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CariTUuLO 1

LOS EFECTOS ECONOMICOS
DE LA PANDEMIA: UN ANALISIS AUSTRIACO!

INTRODUCCION: CICLOS RECURRENTES DE AUGE Y RECESION VERSUS CRISIS
PUNTUALES DEBIDAS A FENOMENOS EXTRAORDINARIOS

Tradicionalmente, los teéricos de la Escuela Austriaca han venido pres-
tando una especial atencion a los ciclos recurrentes de auge y recesion
que afectan a nuestras economias, asi como al estudio de la relacién que
existe entre los mismos y las modificaciones en la estructura de etapas
de bienes de capital que los caracterizan. La teoria austriaca de los ci-
clos econdémicos es, sin duda, una de las cimas mas elaboradas de las
contribuciones analiticas de la Escuela. Esta ha sido capaz de explicar
como los procesos de expansion crediticia, que impulsan y orquestan
los bancos centrales, y ejecuta el sector de bancos privados que actia
con un coeficiente de reserva fraccionaria creando de la nada dinero en
forma de depdsitos que inyecta en el sistema mediante préstamos a