalismo. Fue
vicepresidente de la Mont Pélérin Society y presidente honorario del
Istituto Bruno Leoni hasta el final de su vida.

Hay mucho que aprender de su evolucién intelectual reflejada,
entre otros aspectos, en su opinién respecto a John Maynard Key-
nes. Como explica Alberto Mingardi en la introduccién a la traduc-
cién espafiola, durante los afios sesenta, muchos economistas
vieron en Keynes a un autor que habia rescatado al capitalismo de
sus contradicciones, justo en el comienzo de la guerra fria, cuando
el capitalismo industrial habia quedado huérfano de mentores aca-
démicos populares. Entonces, Keynes, de algiin modo, era inter-
pretado por la ortodoxia académica como el economista capaz de
sefialar los errores del modelo neocldsico, que no supo dar res-
puesta a los acontecimientos tan brutales de la primera mitad del
siglo xx. Mientras que, por otro lado, también era un autor que se
apartaba explicitamente de las tesis marxistas. Esta imagen de
Keynes cambié cuando Ricossa tomé conciencia del trasfondo filo-
séfico de la economia keynesiana. Se dio cuenta de que, incluso si
Keynes «tenia algo de razén» en el entorno en el que desarroll6 sus
teorias; aceptando su pragmatismo como algo positivo; y, sobre
todo, a pesar de ser «un economista que sabe escribir», cualidad
que Ricossa admiraba mucho, la manera de ver el mundo con ojos
keynesianos era profundamente perversa. Y exactamente esa es la
denuncia que presenta en El fin de la economia. Para este autor, el
keynesianismo representa, junto con el marxismo, la cultura sefio-
rial jerdrquica, anti burguesa y medieval de nuestros dias que, no
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solamente nos aleja del crecimiento econémico sino que impide el
progreso de la sociedad en su conjunto, a largo plazo.

Por cultura sefiorial, o aristocrética, Ricossa no entiende sola-
mente la que se describe en los libros de historia. Se trata, mds bien,
de una mentalidad que impregna cémo vemos el mundo. Por ejem-
plo, en sus propias palabras, este modelo mental contempla la téc-
nica, los avances tecnolégicos y la innovacién de la misma manera
que mira la magia «con una mezcla de repulsién y fascinacién»
que solamente se super6 cuando se entendié que la maquina podia
ser un instrumento al servicio de su misién: disefiar el futuro de
los otros, los trabajadores, o los ciudadanos en general, no pertene-
cientes a la élite, al grupo de poder encargado de decidir por los
demas.

Por otro lado, la cultura burguesa representa el polo opuesto.
Representa, justamente, el empuje del individuo que buscando su
propio interés innova, progresa, derriba privilegios y pone patas
arriba ese statu quo sefiorial porque prefiere tomar sus propias
decisiones, incluso si eso implica que se puede equivocar.

Por fortuna, Ricossa fue uno de tantos economistas liberales ita-
lianos cercanos a Luigi Einaudi, cuyas ensefianzas le ayudaron a
alejarse de la zona de influencia keynesiana. También, durante los
afios setenta, conocié a Hayek, estudié en profundidad a Mises y
su «filosofia del hombre comtin» y se alimenté de las fuentes inte-
lectuales de la Escuela Austriaca. Alberto Mingardi sefiala la rele-
vancia de Ricossa sefialando explicitamente como economista
austriaco en la universidad italiana en unos afios en los que no era
facil llevar y defender esa bandera en Italia.

Pero, todavia fue un detonante mds importante de su cambio de
opinién respecto a Keynes el estudio de la historia econémica y del
capitalismo industrial. El que abrazara los presupuestos liberales
por la fuerza de los hechos del pasado, ademas de por la 16gica te6-
rica, explica que se convirtieran durante toda su vida en unos pila-
res filoséficos sélidamente arraigados, que le impidieron, por otra
parte, decantarse por una tinica escuela o autor. Mds bien al con-
trario, Ricossa supo exprimir y reconocer las aportaciones de
muchos autores diferentes que analizaban cuestiones econémicas,
filoséficas, socioldgicas, abarcando, en fin, al ser humano en su
totalidad. Como muestra de ello, no hay mds que asomarse a su
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obra y comprobar la enorme erudicién y la profundidad de sus
conclusiones.

(Qué hace de este tratado un cldsico de nuestra época? Desde
mi punto de vista, el hecho de replantear los problemas econémi-
cos de siempre desde una perspectiva no ideolégica reduccionista,
sino mds amplia, filoséfica, partiendo de su concepcién del ser
humano. Es desde ese estudio de la naturaleza humana desde la
que Ricossa le dedica una seria y laboriosa reflexién a cuestiones
abordadas por los filésofos y economistas que le precedieron.
Revisa en profundidad las equivocaciones de unos y otros, sefia-
lando en que supuesto o concepcién previa radica el error, de
manera ineludible. No se escapa a su andlisis una revisién de las
consecuencias perniciosas que el éxito de algunas de las soluciones
aportadas en el siglo xx ha generado. Su argumentacién, como
siempre apoyada en los hombros de los mejores maestros, contun-
dente y s6lidamente basada desenmascara de manera muy origi-
nal las doctrinas intervencionistas mds populares, como el
keynesianismo, verdadera plaga de nuestros dias, o el comunismo
y socialismo marxistas, cuyos mantras se han infiltrado en la vida
cotidiana de la sociedad actual.

En este dmbito, la posicion del lector que sigue el razonamiento
de Ricossa se sittia necesariamente en el liberalismo mads estricto
que resulta, no la opcién mds favorable o conveniente, sino la tinica
posible.

LA PERVERSION DEL PERFECTISMO

El término «perfectismo» no significa «perfeccionamiento», es
decir, no se refiere a la voluntad e intencién de mejorar cada dia,
superarse uno a si mismo y a sus mejores o peores circunstancias.
Entender esta diferencia es crucial. El perfectismo es un «esquema
de salvacion total». Y, como tal, presupone tres ideas que Ricossa
expone al comienzo de la segunda parte del libro. Por un lado,
tiene que haber una idea de la perfeccién, un modelo que se asuma
como la meta a la que llegar y que, por ser perfecta, es inalcanza-
ble, En segundo lugar, debe existir el reconocimiento y designa-
cién de eso que nos separa de la perfeccién y que, por tanto,
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representa un mal. Finalmente, el perfectismo presupone el disefio
y aplicacién del «remedio» que nos cure, que salve la brecha entre
lo que hay y lo perfecto. A partir de aqui, se infiere ficilmente que
todo lo cambiante, lo que no es inmutable, aquello que esté en pro-
ceso de mejora, no es perfecto y, por consiguiente, estd «infectado»
de lo que para un perfectista es un mal: no ha llegado al ideal,
guarda ain esa distancia que hay que salvar. Y, por tanto, uno de
los atributos que caracterizan esta vision es la inmutabilidad, que
junto con la unicidad y la totalidad son los caracteres que definen
la perfeccién, pero también el Ser Absoluto. Esta apreciacién es
importante porque pone de manifiesto el espiritu mesidnico y
soberbio de quien pretende, no sélo alcanzarlo personalmente,
sino ser el encargado de conducir a los demds a ese estado idilico.

Quienes defienden esta perspectiva perfectista son, precisa-
mente, los proveedores del remedio, los visionarios de la cultura
sefiorial, capaces de trazar la «via de salvacién» que acabara con el
transito. Lo relevante no es el proceso sino eliminar cualquier sepa-
racién de la meta final. De esta manera, el rol desempefiado por la
élite perfectista es presentada como necesaria y como una suerte de
deber moral. Esa es la puerta por la que se cuela la dependencia del
poder y, por tanto, el final de la libertad, no sélo econémica, sino
integral, del ser humano. Ricossa no se queda en la superficie de las
palabras sino que bucea en las falacias filoséficas tltimas de la «sal-
vacién» y en las consecuencias a largo plazo. Llevados al extremo,
los presupuestos salvificos nos conducen a las situaciones que des-
cribe en el libro y que, para la mente apresurada del ciudadano
actual, resultan un tanto apocalipticas. Es el fin de todo. Tal vez
para evitar el impacto, Ricossa nos invita a mirar con lupa cada
punto del camino, empezando por la definicién de nuestra ciencia.

Si contemplamos al ser humano y la relacién con su entorno
desde el prisma sefiorial, nuestra aproximacién a la economia se
transforma por completo: el objetivo es llegar a ese estado per-
fecto salvando los obstdculos que se interpongan en el camino,
sean éstos cuales sean. De esta manera, cambia incluso el mismo
objeto de la economia. En palabras del propio Ricossa: «... lo eco-
némico, sobre todo en las cuestiones del mercado y de la moneda,
aparece como la antitesis de lo perfecto». Efectivamente, la econo-
mia como ciencia cuyo objetivo tltimo es superar la escasez,
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implica una divisién entre deseos, que pueden elevarse por
encima de la realidad llevados por la imaginacion, y las necesida-
des concretas y terrenales del aqui y el ahora: entre la libertad de
espiritu y las necesidades materiales no cubiertas. Es, de alguna
manera, «la degradacién del Ser a la contingencia». La definicién
del problema econémico, por tanto, es una exhibicién de las limi-
taciones del ser humano, que tiene que lidiar con necesidades ili-
mitadas y recursos escasos. Esa eslarazén por la cual el perfectista
va contra la economia. Y, a partir de ahi, ademds de ir contra la
economia, el perfectismo arremete también contra todos sus
motores: el trabajo, el progreso, el dinero, el comercio o la bur-
guesia. Entre ellos, hay que destacar la importancia que Ricossa
concede a la burguesia, como actitud, como forma de estar en el
mundo, que el autor enfrenta, a lo largo de todo el libro, a la cul-
tura sefiorial. En su libro Straborghese (1980), ya describia esa men-
talidad como la depositaria «del individualismo, el espiritu de
independencia, el anticonformismo, el orgullo y la ambicién, la
voluntad de salir adelante, la tenacidad, las ganas de competir, el
sentido critico, el gusto por la vida». Todas ellas acciones que
denotan incompletitud, proceso, aprendizaje, todo lo que los per-
fectistas pretenden eliminar para llegar al paraiso en la Tierra. La
burguesia es «riqueza de humanidad, la mds vasta sintesis de
valores para mayor gloria de la armonia»?.

No es de extrafiar, entonces, que la victoria de la filosofia per-
fectista que lucha contra todos esos fendmenos implique, por tanto,
el final de la economia y de otros «males» que definen la civiliza-
cién occidental. Alguno de ellos son de indole econémica, como la
necesidad, el coste o el riesgo; otros son de diferente naturaleza,
como la diversidad, la muerte, la discordia, la ignorancia, y final-
mente, el libre albedrio.

El anélisis de estos tltimos confieren a El fin de la economia un
mayor valor, razén por la cual defiendo la naturaleza de esta obra
como un cldsico, un libro imperecedero e imprescindible. Al atacar
la base misma de la naturaleza humana, el perfectismo se presenta
como enemigo universal del hombre. Ya no se trata de adoptar

2 Ricossa, Sergio (2010) [1980], Straborghese, IBL Llbri.
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aquella perspectiva filoséfica que nos permita mejorar nuestra
renta per capita. Se trata de combatir una doctrina que te impide
desarrollarte como persona libre, que inocula en la cultura popu-
lar un modelo mental que convierte al ciudadano en esclavo de la
élite intervencionista y que pone en manos de dicha élite el baculo
de la superioridad moral.

El objetivo del perfectismo, por tanto, no es ofrecer un abanico
de medidas que amplien, por ejemplo, las oportunidades laborales,
que mejoren el mercado laboral, que permitan que el inversor
asuma de manera mds responsable sus riesgos, o que proporciona
herramientas para que los pobres salgan de la miseria. Por el con-
trario, pretende eliminar la necesidad de trabajar, de arriesgar, de
innovar.

Frente a este panorama, Ricossa nos presenta otro prisma, el
del imperfectismo, en el que cabe la posibilidad de mejora, el pro-
greso. Un modelo mental diferente a la perfeccién porque cabe el
perfeccionamiento, ya que se consiente la equivocacién como pro-
pia del ser humano y, a partir de ahi, el aprendizaje. Esta opcién
estd en clara oposicién a la planificacién impuesta desde arriba
por aquellos que disefian una perfeccién «adecuada». Es una rea-
lidad que incorpora la incertidumbre como sefia de identidad y, lo
que no es menos importante, todo lo que conlleva la gestién de la
preferencia temporal: el ahorro, el lucro, el trabajo, el comercio, la
economia, en fin.

Para Ricossa, el liberalismo keynesiano, el marxismo, tanto en
su version socialista como en la comunista, y el anarquismo de
izquierda comparten un punto fundamental: el «odio sefiorial» al
trabajo y la economia y la «fe perfectista» en que esa visién de la
economia estd proxima a terminar.

LA REVISION DE RICOSSA

Como explica el profesor Mingardi (2016)3, la historia de las ideas
econdmicas ocupa un lugar muy importante en la literatura de

3 Mingardi, Alberto, (2016): «Entusiasta per il capitalismo. Riflessioni su Sergio
Ricossa storico dell'economia e delle idee», Nova Storia Contemporanea, Anno XX,
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Ricossa. Y, en este libro, también. Cada capitulo es analizado trans-
versalmente a lo largo dela historia de las ideas, de manera que el
lector contempla desde la perspectiva de Smith, de Ricardo, de
Marx, de Keynes, de Pareto, y de muchos otros autores, los diferen-
tes fenémenos y aspectos a analizar. Pero también incluye referen-
cias filosdficas, epistemoldgicas, incluso teoldgicas, cuya
justificacién radica en la mirada global, ontolégica, al individuo y
que ayudan a elaborar una visiéon completa de la profundidad del
texto de Ricossa. Selecciona aquellos conceptos que estdn en la
diana del perfectismo, y confronta ambas visiones: la perfectista
con Marx, Keynes y, a veces, Mill de abanderados, por un lado; y,
por el otro lado, la visién imperfectista liderada por Smith, Hayek,
Mises o Nozick.

En este sentido, Ricossa presenta cuestiones como el estado
estacionario, tan temido por los economistas cldsicos, desde los
dos puntos de vista. Es, para el perfectista, una situacién deseable,
por cuanto que implica una economia moribunda: al fin y al cabo
es la representacién del final de ese mundo incompleto en el que
hay que esforzarse permanentemente porque no se alcanza nunca
el ideal marcado. Son los cldsicos como Malthus, primero, y John
Stuart Mill, después, quienes siembran dudas acerca de la posibi-
lidad de que exista crecimiento econémico a largo plazo, sin verse
amenazado por el freno demografico. Mill, ademds, propone
determinados efectos beneficiosos del estado estacionario que es
esencialmente opuesto al progreso, porque supuestamente ese
periodo de «estabilidad» permitiria al gobierno realizar reformas
que contribuyeran a mejorar la justicia social. Y aqui, como en
otros capitulos, aparece recurrentemente esta dualidad ficticia
entre progreso y justicia social. Una dualidad entre otras que a los
filésofos perfectistas les encanta plantear, como liberatd y seguri-
dad, que veremos mds adelante, o creacién de capital frente a des-
igualdad social.

Ricossa asocia la mirada positiva al estado estacionario a la filo-
soffa marxista de manera brillante, mencionando la frase del propio
Marx: «El mercado se amplia mds lentamente que la produccién».

Numeri 2-3-4 Marzo-Agosto, p. 70.
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Una idea que, de alguna manera, serfa compartida mds adelante por
John Maynard Keynes, quien malinterpreté a Jean Baptiste Say.
Mientras que el alemdn Marx albergaba la esperanza de que el
estado estacionario acabara con la economia burguesa, el britdnico
Keynes proponia medidas para salvar la situacién, y esa peculiari-
dad, adevrtird Ricossa a lo largo de esta obra, hard de Keynes alguien
mucho mds peligroso que Marx. El liberalismo keynesiano, que no
es otra cosa mds que nuestra social democracia, vende mucho més
que cualquier revolucién.

De hecho, el keynesianismo no sobreviviria si no fuera por la
mirada perfectista: necesita ese conflicto porque su misién rescata-
dora es su identidad. Por el contrario, el marxismo pretende acabar
con la necesidad de esforzarse, de trabajar, de ahorrar e invertir,
todos ellos requisitos que permiten a las sociedades encaminarse
hacia el progreso. En ambos casos, desde una posicion «sefiorial» o
aristocratica, asumiendo esa superioridad moral que impone una
distancia entre los iluminados y el resto.

El segundo punto de vista, el imperfectista, por el contrario,
estudia los factores que llevan a la economia a escapar de ese
estado y a generar una mayor riqueza y prosperidad, sabiendo que
existe el riesgo de equivocarse y de que sobrevenga una crisis, pero
sin por ello renunciar al progreso.

También el modelo neocldsico es diseccionado y criticado espe-
cialmente porque se basa en presupuestos equivocados. Efectiva-
mente, el equilibrio general con pleno empleo de la economia
soflado por Walras y dotado de un barniz cientifico gracias a su
expresion matematica no hace sino refrendar la visién idealista.

Pero la critica ricossiana no se limita a las teorfas de Marx o
Keynes sino que se amplia cuando se plantea temas como la defi-
nicién de coste. La generalizada percepcién del coste como una
compensacién lleva a contemplar la economia y, en especial, el
mercado, como un juego de suma cero en el que una ganancia se
cancela con una pérdida; abre la puerta a considerar necesarias
determinadas intervenciones compensatorias que anulan la com-
petencia y el afdn de lucro y hacen del capitalista un personaje
redundante. La misma doble teoria del valor que distingue entre
valor de uso y valor de cambio pierde su sentido en el momento en
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que se rechaza la productividad como un factor que aporta valor
econdmico a la produccioén.

La contraparte imperfectista presenta la introduccién del
tiempo en el andlisis de la produccién, y pone de manifiesto la
importancia del capital y de la inversién. En sus propias palabras:
«5i no hubiese tiempo, no habria en el fondo ninguna produccién
neta de valor econdmico». Ricossa defiende de lleno los presupues-
tos de la Escuela Austriaca, que es la que mejor interpreta los fené-
menos de la produccién y el mercado.

Mucho mds evidente es esta cercania cuando aborda el tema del
riesgo. «El emprendedor en el perfectismo no es el innovador aven-
turero que atrae con altos beneficios (aunque inciertos)». La eterna
discusién acerca de la justificacién del beneficio del empresario
explica que, para quienes creen que es una suerte de salario del
gestor, lo natural es que la autoridad lo regule para mantenerlo en
niveles «adecuados» y, sobre todo, justos, considerando «lo justo»
aquello que la élite designe como tal. Por otro lado, el riesgo aso-
ciado a la disrupcién y la creatividad se deja de lado para proteger
la «seguridad». Tanto, apunta Ricossa, que tras la Segunda Guerra
Mundial se disefia una «seguridad social» gestionada por la élite
gobernante, creando en la mente de la gente la sensacién de que
todo estd a salvo y no hay nada que temer. El tipico invento perfec-
tista que presenta un paraiso en la Tierra, en el que todo el mundo
tiene asegurado para siempre unas necesidades que van aumen-
tando con los tiempos, en funcién de lo dependiente que quiera
hacernos el Estado.

Frente a ello, la propuesta de Ricossa nos remite a Hayek y el
elogio al riesgo que nos dejé en sus escritos. Para Hayek, el riesgo
para todos los participantes en el mercado es lo que lleva a que
cada cual saque lo mejor de si mismo y se obtenga el mayor valor
econdmico posible. Este valor econémico se distribuye mediante el
mercado de manera incierta también. Si el reparto tuviera lugar de
otro modo, es decir, mediante un planificador, se eliminarfan los
incentivos a la alocacién 6ptima de los recursos, estimulos que
proceden de la obtencién de la ganancias, sean accidentales o meri-
torias.

Especial belleza tienen las paginas que dedica a exponer las
limitaciones de la explicacion de la mano invisible por Smith y por
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algunos liberales. Sefiala a Menger y la Escuela Austriaca como los
responsables de que el concepto de orden espontaneo se desarro-
llara plenamente. Para explicarlo se refiere a la Naturaleza, bella y
funcional, y las estructuras dindmicas de la fisica «en las que la
ciega energia bastaba para asociar elementos que son ignorantes
de su participacién en una totalidad organizada». Esta cooperacién
ciega pero real, sea de elementos de la fisica, sea de los agentes eco-
némicos en el mercado, anticipa el enfoque que hoy se conoce
como teoria de sistemas complejos. Se trata de uno de los diferen-
tes puntos de luz vanguardistas que Ricossa nos regala en esta
obra. Menger tuvo el mérito de indagar los fenémenos sociales,
como el mercado, el dinero, el lenguaje, etc., aportando un barniz
evolucionista muy oportuno, central, que hace que esta Escuela sea
Unica y original.

LA REALIDAD IMPERFECTISTA

A pesar de ser un tratado de economia, El fin de la economia no se
entiende si no se parte del objetivo primigenio, de la raiz: la lucha
entre el bien y el mal. Mientras que unas filosoffas miran al ser
humano como aquellos que «sufren por ser hombres queriendo en
el fondo ser Dios», a la Bakunin, otras filosofias parten de la imper-
feccién del mundo y del ser humano como dato del problema. Un
dato que, probablemente, es dificil de justificar filos6ficamente,
dado que hemos sido creados por un Creador omnisciente y todo-
poderoso, hecho que no resulta especialmente relevante para
Ricossa: su objetivo no es demostrar las razones que explican que
el mundo es imperfecto, sino analizar las relaciones econémicas
que se derivan de esa imperfeccién.

El primer escalén es la incertidumbre que conlleva la posibili-
dad de equivocarse. Y es por ello que la bisqueda del propio inte-
rés aparece como la mejor manera de proceder. Ricossa cita al
Cdndido de Moliére quien aconseja cuidar primero el propio jardin,
un buen consejo, muy en la linea de esa premisa segtn la cual, si
quieres cambiar el mundo has de comenzar por cambiarte a ti
mismo.
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El segundo peldafio es la variabilidad que esa incertidumbre
implica. Una diversidad que estd en la misma naturaleza y que
favorece una mejor adaptacién al entorno cambiante, es decir, la
supervivencia darwiniana. En este punto, es fdcil darse cuenta de
que la otra opcidn, la perfectista, que propone una via de salvacién
segura, resulta mds atractiva al hombre de la calle que un abanico
de posibilidades entre las que estd la correcta. Una idea implicita al
planteamiento de Ricossa es que, en la bisqueda de la mejor opcién
necesitamos a los demds. El punto de vista individual es la base,
sin embargo, como dice Ricossa citando a Ortega y Gasset, «Ioda
vida es un punto de vista sobre el universo», pero sélo uno, es pre-
ciso que interactuemos para encaminarnos, siempre sin garantias,
hacia la mejor opcién, la que mds se amolda al entorno en perma-
nente cambio dindmico.

Por eso es tan importante asegurar la libertad, también para
equivocarse y aprender de los errores. Es en la parte final, afiadida
ala segunda edicién, en la que Ricossa recuerda que Keynes se ins-
piré en el pasaje de San Mateo en el que se recuerda que gracias a
la Providencia divina los lirios del campo y las aves del cielo
encuentran su alimento. En ese mundo, obviamente, no es necesa-
rio arriesgarse ni mejorar porque Dios proveerd. Queda claro el
trasfondo bakuniano mencionado anteriormente: Keynes es uno
de esos hombres que sufre porque no es Dios.

Los liberales imperfectistas no tienen una llave maestra para
solucionar nada. Son conscientes de que no hay recetas magicas.
Sin embargo, ello no les impide mantener la ilusién y la esperanza
de que el ser humano siempre va a ser el mejor juez de si mismo; de
que la visién del mundo imperfectista se difundird y que se ird
extendiendo la idea de que es mds digno elegir por uno mismo y
equivocarse, porque entrafia aprendizaje y rectificacion, que dele-
gar la toma de decisiones cegados por la creencia en que alguien
sabe mejor que yo lo que necesito y como lo necesito, y ese alguien
es parte de la estructura del Estado.

Desde esta perspectiva, la confrontacién entre una cultura
sefiorial que repudia la innovacién, que desprecia el trabajo y que
se aferra a su statu quo y sus privilegios y la cultura burguesa, en
permanente descubrimiento, basada en el esfuerzo y el ingenio,
que desaafia lo que hay en busca de su propio interés, empujando,
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al mismo tiempo, la sociedad hacia un futuro mds adaptativo, se
dibuja ante nuestros ojos con claridad y el lector es capaz de reco-
nocer la trinchera —perfectista o imperfectista— de los economis-
tas del pasado, pero también, de los actuales académicos y gestores
de la politica econémica. Ricossa nos ha conducido desde el bien y
el mal como la lucha que da sentido a la vida, hasta las prouestas
de los economistas liberales mds relevantes, prestando especial
atencion a la Escuela Austriaca. No es parte del objeto de este arti-
culo analizar la evolucién de Ricossa desde una defensa prudente
de Keynes hasta su defensa del anarco capitalismo, pero si hay que
subrayar la permanente decepcién que la observacion de la reali-
dad le causé y que le fue guiando en esa direccién. No entendiendo
el anarco capitalismo como la utopia mejor, sino como la mejor
opcioén, la més adaptativa, si mantenemos la esperanza en la toma
de decisiones humanas.

Este libro de Sergio Ricossa podria conformar un curso com-
pleto de historia del pensamiento econémico y aporta una riqueza
de ideas, autores, referencias, que hace de su lectura una experien-
cia altamente formativa. Pero, ademds, nos regala una herramienta
para distinguir las dos cosmovisiones que, ain hoy, dividen nues-
tra sociedad. Habrd que esperar a la edicién revisada, en la que se
corrigen algunos errores importantes para darle la difusién que
merece.






REVIEW OF THE ESSENCE OF MARKET:
THE PERSPECTIVE AND METHOD OF
HUMAN ACTION BY ZHU HAIJIU

WILLIAM HONGSONG WANG

This book is the first masterpiece of the Chinese economist Profes-
sor Dr. Zhu Haijiu on the economic analysis from the perspective
of praxeology (the Austrian School of Economics). In this book, Dr.
Zhu Haijiu expounds on the methodology of neoclassical and Aus-
trian economics, comparing the two schools on subjects including
price, order, capital, property rights, and entrepreneurs, specifi-
cally pointing out the shortcomings of neoclassical economics. In
the last part of the book, the author also analyzes China’s market
reform process from the praxeological perspective and proposes
theoretical innovations, including how China should reform its
institutions. This book covers both the micro and macro aspects of
economic theory, philosophy, and the applied economics on China.
We also consider that Zhu's theories on China can be expanded as
the a priori theories of the Austrian theories of development economics
are applied to all the developing countries.

The book is composed of three parts: the first part addresses
human action and methodology. The second part concerns the
coordination problem of the market (knowledge, price, and order).
The third part discusses some fundamental issues of the market
including capital, property rights, and entrepreneurship.

In chapter 1, from a macro perspective, Dr. Zhu Haijiu com-
pares the different views of human actions between the Neoclassi-
cal School and the Austrian School. He highlights that neoclassical
economics assumes that the rational man has sufficient informa-
tion to make the optimal choices based on several steps including
“stimulus-reaction-maximization”. Zhu argues that the neoclassi-
cal economics implicitly assumes that the human being is omnip-
otent and has a stable set of preferences. He criticizes this analysis,
arguing that the Neoclassical School ignores that the preference of

Procesos de Mercado: Revista Europea de Economia Politica
Vol. XVI, n.” 2, Otofio 2019, pp. 393 a 403
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man may change. In contrast, the Austrian School deducts economic
theories from the axiom of human action, which states that all human
actions are purposeful. By quoting Mises, Zhu says that the oppo-
site of an action is not irrational behavior, but stimuli. Zhu also points
out that the Austrian School emphasizes the incompleteness of
individual knowledge, the endogeneity, and instability of individ-
ual choice, and the universality of entrepreneurship. We argue
that Zhu clearly and accurately grasps the fundamental differ-
ences in methodology between neoclassical and Austrian econom-
ics. From Zhu's arguments, we can see that too many assumptions
of neoclassical economics do not conform to real human actions,
while the underlying theoretical framework of the Austrian eco-
nomics are deducted from the true axioms of human actions. From
the discussion of the author we can observe that the neoclassical
theories deviate significantly from the correct economic theories,
while the Austrian school conforms to real human action.

In chapter 2, the author compares the neoclassical concept of
equilibrium and the Austrian theory of market process. He points
out that in their equilibrium theory, neoclassical economists
implicitly believe that the market is in a state of general equilib-
rium at all times. If there is no equilibrium, neoclassical economics
considers the people’s response to the equilibrium signal to be
irrational. We argue that only the acting man per se can make the
value judgment for himself and the economists cannot go beyond
their own duties to meddle with the acting man’s valuation. Fur-
thermore, the equilibrium theory lays the foundation for the abu-
sive use of mathematics in neoclassical economics. Zhu summarizes
the methodologies of neoclassical economics as the hypothesis of the
abstract individual (FEAERSER ), general or partial equilibrium (—#k
S Jmy il ¥a1r), and experience-positivist method and hypotheses-deduc-
tive method (FE58-H55 F F81 J7 BUER G- FE1) J715). Zhu points out
that, in contrast, the Austrian school understands human action
from the perspectives of knowledge process (Ali#:#5F%) and time pro-
cess (IRFfHIit8%E). He argues that the methodologies of the Austrian
school (praxeology) are subjectivism and individualism, which
emphasize the understanding of the purposeful actions of men. For
Zhu, the theories of human action are object to mechanical positiv-
ism. Zhu also compares the differences in research methods
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among the Austrian school economists (from the more emphasis
on theory to the different dimensions of empirical methods): L.
von Mises, L. Lachmann, C. Menger, E. A. von Hayek, and L
Kirzner. We argue that by comparing the equilibrium theory of the
neoclassical economics and the theory of market process of the
Austrian economics, Zhu has described the fallacies of neoclassi-
cal theory.

From Zhu's viewpoint, it is argued that more attention should
be paid to the attitude of learning of the Austrian school econom-
ics, where scholars must pay attention to understand theories, rather
than rigidly memorizing theory. We have observed that there are
many students interested in Austrian economics and libertarian-
ism who are eager to learn mathematical formulas and modeling
due to the influence of positivist abuse from the mainstream neo-
classical dogmatism. However, these students do not grasp that
learning economics requires understanding, and instead study the
wrong method which consists on memorizing mathematical for-
mulas. The cognitive bias of these students is problematic and may
reduce future development of economic science. We argue that the
use of wrong economic theories will lead to interventionism, caus-
ing potential harm to freedom. Young students’ misunderstanding
of economics needs to be emphasized and they need to be guided
by Austrian scholars.

In chapter 3, Zhu further explores a better economic theory
from the aspects of human action, complex phenomena, and eco-
nomic theory. This chapter pays more attention to the study of
philosophy relating to economics. Zhu points out that neoclassi-
cal economics emphasizes the assumptions and tests of theoretical
models, where the test models are complex phenomena that are
artificially screened and simplified. From Zhu's view, the analyt-
ical methods of neoclassics are not correct. Similarly, we also
argue that the methods of neoclassical economics will bring the
subjective bias of the economist in the analysis of the acting men.
The modeling — using the model to find the data — revalidation model
is also a circular argument; this methodology of neoclassical eco-
nomics is not scientific. Zhu points out that, in contrast, Austrian
economics states that men generate axioms through introspec-
tion of human action and behavior. They then use logic to deduce
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other theories through these axioms and apply the theories to
explain complex phenomena. Further, Zhu criticizes the prob-
lems of neoclassical economic theory from the aspects of the infea-
sibility of the falsification method (& )7 MANATTT1E), the unrealistic
assumption of maximization (i NAGIRZIPIEBLENE), the contradic-
tion between the constant empirical hypothesis and the uncertainty in
human preferences and knowledge (N FEER I B ) A KA R F1 %0
AR ANHEAEYER A IE), and the other imaginary assumptions and
imaginary conclusions of the neoclassical economics (¥ JAS 75 B2 AL
LIEGE ML rr). Zhu also argues that Austrian theories are
lacking of the analytical paths to connect the concepts of the will,
the axiom and the complex phenomenon. We argue that the the-
oretical system of the Austrian school is not a closed logic system
but is obtained through the deducted theories based on the axioms of
real human action; thus, the theory itself should contain an under-
standing of dynamic human actions. We observe that there is not
a contradiction between the praxeological theory and complex
phenomena. The correctness of a theory can be judged by verify-
ing whether the logic of the theory is valid or not, as human
beings are logical creatures and can use their logic to evaluate
theory. The lack of the formalization model in the Austrian school,
which Zhu proposes as a problem, has been significantly
improved in recent years. Rothbard’s Man, Economy and State
published in the 1960s is an excellent example of the Austrian’s
efforts of using the formalization model to understand the prax-
eological theories. Similar textbooks have emerged in recent
years, such as the American Austrian scholar Roger Garrison’s
Austrian macroeconomics textbook Time and Money, and the
Spanish scholar Jordi Franch Parella’s Economia.

In chapter 4, Zhu criticizes that neoclassical economics replaces
the correct concepts with the wrong ideas: coordination is substi-
tuted with equilibrium; knowledge is displaced by rationality;
dynamic pricing process is superseded by static equilibrium price;
and subjective knowledge is supplanted by objective knowledge.
He argues that the Austrian School considers knowledge and price
to be subjective, dispersed and practical; it is the entrepreneurs who
discover business knowledge and prices through market competi-
tion, calculating the price, and coordinating the market.
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In chapter 5, Dr. Zhu further analyzes that it is the misunder-
standing of price and knowledge in neoclassical economics that
leads to interventionism. He states that prices are endogenous in
human action (which is explained by the theory of consumer sov-
ereignty) and are characterized by non-equilibrium, subjective
and dynamic; artificial currency intervention (from the Keynesian
perspective) can make the market unstable, influencing the mar-
ket coordination negatively. Zhu argues that pricing is a creative
process which is essential to market coordination. During the pric-
ing process, acting men can use their entrepreneurship to under-
stand and adjust price, which is opposite to the position of
neoclassical economics where people passively and mechanically
react to price.

From the perspective of price and market, Zhu investigates the
issues related to the macro order. In chapter 6, he first introduces
Hayek’s theory of spontaneous order and then explores whether
Hayek’s theory of cultural group selection (Ff{i ¥ FE I G) conflicts
with individualism. Zhu points out that an essential feature of
Hayek’s theory of cultural evolution is subjectivism, including the
subjectivity of knowledge. At the end of this chapter, Zhu argues
that Hayek’s explanation of cultural evolution is not sufficient, as
Hayek does not explain whether the preconditions of evolution
(i.e, individual liberty, justice, rationality, and the compliance with
rules) can also evolve. We argue that if Hayek were to use a Mise-
sian perspective of praxeology, it would be possible to derive a
clearer and logically consistent evolutionary theory. For example,
from the perspective of praxeology, there is no such thing as
non-rational. If the acting man can achieve his goal by following
and imitating the rules, these rules are effective means for him.
We argue that because knowledge is subjective, creative, tacit,
practical, and dispersed, it is impossible for an acting man to scien-
tifically understand all the knowledge he uses. If he believes that
this knowledge is useful to him, then the knowledge will be sub-
jectively valid for him. As to whether using this knowledge can
help the acting man achieve his goal, he needs to conduct a subjec-
tive evaluation after he uses the knowledge. The economist cannot
impose his own evaluation on the value preference of the acting
man. We find that learning from experience, imitation of other
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people, and following the rules are all the embodiment of rational-
ity in a human being. Therefore, from this perspective, if neoclas-
sical economists make remarks about the means of acting man,
accusing him of making a wrong choice being “irrational”, they
implicitly assume that economists themselves can have some
objective criteria to judge what means are “rational” to the acting
man. This can lead to government interventionism. Thus, we arque
that the praxeological definition of rationality contradicts Hayek’s concept
of non-rational. We consider that either Hayek’s perspective of
rationalism does not entirely follow the theory of subjective value,
or that Hayek does not fully understand the praxeological defini-
tion of rationality.

In the third part of the book, from the micro point of view, Zhu
analyzes the Austrian theories of capital, property rights, and
entrepreneurship, comparing them with the corresponding neo-
classical theories. Zhu begins his analysis of E. Bohm-Bawerk’s
theory of capital in chapter 7. According to Zhu, Bohm-Bawerk’s
theory of capital is divided into two contradictory systems: the time
preference theory of interest and the exploitation theory of interest. The
latter theory says that interest rate depends on the average produc-
tion time, and the average production time depends on the nation’s
subsistence fund and labor. Zhu finds that the neoclassical econo-
mists who inherited Bohm-Bawerk’s theory of productivity inter-
est further believe capital is a kind of physical fund and time is
one-dimensional; Austrian school scholars, such as F. Fetter, Mises,
and Hayek, who inherited Bohm-Bawerk’s theory of time prefer-
ence, believe that the only factor that determines the interest rate is
that people prefer current products to future products. Zhu fur-
ther illuminates that for the latter group time in the physical sense
is meaningless in the production process, considering that time is
a subjective concept in human action, and thus time is not a single
dimension in the production process. Zhu argues that from the
perspective of entrepreneurs, capital is heterogeneous and comple-
mentary, and capital has the structure subjectively recognized
(which is not just an objective form) by entrepreneurs. However, in
a recent paper “The rise and fall of the subsistence fund as a
resource constraint in Austrian business cycle theory”, E. Braun
and D. Howden argue that the traditional Austrian School
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economists may have neglected Bohm-Bawerk’s concept of subsist-
ence fund limiting it to just a metaphor. The paper states that the
concept of the subsistence fund can help the Austrian Business
Cycle Theory (ABCT) better explain the turning point of economic
boom and bust, as the concept is related to the resource constraint
that the capitalists can impose on production when interest rate
decreases artificially by central banking. We consider that the
viewpoint put forward by Braun and Howden deserves the atten-
tion of Austrian school theorists in further detailing the ABCT.
After analyzing the theory of capital, Zhu further discusses the
issue of property rights in chapter 8. He states that the concept of
property rights in neoclassical economics (including new institu-
tional economics) is static to reduce transaction costs and assumes
that a rational human being has unlimited power to perform eco-
nomic calculation. Zhu argues that compared with neoclassical
economics, the Austrian school emphasizes the ignorance of human
beings and the uncertainty of the environment, demonstrating that
“the continuous improvement of economic efficiency is not in con-
flict with human ignorance; on the contrary, human ignorance is a
prerequisite for the continuous improvement of economic effi-
ciency.” Zhu considers that the Austrian school’s view of property
rights as dynamic, and the goal of a dynamic view of property
rights is to increase output. The way to achieve this goal is through
the actions of entrepreneurs, and the basis for adjusting the prop-
erty rights depends on the entrepreneurial judgment and expectation.
Zhu here innovatively links the dynamic concept of property
rights with the China’s trial-and-error reform of property rights
CERAAT PHER a8 ), such as the household responsibility system
(KB AT Hl), the Special Economic Zone (f¥5Flit) and the
economic development model of Wenzhou city (i /). Wenzhou has
seen many entrepreneurs after China’s market reform in the late
1970s, and Wenzhou's entrepreneurs all over the world have made
important contributions to the development of China’s manufac-
turing and retail industries. These steps of the market reform all
use the judgment method to adjust and privatize property rights
dynamically. Zhu's dynamic view of property rights is based on
strengthening and respecting private property rights, as well as
expanding and respecting entrepreneurship. Zhu’s theory of free
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market reform and dynamic efficiency is a refinement of part of
the Austrian theory of development economics and the Austrian
school’s Theory of Dynamic Efficiency (ATDE, J. Huerta de Soto);
this is because his theory embodies the respect for equal opportu-
nity and justice in the ethics of the ATDE when developing coun-
tries are facing free market reform. We argue that China and other
developing countries can use the dynamic and efficient concept of
property rights proposed by Zhu to judge whether various reform
theories and policies are correct and good for the free market and
whether these theories and policies are conducive to reform. Inter-
ventionism in property rights is likely to be used to dispute
rent-seeking, jeopardizing free-market reform and harming the
improvement of the individual welfare.

In chapters 9 and 10 Zhu demonstrates the Austrian theories of
entrepreneurship and business cycle. He argues that although the
economists of the Austrian school do not have the same opinions
on the issue of equilibrium compared with neoclassical economics,
Austrian scholars all attach importance to entrepreneurship. He
finds that neoclassical economists only see entrepreneurs as a
static factor of production and consider that the probability of
uncertain events is known. Zhu states that Schumpeter has made
some progress over other neoclassical economists in considering
innovation as the primary function of entrepreneurs; however
Schumpeter mistakenly believes that uncertainty and entrepre-
neurial errors treat the entrepreneur as an exogenous variable. Zhu
posits that the Austrian school entrepreneurs should make a judg-
ment (Mises), be alert, discover the market opportunity (Kirzner),
and imagine and expect a profit (Lachmann). The Austrian theory
of entrepreneurship also says that a source of profit is the entrepre-
neur’s ability to bear uncertainty (Mises). Zhu observes that one
problem with the Kirznerian theory of entrepreneurial alertness is
that it assumes that the future price exists at present, while in the
real market the future price is not yet available. By comparing
these two chapters, the readers can obtain a relatively complete
interpretation of the neoclassical and Austrian entrepreneurial
theories.

After an in-depth discussion of the similarities and differences
between the neoclassical and the Austrian schools from the macro,
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micro, philosophical, and methodological levels, Zhu finally dis-
cusses whether the Chinese economy can continually grow from
the perspective of entrepreneurship. He first argues that the insti-
tutions of protecting property rights can promote entrepreneurial
innovation, while the infringement of property rights hinders
innovation. By relying on the support of State-owned Enterprises
(SOEs) in China’s Constitution, the government of the Communist
Party of China (CPC) emphasizes that the SOEs should be confi-
dently managed as stronger, better, and bigger (P [E Uil i fil
KBIHi1>2). Due to this policy the CPC government has illegally
and coercively nationalized many private companies, and many
entrepreneurs have even been imprisoned. These facts show that
China has experienced a regression in the protection of private
property rights, which can make free-market reform likely to fail.
China may even have the possibility of re-entering the centrally
planned economy and totalitarian politics of the Mao Zedong era.
The entire country may also be Venezuelanized due to the destruc-
tion of private property rights.

Zhu suggests that the economic growth since China’s free-mar-
ket reform is based on the use of the cheap production factors (J
{f%37), and the advantages brought by the cheap production fac-
tors had already existed before the 1978 free-market reform. It is
only because institutional obstacles are gradually being disman-
tled that the cheap production factors can be used for economic
growth. Zhu also refutes the view held by Chinese scholar Justin
Yifu Lin, who is famous for his Keynesian government-led market
economic theory. The application of Lin’s theory has caused the
Chinese economy to be severely distorted by central planning. It
can be said that Lin must be responsible for China’s current eco-
nomic crisis at the legal, theoretical, and moral levels. Zhu states
that China’s current economy has problems with regards to entre-
preneurial activities. First, foreign money is used to achieve the
foreign businessmen’s established plan rather than carry out crea-
tive entrepreneurial activities. Second, the existence of SOEs inhib-
its the development of entrepreneurial activities among private
sectors. Third, entrepreneurs in private sectors are more like the
Kirznerian alert and rent-collecting entrepreneurs, who lack inno-
vation in their entrepreneurial activities. Unfortunately, Zhu's
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predictions in 2009 about China’s slowing economic growth in this
book have become a reality; Zhu has observed that the institu-
tional changes China has taken to promote economic growth and
entrepreneurial innovation are seriously lagging behind; we also
argue that the Chinese government has set many obstacles for
entrepreneurial activities. From Zhu's viewpoint, we deduce that
price control, high taxation, complex administrative approvals,
credit expansion, high fiscal deficits of local governments, corrup-
tion, government-manipulated judicial system, the nationalization
of private companies, the Communist Party directly interfering
with the day-to-day operations of private enterprises, judicial per-
secution of entrepreneurs, the personality cult of the supreme
leader, populism, trade protectionism and trade warfare, and other
negative factors are all hindering China’s economic development
and entrepreneurial activities. Finally, Zhu argues that the Chinese
government should reduce the institutional obstacles that hinder
the development of entrepreneurs, respect the order formed by
entrepreneurs spontaneously, and provide guarantees for the
expansion of a free-market system. We agree with Zhu'’s viewpoint
and believe that in addition to advising policy, Chinese individu-
als must understand the true meaning of an entrepreneurship
economy and form strong beliefs and practices on the free market
economy and the rule of law. Only by being faithful and practicing free
market economy can China push towards a path that respects entrepre-
neurship, continues to promote economic growth, and expands individual
welfare and freedom. We argue that real market reform should be the
goal for all countries, especially those that are developing, so that
they may grow economically and expand individual welfare and
freedom. However, although China has made significant progress
in conceptual and institutional changes, it can be said that China
has a long path to achieve the goal of establishing an institution
that protects and respects property rights and promotes the devel-
opment of entrepreneurship. In other words, at present, China’s
work towards this goal has been insufficient, and there is still a
long way to go to achieve a real free market reform in that country.

Dr. Zhu Haijiu’s book, the Essence of Market: The Perspective and
Method of Human Action analyzes the differences between neo-
classical and Austrian theories from a very profound theoretical
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perspective. From reading this book, one can conclude that the
theory of the Austrian school is more logically consistent and
correct compared to the neoclassical theory. Zhu talks about the-
oretical issues from both the macro and micro perspective with
clarity and theoretical emphasis. The last part of the book uses
the theory of entrepreneurship to prompt the reader to consider
the theoretical, policy, and practical issues of China’s reform. We
believe that Zhu's theory is not only worthy of study by Chinese
scholars, but also by economists of the world who want to apply
the Austrian theory to development economics. We expect this
book to be translated into English as soon as possible.






RESENA DEL LIBRO AUSTERIDAD:
CUANDO FUNCIONA Y CUANDO NO,
DE ALBERTO ALESINA, CARLO FAVERO
Y FRANCESCO GIAVAZZI*

MARK THORNTON**

La austeridad es, pura y simplemente, que la gente normal viva
segtin sus medios. La politica de austeridad va dirigida a los gobier-
nos que gastan el presupuesto relativamente sin control, més alld de
sus medios, y luego —periédicamente— tienen que recortar su exce-
sivo gasto por encima de los ingresos fiscales o hacer frente a graves
consecuencias econémicas, lo que normalmente lleva consigo, o bien
aumentar los impuestos, o recortar el gasto, 0 ambas cosas a la vez.

La politica de austeridad es una patata caliente politica, o asi lo
ven algunos. Los ciudadanos no quieren ver incrementados sus
impuestos o reducidos sus beneficios. Los empleados del gobierno
no quieren que se reduzcan sus presupuestos y, ciertamente, no
quieren recortes de personal o, Dios no lo quiera, recortes en sus
propios salarios y beneficios.

No es de sorprender que esté teniendo lugar un debate politico
acerca de la efectividad de la politica de austeridad. Algunos creen
que es necesaria, ;y puede ser dafiina? Los sindicatos de emplea-
dos del gobierno, sus contratistas y los grupos socialistas progre-
sistas emplean dinero y esfuerzos en camparias de lobby contra la
austeridad, mientras que los grupos que se basan en los contribu-
yentes lo hacen en apoyo de los planes de austeridad que reducen
el gasto en lugar de aumentar los impuestos.

Es facil enturbiar las aguas politicas porque es dificil medir
adecuadamente los resultados de los diversos tipos de planes de
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austeridad. ;Consiste un plan predominantemente en aumentos
de impuestos o en reducciones de gastos del gobierno? Ademads, se
da una confusién adicional, porque los resultados de cualquier
plan se verdn afectados por otros factores, tales como una politica
monetaria y regulatoria que tenga impactos simultdneos sobre la
economia y el presupuesto del gobierno.

Sin embargo, es fundamental obtener las respuestas correctas,
porque serdn necesarios planes correctivos de austeridad para
hacer frente en el préximo futuro a la actual extravagancia presu-
puestaria del gobierno. La deuda del gobierno en muchos paises ya
ha sobrepasado los niveles sostenibles. En Estados Unidos, el
gobierno federal arroja rutinariamente déficits de billones de ddla-
res y se dirige hacia un abismo fiscal de un grave declive econé-
mico incluso desde antes de que se izase el estandarte del New
Deal Verde.

Cuando la siguiente recesiéon golpee a Estados Unidos, ello
podria resultar en un importante declive del PIB, lo que, a su vez,
darfa lugar a menores ingresos del gobierno y mayores gastos en
cuestiones tales, como los beneficios de bienestar y desempleo.
Otro problema relacionado con lo anterior es un aumento de los
tipos de interés, que produciria importantes alzas de los pagos
bajo este epigrafe en la deuda nacional. Si tuviesen lugar simulté-
neamente una recesién y un alza de los tipos de interés, lo que
resulta probable, la politica de austeridad se convertiria en una
necesidad.

Un nuevo libro del economista de Harvard Alberto Alesina,
junto con Carlo Favero y Francesco Giavazzi, ambos de la Univer-
sidad Bocconi, aborda estas cuestiones. En Austerity:When It Works
and It Doesn't, ofrecen un examen empirico exhaustivo de miles de
medidas fiscales llevadas a cabo por dieciséis economias avanza-
das desde finales de la década de los 1970. En su andlisis es un
punto central la distincién entre planes de austeridad que se basan
sobre todo o completamente en aumentos de impuestos y planes
de austeridad que lo hacen en su mayor parte o completamente en
recortes en los gastos.

Llegan a la conclusiéon de que los planes basados en aumentos
de impuestos, es decir, planes TB, por sus siglas en inglés, son pro-
fundamente recesivos a corto y medio plazo, e inefectivos a la hora
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de abordar los problemas de la deuda. Por el contrario, concluyen
que los planes basados en una reduccién de los gastos, es decir,
planes EB, por sus siglas en inglés, no son profundamente recesi-
vos a corto y medio plazo y son efectivos a la hora de abordar los
problemas de la deuda, e incluso pueden llevar a una expansién
econémica.

Esta conclusién invalida el alegato keynesiano de que los recor-
tes de los gastos del gobierno reducen la demanda agregada y dan
lugar a recesiones mds profundas, lo que se debe, principalmente,
a que el punto de vista de Keynes no es vélido y que las reduccio-
nes del gasto verosimiles hacen confiar a los empresarios e inver-
sores en que no habrd aumentos de impuestos en el futuro.
Reducciones en el gasto, tanto inmediatas como planeadas, son
una sefial de que los impuestos serdn mds bajos, o al menos no
serdn mds altos en un futuro, lo que es bueno para la economia.
Ademads, los planes EB pueden incluso desencadenar expansiones
econémicas y no son necesariamente un «beso politico de la
muerte», como han alegado algunos.

El capitulo 3 expone varios estudios casuisticos de paises que
han utilizado planes TB o EB y lo que han experimentado. Varios
paises adoptaron medidas de austeridad a principios de los 1980.
Por ejemplo, Bélgica tenfa un déficit presupuestario del 16,4% del
PIB en 1981, en respuesta a lo cual, las autoridades anunciaron un
plan de austeridad a lo largo de varios afios que recort6 el gasto en
el equivalente al 6,5% del PIB, mientras que solo aumentaba los
ingresos un 1,8%. La economia se contrajo en 1981 y luego reac-
ciond positivamente, alcanzando un 4,3% de crecimiento en 1988.
En contraste, entre 1982 y 1986, Irlanda adopté un plan de austeri-
dad basado casi por completo en aumentos de impuestos. Casi
todos los aspectos de la economia irlandesa experimentaron
impuestos més altos, con un total de casi el 7% del PIB. Como resul-
tado, la economia siguié estando aletargada, no se redujo el déficit
y el ratio de deuda al PIB aument6 en 1986 del 74% al 107%. En 1987,
Irlanda adopté un nuevo plan de austeridad basado totalmente en
recortes del gasto y la economia se recuper6 rdpidamente. Este
capitulo, por si solo, vale mds que el precio del libro.

Al comparar, en el capitulo 7, los planes TB y EB, los autores lle-
gan a la conclusién de que los planes EB son mejores que los TB en
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términos de output, consumo, y mucho mejores, como podriamos
esperar, en términos de inversién. También, como podriamos espe-
rar, los planes EB son superiores a los TB en términos de la con-
fianza del consumidor y las empresas. En términos de los planes
EB, los planes basados predominantemente en recortes en los
pagos por transferencias y los basados predominantemente en
recortes generales del gasto del gobierno, son ambos superiores a
los planes TB.

Los autores tratan de prescindir del impacto de otras politicas y
aspectos de los planes de austeridad, por lo que examinan los efec-
tos potenciales de la politica monetaria, variaciones del tipo de
cambio y reformas estructurales en los mercados de trabajo y pro-
ductos, por ejemplo, desregulacion; y sus resultados siguen estando
vigentes. También llegan a la conclusién de que los planes EB han
sido muy superiores a los TB en términos de reducir el ratio deu-
da-PIB, que es, en primer lugar, una razén fundamental de los pla-
nes de austeridad.

En el capitulo 8, los autores examinan el impacto de la austeri-
dad en la Crisis Financiera posterior a 2008. Se mantiene su resul-
tado de que los planes EB son superiores a los TB, pero los autores
advierten:

«No hay que olvidar que la politica fiscal no fue el dnico actor en
el escenario: la crisis bancaria, el colapso de la confianza, los colap-
sos del crédito, también jugaron su papel. Seria simplista atribuir
todo lo que tuvo lugar en Europa entre 2010 y 2014 tinicamente a la
politica fiscal» (p. 158).

El capitulo 9 aborda la cuestién de cémo la fase del ciclo econé-
mico, es decir, expansiones o contracciones, deberia influir sobre
los planes de austeridad (no mucho). El capitulo 10 aborda el efecto
de los planes de austeridad sobre las posibilidades de reeleccién y
si son necesariamente un beso de la muerte politico (normalmente
no lo son).

Este es un libro importante, con resultados congruentes que
favorecen a los planes de austeridad EB por encima de los planes
de austeridad TB, tanto en términos de output corriente como de
deuda nacional. Esencialmente, las pruebas apoyan el enfoque
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austriaco de la recuperacién después de un ciclo de expansion-re-
cesion, pero también es aplicable a nivel general.

Hay una serie de puntos que habrian mejorado el libro. El pri-
mero es que los autores no explotan a fondo la cuestién de los pla-
nes EB que se han apoyado en su mayor parte o de forma total en
recortes del empleo del gobierno, ya sea en el niimero de emplea-
dos o en reducciones en los salarios, beneficios y pensiones para
equilibrar el presupuesto. La discusién actual acerca de la austeri-
dad parece centrarse en empeorar la situacion de los contribuyen-
tes con aumentos de impuestos, o la de los ciudadanos porque los
recortes en el gasto a menudo restringen el acceso a los beneficios
y programas del gobierno.

Otro enfoque de la austeridad serfa reducir el nimero de los
empleados del gobierno, sus salarios, beneficios y pensiones, que
suelen ser excesivos. Una ventaja de este enfoque es que si los politi-
cos y burécratas supiesen de antemano que pagarian las consecuen-
cias de un gasto deficitario excesivo, probablemente comenzarian
por ser menos derrochadores. En otras palabras, hacer que sufran los
politicos y burdcratas en lugar de los contribuyentes y ciudadanos.

Otro punto que hay que abordar es el valor del gasto del
gobierno. Los keynesianos mantienen que la austeridad nos perju-
dica, porque el PIB caerd mds en ese caso, debido al menor gasto
del gobierno. Sin embargo, como Simon Kuznets, uno de los fun-
dadores de la contabilidad nacional, puso en claro, en el mercado
no se mide el gasto del gobierno, por lo que su valor es descono-
cido. La mayor parte del gasto del gobierno es, o bien de un valor
fuertemente negativo, o ciertamente vale menos de un délar por
un doélar de gasto del gobierno —y una muy pequefia parte del
mismo vale mds de un délar. Incluso los estudiantes de primer afio
aprenden que el PIB es una medida inexacta del bienestar econé-
mico, pero, aparentemente, el andlisis econométrico tiene todavia
que confirmarlo.

De paso, si se abordase este problema, lo tinico que haria seria
fortalecer las conclusiones del autor.
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Entre 1983 y 1993, Robert Skidelsky publicé una biografia magis-
tral de John Maynard Keynes en tres voliimenes. Es importante
sefialar que titul6 el segundo volumen EI Economista como Salvador
(Macmillan, 1992), para describir las actividades intelectuales y
politicas de Keynes entre 1920 y 1937. Compadrese con la forma en
la que Erwin Dekker describe a los economistas de la Escuela Aus-
triaca desde 1870 a los afios 1930 en su brillante libro The Viennese
Students of Civilization (Cambridge University Press, 2016). Es ver-
daderamente dificil imaginar una oposicién mas completa sobre
las visiones del papel de los economistas en la sociedad que las
sostenidas por Keynes y F. A. Hayek.

Cuando se concedié a Hayek el Premio Nobel de Economia en
1974, no dej6 de poner de manifiesto este punto, para disgusto de su
anfitrién y sus pares. En el banquete del Nobel, durante el brindis,
dijo simplemente que si se le hubiese consultado, nunca habria estado
a favor de conceder un premio Nobel a economistas, por la sencilla
razén de que a ningtin pensador econémico deberia nunca darse tal
reconocimiento ptblico, ya que proporciona un falso sentido de auto-
ridad, que no puede atribuirse con seguridad a ningtin economista.
Pero Hayek no se detuvo ahi. En su conferencia del Nobel, titulada
«La Apariencia de Conocimiento», realizé las siguientes afirmacio-
nes. En primer lugar, comenz6 sefialando claramente que nosotros,

* El original en inglés de esta resefia estd publicado en la revista Economic Affairs
del Institute of Economic Affairs, vol. 39, niimero 2, junio 2019, pp. 291-294. El traductor al
espafiol de la resefia ha sido Jaime Torres Domingo.

** George Mason University. Email: pboettke@gmu.edu.
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los economistas, hemos fracasado en nuestros esfuerzos a la hora de
gestionar la macroeconomia de las economias occidentales. En
segundo lugar, algunos economistas se ven impulsados a echarlo
todo a perder, porque, equivocadamente, han adoptado una metodo-
logia apropiada para las ciencias de la naturaleza, pero inapropiada
para las ciencias humanas, llamando a este error intelectual «cienti-
fismo». En tercer lugar, Hayek sefial6 que una disciplina cientifica
que, como resultado de un error filoséfico, se espera que pueda pro-
ducir un conocimiento préctico ttil que de hecho es incapaz de pro-
ducir, pero que actda como si en cualquier caso pudiese producirlo,
es una senda rdpida hacia la charlataneria. Ademds, arguy6 que esta
charlataneria se ve protegida por los intereses creados dentro de la
profesién econémica y su relacion con los agentes del Estado. En
esencia, hay una alianza entre cientifismo y estatismo y hay incenti-
vos que se autorrefuerzan, y que hacen dificil romper esta alianza,
una vez que se establece. En cuarto lugar, Hayek arguy6 que, a no ser
que se oponga resistencia a esta situacién intelectual, no sélo se con-
vertird a la ciencia econémica en algo carente de valor en términos de
conocimiento social, sino que también los economistas se converti-
rdn en tiranos potenciales de sus conciudadanos y en destructores de
la civilizacién.

El ensayo de Hayek fue vuelto a presentar por parte de la revista
misma que él ayudd a editar durante su estancia en la London
School of Economics: Economica. Un destino muy curioso para una
Conferencia del Nobel, pero el mensaje de Hayek era totalmente
extrafio al espiritu general de los tiempos. Y sigue siéndolo, si lee-
mos la autodescripcién del papel de los economistas, tal y como
sostienen Esther Duflo, o Al Roth. El economista como ingeniero
social y la economia como ciencia que guia la organizacién de la
sociedad siguen siendo la actitud dominante de la izquierda, la
derecha y el centro del espectro politico. Esta perspectiva da forma
al estudio avanzado de la economia desde los puntos de vista
metodolégico y analitico. Pero esto no siempre fue asi.

La transformacién de la economia politica cldsica en ciencia
econdmica y de la ciencia econdmica en ingenieria econémica es el
objeto del estimulante e importante libro de David Colander y
Craig Freeman, Where Economics Went Wrong (Dénde se torcié la eco-
nomia). Tengo algunas sutiles discrepancias con el libro, pero estas
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son mucho menos interesantes que mi coincidencia general con su
tesis central, por lo que me gustaria poner de manifiesto en esta
resefia esos puntos de coincidencia.

La ciencia de la economia es diferente del arte de la economia
politica y el arte de la economia politica tiene siempre que recono-
cer que, si bien todos somos iguales por naturaleza, como los eco-
nomistas no tienen ningun estatus privilegiado en el proceso
democrético de toma colectiva de decisiones, hay que sopesar e
incorporar la pluralidad de valores en nuestras deliberaciones
acerca de la politica publica. Hay que practicar el arte de la econo-
mia politica de una forma congruente con las demandas de una
sociedad democrdtica que se gobierna a si misma. De la misma
forma que Adam Smith afirmé que la tinica diferencia entre el fil6-
sofo y el mozo de carga se encontraba en la mente del filésofo, en
nuestro tiempo, la tinica diferencia entre el economista y el maes-
tro de escuela se encuentra en la mente del economista. Somos
iguales entre nosotros en la organizacién politica democrética y
ante la ley, y se pretende que en la democracia se llegue a un con-
senso por medio de la discusién, a un acuerdo, y no a descubrir la
verdad profunda. La verdad es lo que tratan de conseguir las cien-
cias, pero proclamar la verdad en politica es la via hacia la tirania.

Asi que, ;cOmo vamos a practicar la economia y la economia
politica, si creemos en serio que esta idea del arte de la economia
politica es apropiada para una sociedad democrdtica que se
gobierna a sf misma, en lugar de simplemente apoyar esta idea de
boquilla, al mismo tiempo que se acttia como «expertos» que
gobiernan por encima de nuestros conciudadanos, en lugar de inten-
tar gobernar con ellos? El consenso posterior a la Segunda Guerra
Mundial rechazé el primer liberalismo cldsico desde Adam Smith
a John Stuart Mill. Como escriben Colander y Freeman: «En el con-
junto de la profesién, Paul Samuelson indiscutiblemente se convir-
ti6 en una de las primeras y mds influyentes voces que estaban
impacientes por desembarazarse del Liberalismo Clasico y susti-
tuirlo por una politica basada en la ciencia» (p. 46). Para los lectores
de Economic Affairs lo mds probable es que esto suene como a
musica celestial en sus oidos, pero consideremos su afirmacién
que aparece en la pagina siguiente: «Chicago puede haber ido un
paso o dos por detrds de los pioneros del nuevo modernismo, pero
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mostré pocos escripulos a la hora de descartar el enfoque del
Liberalismo Cléasico, formulando y adoptando, en su lugar, su pro-
pia versién de ciencia econémica, que se oponia y enfrentaba a la
version de ciencia econémica que se estaba proclamando».

La postura de Hayek de que la forma adecuada de concebir al
economista es como un «estudiante de la civilizacién», era tan
extrafia a la Universidad de Chicago como al Instituto de Tecnolo-
gia de Massachussetts, pero hay que considerar a la postura
modernista como una ruptura decisiva con la gran tradicién de la
economia politica tal y como la iniciaron los fil6sofos morales esco-
ceses del siglo xvir y los economistas cldsicos britdnicos del xix.
Colander y Freeman identifican correctamente a Frank Knight y
Jacob Viner como los lideres intelectuales clave de la antigua
Escuela de Chicago durante el intervalo de los afios 1920 y 1930.
«Los estudiantes de postgrado y otros jévenes economistas» [en
toda la profesion], afirman (p. 43), «abrazaron la causa de que la
teoria y politica basadas en la ciencia proporcionaban la tinica base
fiable para ambas»; pero también sefialan que, al menos en los
afios 1930, «solo Chicago y la London School of Economics (donde
seguian prevaleciendo Hayek y Robbins) mostraban algo que pare-
ciese una resistencia persistente al abandono [del Liberalismo Cl&-
sico] en la era de la postguerra».

El abandono del liberalismo clésico sélo se extenderia a lo largo
de los afios 1950 y 1960, de forma que la Escuela de Economia de
Chicago, con Milton Friedman a la cabeza, es una criatura dife-
rente de cuando Frank Knight era el principal intelectual. En su
lugar, esa perspectiva de Knight se seguiria dentro de la Escuela
de economia politica de Virginia, pero este enfoque, a cuya cabeza
estaban James Buchanan y Ronald Coase, se tropezé con obstédcu-
los que, de acuerdo con Colander y Freeman, no podian superarse
(véase pp. 102-119). Tanto el enfoque de la eleccién publica, como
del derecho y la economia, se transformarian en las manos de otros
en una direccién que se alejaba de la metodologia liberal cldsica, en
lugar de seguir el enfoque de la Escuela de Chicago posterior a la
Segunda Guerra Mundial. Como resultado, la contrarresistencia al
abandono fue ignorada por la corriente principal de la ciencia eco-
némica, lo que dio lugar a que sufriesen, tanto la ciencia econé-
mica, como el arte de la economia politica.
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Pero podria ser ttil profundizar un poco méds en la Escuela de
economia politica de Virginia (de la que la George Mason Univer-
sity sigue siendo el baluarte final dentro de la profesién). Podria
resumirse la postura de Buchanan en dos afirmaciones: En primer
lugar, los economistas deben terminar con su costumbre de ofrecer
consejo econdémico como si lo hiciesen a un déspota benevolente.
En segundo lugar, los economistas, al debatir sobre las cuestiones
de politica publica, deben trasladar su andlisis al nivel de las reglas
y no limitar la discusién a politicas particulares dentro de las reglas.
Esta es la «perspectiva constitucional» de Buchanan, que se refleja
en su insistencia en que los economistas no deben nunca fijar unas
distribuciones particulares de los recursos, sino que tienen siempre
que escoger entre las diversas reglas del juego que den lugar a un
patrén de intercambio y produccién y, por lo tanto, de distribucién.

Buchanan atribuye directamente su postura a la obra de Frank
Knight y Knut Wicksell, pero también, a menudo sefiala la obra de
su colega de la Universidad de Virginia, y también antiguo estu-
diante de Knight, Rutledge Vining. Después de que Buchanan
dejase la Universidad de Virginia, escribe en una carta del 8 de
marzo de 1974 a Vining: «Lo que me preocupa, cosa que usted no
expresa tan directamente como yo lo hago, procede del paso dado
por un asistente profesional tan idealizado cuando asume el papel
de proponer unos cambios en la estructura como si tuviese una
linea directa con Dios. Esa es la arrogancia de la que hablo y que
pienso que también preocupaba a Frank Knight». Pero la carta de
Buchanan sorprende al lector de hoy, porque el economista del que
dice que viola estos limites no es otro que Milton Friedman. Fried-
man, escribe Buchanan, «piensa y habla como si estuviese diciendo
ala gente lo que deberian querer, en términos de valores bdsicos, lo
que no es en absoluto su papel, o al menos asf lo pienso. Esto es un
comportamiento arrogante, en el que no habria caido nunca Kni-
ght». Buchanan admite que es extremadamente dificil evitar caer
en esa trampa, pero concluye que, sin embargo, «deberfamos evi-
tarlo siempre que sea posible».

De forma que ;qué deberian hacer los economistas politicos clé-
sicos liberales? Cuando Buchanan asumi6 la direccién del Thomas
Jefferson Center for Studies in Political Economy, arguy6 que el
objetivo era:
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«continuar la honorable tradicién de la «economia politica» —el
estudio de lo que contribuye a una «buena sociedad». Los econo-
mistas politicos subrayan los principios econémicos técnicos que
hay que entender para evaluar las condiciones alternativas dirigi-
das a promover una pacifica cooperacién y especializacién pro-
ductiva entre los hombres libres; pero los economistas politicos
van mads alld y tratan sin més de poner en primera linea las cues-
tiones filoséficas que subyacen necesariamente a todas las discu-
siones acerca de las funciones adecuadas del gobierno y todas las
medidas de politica econémica propuestas, examinando los
valores filoséficos necesarios para la congruencia entre s mismos
y el ideal de la libertad humana.»

Yo sefialarfa que estos «objetivos» son completamente con-
gruentes con la clase de metodologia liberal clasica que discuten
Colander y Freeman en su libro, y que deberia yuxtaponerse al
enfoque del «gobierno de los expertos», ya sean de la derecha,
izquierda, o centro. Seria ttil leer el libro de Colander y Freeman
en paralelo con Escape from Democracy (Cambridge University
Press, 2017) de David Levy y Sandra Peart y Expert Failure (Cambri-
dge University Press, 2018) de Roger Koppl, asi como el cldsico mds
antiguo de Vincent Ostrom, The Intellectual Crisis in American Public
Administration (University of Alabama Press, 2007). Es una denun-
cia, al igual que todas estas otras obras, del esfuerzo de considerar
que la economia proporciona la capacidad técnica que permite el
uso eficiente y juicioso de la politica publica para erradicar los
males sociales. No se trata de un esfuerzo de ignorar los males
sociales 0 minimizar su importancia, sino de organizar la forma
en la que discutimos sus soluciones y el papel que juegan los eco-
nomistas en una sociedad democrética.

Recomiendo este libro de Colander y Freeman a los lectores de
Economic Affairs. Hay un tesoro oculto de informacién en sus pagi-
nas y una gran sabiduria en su mensaje principal.

Peter Boetke

George Mason University
Correspondencia
Email: phoetke@gmu.edu
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En «Public Debt and Low Interest Rates,» publicado en American
Economic Review, 2019, 109 (4), pp. 1197-1229, Olivier Blanchard sos-
tiene que el coste de la deuda publica es menor de lo que se ha
pensado tradicionalmente. Mantiene que la deuda ptblica no tiene
coste fiscal si el tipo de interés es menor que la tasa de crecimiento,
de modo que se pueda renovar sin problema y sin tener que recu-
rrir a mds impuestos. Blanchard reconoce que se reduce la acumu-
lacién de capital, pero sostiene que ésta es reducida cuando la pro-
ductividad marginal media del capital es baja. Al final concluye
que no desea argumentar a favor de mds deuda publica. El econo-
mista francés presenta un pensamiento y una teoria tipicamente
macroecondémicas. Entre otras cosas, no considera que el gasto pu-
blico distorsiona y reduce el crecimiento sostenible, que los tipos
de interés son artificialmente bajos por efecto de la politica mone-
taria, que la productividad marginal media del capital es un arte-
facto macroeconémico que no es una causa, Sino un efecto. Por
tanto, Blanchard ofrece un ejemplo tipico de los errores del pensa-
miento macroeconémico mainstream en el que se llega a conclusio-
nes que estdn en el interés de los gobiernos.

En «The Ethics of Pure Entrepreneurship: An Austrian Econo-
mics Perspective,» publicado en Review of Austrian Economics,
2019, Vol. 32 (2), pp. 89-99, Israel Kirzner critica la teoria ética de
Milton Friedman. Friedman sostiene que cada persona debe ser
propietaria de lo que él y sus bienes producen. No obstante, Kirz-
ner considera que para establecer un juicio ético al beneficio em-
presarial es necesario afiadir otras ideas éticas adicionales. El
economista britdnico defiende éticamente un sistema de «capita-
lismo puro». Sostiene que el «beneficio empresarial puro» no se-
ria ético para Friedman. Un empresario puro' compra o alquila los
factores de produccién. No obstante, si consigue un beneficio em-
presarial puro es algo que no se debe a los factores de produccion
ya remunerados, sino al ejercicio de la funcién empresarial, por
lo que no puede justificarse recurriendo al principio ético de
Friedman. Descubrir algo no tiene costes, sélo se necesita la pers-
picacia del empresario (darse cuenta de una situacién de descoor-

1 Seguin Kirzner, el empresario puro es autor de decisiones que surgen de su estar
alerta a las oportunidades hasta entonces ocultas.

Procesos de Mercado: Revista Europea de Economia Politica
Vol. XVL, n.° 2, Otofio 2019, pp. 491 a 505



500 SUGERENCIAS DE NUEVAS LECTURAS

dinacién que surge en la economia para que aflore de inmediato
la oportunidad del beneficio empresarial puro). Para justificar el
beneficio empresarial puro, Kirzner propone la regla «finder-
keeper». Si bien el trabajo de Kirzner resulta coherente, no estd
tan claro por qué el beneficio empresarial puro no estaria justifi-
cado por las ideas desarrolladas por autores como Friedman o
Rothbard.

En «Entrepreneurial Inspiration,» publicado en Review of Aus-
trian Economics, 2019, 32 (2), pp. 101-105, I. Kirzner afirma que la
inspiraciéon empresarial se manifiesta en el descubrimiento de
oportunidades de ganancia y eso no tiene coste. Por ese motivo,
mantiene que el beneficio empresarial puro es un free lunch. En la
microeconomia mainstream el resultado del mercado estd implicito
o determinado porque los fines y los medios ya estdn dados. Por
eso dice Kirzner que para la economia de la corriente principal la
inspiracién es como «la peste». La inspiracién empresarial es algo
que no se puede medir y representar matematicamente. Por tanto,
resulta contradictorio tratar de demostrar las ventajas de la econo-
mia de mercado manejando modelos que ignoran el papel de la
inspiracién. De igual modo, el actual tratamiento de la competen-
cia perfecta en la mayoria de los textos académicos implica la au-
sencia de competencia dindmica.

En «Economic Policy of a Free Society» publicado en Review of
Austrian Economics, 2019, 32 (2), pp. 107-117, Peter Boettke mantiene
que el liberalismo consiste en la aplicacién de los principios de la
economia. Para defender una sociedad libre hay que explicar una
y otra vez los principios bdsicos y el proceso espontaneo del mer-
cado, destacando las fuerzas creativas que reducen la pobreza, la
desigualdad y el privilegio monopolistico.

Abigail Devereaux, en «The Nudge wars: A Modern Socialist
Calculation Debate» publicado en Review of Austrian Economics,
2019, 32 (2), pp. 139-158, compara el socialismo libertario de H. D.
Dickinson —quien mantiene que se puede llegar a resultados con-
siderados mejores por los individuos a través de la planificaciéon
central— con el paternalismo libertario conductual de Cass Suns-
tein and Richard Thaler, quienes pretenden alcanzar lo mismo
ayudados por técnicas de aprendizaje automatico (machine learning)
basadas en Big Data. Ambos tienen los mismos problemas ya que
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no pueden hacerse con la informacién relevante. Ademds se en-
frentan a una incertidumbre inerradicable que no desaparece con
los procedimientos de Big Data o Machine Learning.

En «The "Minimal” State Reconsidered: Governance on the Mar-
gin» publicado en Review of Austrian Economics, 2019, 32 (2), pp. 119-
130, J.R. Clark y Benjamin Powell sefialan que un Estado minimo
es mucho mds pequefio de lo que tradicionalmente se ha pensado.
Argumentan que los agentes privados ofrecen servicios de policia,
tribunales y defensa nacional. Un Estado minimo sélo debe ofrecer
servicios adicionales en el margen alli donde falla el mercado.

En «Taxation in the Liberal Tradition,» publicado en Review of
Austrian Economics, 2019, 32 (2), pp. 131-137, Robert Lawson y J. R.
Clark defienden la justificacién del Estado y de los impuestos recu-
rriendo al argumento de los bienes publicos y las externalidades.
Consideran que el Estado es un mal necesario manejando el caso
del calentamiento global. Los autores no son conscientes de que
estdn legitimando implicitamente un Estado mundial. Ademads, el
concepto del bien publico es subjetivo y las externalidades se inter-
nalizan con derechos de propiedad.

Ilia Murtazashvili y Enno Piasso, en «Governance of Shale Gas
Development: Implications from the Bloomington School of Insti-
tutional Analysis,» publicado en Review of Austrian Economics, 2019,
32 (2), pp. 159-79, defienden la competencia regulatoria en el caso
del gas de lutita apoydndose en las teorias de la Escuela de Bloo-
mington de Elinor y Vincent Olstrom. La diversidad regulatoria es
mejor que la unidad de regulacién por la variedad de preferencias
y la creacién de informacién. Lo que funciona se usa. La regula-
cién es prueba y error.

Erik Matson publica una resefia del libro de Dennis C. Rasmus-
sion «The Infidel and the Professor: David Hume, Adam Smith,
and the Friendship that Shaped Modern Thought», en Review of
Austrian Economics, 2019, 32 (2), pp. 181-184. Rasmussen mantiene
que la amistad entre Smith y Hume ha sido la mds importante en-
tre fil6sofos a lo largo de la historia. Quien quiera saber mds de esa
amistad y las ideas de ambos pensadores encontrard mucha infor-
macién en el libro de Rasmussen.

Igualmente, Daniel Smith publica una resefia del libro «Public
Debt: An Illusion of Democratic Political Economy» de Guiseppe
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Eusepi y Richard Wagner, en Review of Austrian Economics, 2019 32
(2), pp. 185-188. Eusepi y Wagner analizan la cuestion de si la deu-
da publica es una carga adicional para la economia. La equivalen-
cia Ricardiana mantiene que da lo mismo financiar el gasto publi-
co con impuestos o con deuda publica, ya que el recurso a esta
altima implica tener que adoptar impuestos en el futuro. Estos au-
tores sostienen que la deuda es una carga adicional. Dado que se
desconoce cudles serdn las leyes fiscales vigentes en el futuro, tam-
poco se sabe a quién corresponderd soportar la carga tributaria
futura. De este modo, existe un sesgo a favor de la acumulacién de
maés deuda.

En el articulo «Climate Change: The Ultimate Challenge,» publi-
cado en American Economic Review, 2019, 109 (6), pp. 19912014, el pre-
mio Nobel de Economia W. Nordhaus presenta su posicién acerca
del cambio climético. Esta no es alarmista pero sf a favor de cierta
intervencion fiscal. Considera que el clima es un bien ptblico glo-
bal y las emisiones de CO2 una externalidad negativa. No contem-
pla que el CO2 es una externalidad positiva para los agricultores,
dado que las plantas crecen mds rdpido. Y aunque el CO2 sea obje-
tivamente una externalidad negativa, la responsabilidad siempre es
personal. Si no se puede encontrar un responsable individual, los
cambios en el medioambiente deben ser considerados como actos
de la naturaleza. Nordhaus explica su modelo DICE (Dynamic Inte-
grated Model of Climate and the Economy). Alaba a su mentor Paul
Samuelson por la matematizacién de la economia y se muestra pre-
ocupado por el calentamiento global, que considera una gran ame-
naza para toda la humanidad. Segtin algunos modelos, la tempera-
tura mundial subird unos 3,5 grados hasta 2100. Como solucién
menciona varias vias: se pueden reducir las emisiones de CO2, se
puede eliminar el CO2 de la atmosfera y se puede cambiar la tem-
peratura con la geoingenieria®, incrementando la reflexion de la tie-
rra para compensar el calentamiento global. Sostiene que la reduc-
cién de las emisiones de CO2 es la opcién mads realista. Nordhaus
compara los costes con los beneficios monetarios aunque son subje-
tivos. Considera que el precio de las emisiones de CO2 debe subir,

2 La geoingenierfa es la intervencién deliberada a gran escala en los sistemas na-
turales de la Tierra para contrarrestar el cambio climdtico.



SUGERENCIAS DE NUEVAS LECTURAS 503

ya sea por medio de la introduccién de permisos o a través de im-
puestos. Asi, el precio de las emisiones actuaria como una sefial
para reducir el consumo, mientras que en el caso de los productores
promoveria el desarrollo de nuevas tecnologias. De igual modo, el
economista estadounidense trata de calcular el precio 6ptimo para
las emisiones de CO2. Analiza la cuestién de cémo descontar los
dafios futuros y el problema del usuario gratuito (free-rider). Por tl-
timo, propone la creacién de clubes de clima.

En «Taxation, Innovation and Entrepreneurship» publicado en
The Economic Journal, 129, pp. 1731-1781, Hans Gersbach, Ulrich
Schetter y Maik Schneider buscan una politica fiscal 6ptima para
fomentar la innovacién a través de la investigacion bdsica ptblica
financiada a través de impuestos. Concluyen que los impuestos de-
berian recaer mds en el trabajo que en los beneficios empresariales
para incitar que los individuos adopten el papel de empresarios.
Como resultado, consideran que habria mds desigualdad que po-
dria desembocar en conflictos. Estos autores no entienden que la
investigacion bdsica es un bien que deberia ser proporcionado en el
mercado en la cantidad y calidad deseada por los consumidores.

En «Public Goods Provision with Rent-extractin Administra-
tors» publicado en The Economic Journal, 129, pp. 1593-1617, Tobias
Cagala, Ulrich Glogowski, Veronika Grimm y Johannes Rincke
analizan el problema del usuario gratuito en la provisiéon de bienes
publicos en relacién con administradores que se apropian de fon-
dos para sus fines particulares. Concluyen que las contribuciones
voluntarias bajan porque cae la tasa de beneficio de invertir en el
bien publico. Consideran que los impuestos son voluntarios hasta
cierto punto por la posible evasion fiscal.

Adrian Auclert, en el articulo «Monetary Policy and the Redis-
tribution Channel» publicado en American Economic Review, 2019,
109 (6), pp. 2333-2367, examina los efectos redistributivos de la po-
litica monetaria. Este examen es algo muy positivo, dado que la
economia mainstream suele ignorarlo. Estudia tres canales a través
de los cuales la redistribucién monetaria transmite la politica mo-
netaria al consumo: 1) El canal de heterogeneidad en los ingresos,
2) el «efecto Fisher» de la inflacién de precios no esperada, y 3) el
canal de exposicion a los tipos de interés resultantes de los cam-
bios en los tipos de interés reales. Segtin el efecto Fisher, los acree-



504 SUGERENCIAS DE NUEVAS LECTURAS

dores pierden y los deudores ganan. Si presentan una propension
al consumo distinta, este Gltimo se ve afectado. Igualmente, una
rebaja de los tipos de interés reales provoca un aumento del precio
de los activos y de las deudas financieras. Finalmente, existe un
efecto de redistribucién a favor de aquellos que tienen una exposi-
cién neta positiva a los cambios en los tipos de interés reales. Los
modelos de agente representativo s6lo presentan el canal de trans-
misién a través de la renta agregada y de la sustitucién. Auclert
destaca que los agentes heterogéneos también afectan al consumo
a través del canal de la redistribucién.

En «Agree or Disagree? On the Role of Negotiations for the Va-
luation of Business Enterprises» publicado en The Quarterly Journal
of Austrian Economics, 21 (4), pp. 315-338, Florian Follert, Jeffrey
Herbener, Michael Olbrich y David Rapp analizan el papel de la
negociacién para la valoracién de las empresas. Concluyen que la
valoracién de empresas no sélo requiere una tasacién y una valo-
racién de las inversiones, sino también una negociacién del precio
final pagado.

En el articulo «Is the Virus of International Macroeconomic In-
terventionism Infectious? An ABCT Analysis,» publicado en The
Quarterly Journal of Austrian Economics, 2018, 21 (4), pp. 339-374,
Walter Block, Lucas Engelhardt y Jeffrey Herbener analizan la teo-
ria austriaca del ciclo econémico en un marco internacional donde
un pais tiene un sistema capitalista puro y otro presenta una ex-
pansién crediticia. Estos autores analizan canales de transmisién
del ciclo como los tipos de interés, el tipo de cambio, los precios de
los activos, la estructura de capital y el cdlculo econémico. Sugie-
ren una investigacién histérica para ilustrar su teoria.

En «The Income Effect Reconsidered», un articulo que fue pre-
sentado en el Segundo Congreso Internacional de la Escuela Aus-
triaca celebrado en la Universidad Rey Juan Carlos de Madrid, pu-
blicado en The Quarterly Journal of Austrian Economics, 2018, 21 (4),
pp- 375-397, Karl F. Israel argumenta en favor del efecto renta que
ha sido criticado por algunos autores austriacos por no tener en
cuenta que el poder adquisitivo del dinero cambia, de modo que
no se podria representar una curva de demanda. Israel mantiene
que lo importante no es el poder adquisitivo del dinero —que
siempre cambia cuando cambia un precio—, sino el coste de opor-
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tunidad de gastar dinero en un bien que deberia permanecer cons-
tante. Asi, segtin Israel, existe un efecto renta que mejor deberia
denominarse efecto riqueza. En general, el problema con el andli-
sis de Israel es que el precio no siempre es lo tiltimo en un anadlisis
dindmico.

En «Homogeneity, Heterogeneity, the Supply Curve, and Con-
sumer Theory,» publicado en The Quarterly Journal of Austrian Eco-
nomics, 2018, 21 (4), pp. 398-416, Igor Wysocki y Walter Block anali-
zan la cuestion de cudndo dos (0 més) recursos deben ser
considerados el «mismo bien». Estos autores concluyen que eso
depende del punto de vista subjetivo del actor.

Philipp Bagus
Miguel A. Alonso
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— César Martinez Meseguer: Aclaraciones, definiciones y criticas respecto de las teorias de
la utilidad, el valor y los precios (la validez de las aportaciones de C. Menger en la actual
Escuela Austriaca de Economia)

- William Hongson Wang & Antonio Vegas Garcia: Business Cycle and Stability of
China’s Financial and Monetary System

- Jordi Franch Parella: El ciclo econdmico y los recursos minerales. Un enfoque austriaco

— Abie Grynspan Gurfinkiel: Pensamiento econdmico en la tradicion judia, con especial
referencia a Moisés Ben Maiménides: la perspectiva austriaca
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Christian Schneider: Crusoe’s Broken Window: A tribute to Frédéric Bastiat
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Edgar Duarte: Competition as a Discovery Procedure in the Practice of Accounting
Luis Zemborain: La distribucion del ingreso en la teoria austriaca

Rafael Garcia Iborra: Hayekian Triangles: an application to financial assets

Documentos
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Bryan Caplan: Los anarco-estatistas espafioles: un andlisis historico, econémico y filo-
sofico del anarquismo espafiol
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Friedrich A. Hayek: La primacia de lo abstracto
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Eladio Garcfa Garcia: Sociobiologia: una aproximacion desde la Escuela Austriaca
Luis Luque Santoro: Hayek, las ciencias y la praxeologia
Mark Skousen: Blocking progress in Austrian economics: a rejoinder

William Hongsong Wang: Jestis Huerta de Soto: The Synthesizer of the Austrian School

Notas

Jestis Huerta de Soto: Anarquia, Dios y el Papa Francisco

Boris Ackerman Vaisman: Venezuela ;Cémo fue su camino a la servidumbre del Siglo
XXI?



— Cristébal Mataran Lopez: Joaquin Reig Albiol, el primer austriaco espafiol
— Leef H. Dierks: Playing with fire: the unintended consequences of monetary financing

— Nelson David Chavez Salazar: Una revisién microeconémica del episodio de Banca Libre
en Colombia: 1865-1886

— Rubén Méndez Redtegui, Viviana Lescano, Mayra Mena: The market as a mechanism
for conflict resolution: the case of Ecuador

Documentos

— Gottfried Haberler: La economia como ciencia exacta
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— Joaquin Garrigues Walker: Carta abierta a un joven libertario (a mi amigo Pedro Pérez
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— Friedrich A. Hayek: La campaiia contra la inflacién keynesiana
— Ludwig von Mises: La ley de asociacién de Ricardo
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— David Sanz; Juan Morillo: The Hayekian Theory of Chronic Unemployment
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— Aliaksandr Kavaliou: Mises” Monetary Argument in Economic Calculation Debate:
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— Jorge Gémez Arismendi: El Mercado como bien piiblico

— Olga Peniaz: Minsky’s Financial Instability Hypothesis vs. Austrian Business Cycle Theory

Notas

— Walter E. Block; William Barnett II: Boudreaux on high wages; a critique

— Edgar Ortiz Romero: En un mundo de monedas fiat: ;tipo de cambio fijo o flotante segiin
la escuela austriaca?

— Christopher P. Guzelian: Silver: A morally good money

— Juan Antonio Gregorio Martinez de los Reyes: El ciclo econémico en la Escuela
Austriaca de Economia: La relacién entre la medicion del Gross Output y la recaudacion
del IVA



Malte Tobias Kahler: How Behavioral Economics can enrich the Perspective of the
Austrian School

Maria Blanco; Luis I. Gémez: La agilidad como estrategia en la vision sistémica de la
empresa

Tatiana Macias Muentes: Andlisis de la crisis y reforma del sistema de Educacion
Superior de Ecuador, inspirado en el Modelo guatemalteco

Documentos

Miguel A. Fernandez Ordéfiez: El futuro de la banca: dinero seguro y desregulacion del
sistema financiero

Jestis Huerta de Soto: Anarchy, God and Pope Francis

Murray N. Rothbard: La Invasién Hermenéutica de la Filosofin y la Economia
Hugo Salinas Price: Moneda de plata para México

Ludwig von Mises: La Economia y la rebelién contra la razén

Friedrich A. Hayek: Reglas, percepcion e inteligibilidad

Reserias bibliogrdficas

Victor Espinosa Loyola: Reseria del Libro Critica de la Teoria del Desarrollo de P. T.
Bauer (Ediciones Orbis, Barcelona 1983, 512 pdginas)

José Carlos Martin de la Hoz: Un mundo sin ideas. La amenaza de las grandes
empresas tecnolégicas a nuestra identidad de Franklin Foer (Ed. Paidés, Barcelona
2017, 254 pdginas)

Patrick Reimers: The Myth of National Defense: Essays on the Theory and History
of Security Production by Jorg Guido Hiilsmann: «Secession & the Production of Defense»

Juan Antonio Gregorio Martinez de Los Reyes: Reseria del Libro The Structure of
Production de Mark Skousen (New York University Press, 415 pdginas)

Fernando G. Jaén Coll: Reseria del Libro Breve historia del pensamiento econémico de
Alessandro Roncaglia (Prensas Universitarias de Zaragoza, 1.” edicion, 2017, 392 pdginas)

Noticias

Sugerencias de nuevas lecturas
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Articulos

Edward W. Fuller: Keynes’s Fatal Conceit

Ludwig Van Den Hauwe: Monetary Constitutionalism: Some Recent
Developments



Patrick Reimers: Fiat Lux and Crony Capitalism - The Impact of Monetary
and Fiscal Policies in the Automobile Industry in USA and Europe from 2001
to 2010

Jaime Hernan-Pérez Aguilera: Fenicia: ;una experiencia anarcocapitalista?

Roque Sampedro: Mercados medievales y orden social: una aproximacion
austriaca al caso inglés

Fernando Nogales: La educacién de la empresarialidad en las familias empresarias

Notas

Laura Davidson y Walter Block: Economic Prediction: Irving Fisher and
Ludwig von Mises

Christopher P. Guzelian: Testing Economic Theory

Miguel Angel Echarte Fernandez: La escuela austriaca y la escuela de
Chicago: un andlisis comparativo de sus fundamentos y propuestas

Brecht L. Arnaert: Talking to Walls: The Socialist Calculation Debate that
Never Really Was One

Leef H. Dierks: The Normalization of the European Central Bank’s Monetary
Policy from an Austrian Perspective

Joaquin Pérez Cano: Competencia entre monedas: ejemplos del siglo XIX

Documentos

— Jestis Huerta de Soto: A Theory of Libertarian Nationalism

— Friedrich A. Hayek: Libertad econémica y gobierno representativo

— Ludwig Von Mises: Armonia y conflicto de intereses
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Michael Huemer: An Introduction to the Problem of Authority
Edward W. Fuller: The Non-Aggression Principle: a Short History
Ignacio Arellano: Jacques Rueff, un economista liberal injustamente olvidado

Alfonso Diaz Vera: Los liberales radicales ingleses y la filosofia politica de Francisco Sudrez



Patrick Reimers: Monarchy, Democracy and Private Property Order. How Human Rights
Have Been Violated and How to Protect Them. A Response to Hans H. Hoppe, F.A. Hayek,
and Elinor Ostrom

Martin Krause: ;Es posible la mano invisible?

Notas

Peter |. Boettke: How Misesian Was the Hayekian Research Program?

Daniel Ferndndez Méndez: La gran controversia sobre el capital: re-switching, economia
austriaca y el mal uso de las matemdticas

Leef H. Dierks y Lars E. Spreng: Effects of Monetary Asset-Price Transmission on
Investment and Inflation in the Euro Area

Carlos Castro Prieto: ;Podria el Bitcoin prevenir conflictos violentos? Un andlisis
contrafactual de la guerra civil espafiola

Olav A. Dirkmaat: The Role of Money Market Funds (MMFs) in the Austrian Theory of
Money: a Comment on Money and the Business Cycle

Ramén Alberto Mena Almonte: Los monopolios industriales y la produccion de Know—
How: nacimiento de industrias competitivas

Documentos

Friedrich A. Hayek: ;Adénde va la democracia?

Friedrich A. Hayek: Las raices socialistas del nazismo

Ludwig von Mises: El destruccionismo

Gabriel Calzada: Juan de Mariana and the Birth of Modern Monetary Theory

Reserias

Jests Huerta de Soto: Reseria del libro Cuando el hierro era més caro que el oro: 60
historias para entender la economia mundial de Alessandro Guiraudo (Editorial Ariel,
Barcelona 2016, 405 pdginas)

Jestis Huerta de Soto: Resefia del libro Obras completas de Joseph Ratzinger,
Volumen X, Resurreccién y vida eterna (Biblioteca de autores cristianos, Madrid 2017,
749 pdginas)

Fernando G. Jaén: Reseiia del libro de Jean-Frangois Gayraud L’art de la guerre
financiere, Odile Jacob (Parfs 2016); una perspicaz vision de la crisis de las subprimes y
la crisis financiera consiguiente

Fernando G. Jaén: Resefia del libro Les dettes publiques a la dérive. Anatomie d’un
monde finacierement fragilisé (Eyrolles, Paris, 2018)

Philipp Bagus: Review of Austrian School for Investors: Austrian Investing Between
Inflation and Deflation (2016, publisher: Mises.at)

Philipp Bagus: Resefia de la pelicula “La sombra del pasado”

Noticias

Sugerencias de nuevas lecturas
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Procesos de Mercado: Revista Europea de Economia Politica se cred en 2004 con
la finalidad de servir a la comunidad cientifica como medio de publicacion de
todos aquellos estudios y trabajos que, con el necesario rigor intelectual, afronten
el andlisis de los procesos dindmicos de cooperacién social que caracterizan al
mercado, dando especial relevancia al papel que en los mismos juegan la funcion
empresarial y las diferentes instituciones (economicas, juridicas y morales) que
hacen posible la vida en sociedad.

El enfoque de la revista es claramente multidisciplinar: estd abierta no sé6lo a los
trabajos de analisis mas abstracto, sino también a los de tipo historico que ilustren
enfoques tedricos, a los trabajos de economia aplicada, a los estudios de
metodologia, analisis del derecho y las instituciones, historia del pensamiento v,
en general, a toda investigacion rigurosa en la corriente y tradicion de la Escuela
Austriaca de Economia. La principal razén de ser de Procesos de Mercado es,
precisamente, cubrir el gap existente entre el escaso numero de revistas cientificas
de estandar elevado que publican en Europa trabajos con el enfoque sefialado y
el volumen cada vez mayor de estudios e investigaciones que se elaboran en dicha

tradicion con un alto nivel académico.

Procesos de Mercado esta dirigida por su Consejo de Redaccion, compuesto por
el Director, seis Subdirectores y un Redactor-Jefe. El Consejo de Redaccién se
encuentra auxiliado por el Consejo Asesor y el Consejo Cientifico, que establecen
los criterios y orientaciones basicas. Estos 6rganos colectivos asumen plenamente
la responsabilidad intelectual de la revista, velando por la calidad de los originales,
que siempre son sometidos a un proceso de evaluacion por parte de especialistas
cualificados. Dicho proceso evaluador tiene un objetivo fundamentalmente
constructivo, es decir, orientado a afiadir valor a los trabajos que se reciban,
estimulando a los autores para reelaborar, siempre que sea preciso, sus respectivos
originales con el fin de alcanzar el elevado nivel cientifico que Procesos de

Mercado desea mantener.

Por ultimo, y con la finalidad de alcanzar el maximo grado de difusion, transcurrido
un periodo prudencial tras la publicacion de cada nuimero de la revista, sus
contenidos pueden consultarse a través de internet en www.jesushuertadesoto.com

y en la propia pagina web de la revista procesosdemercado.com.
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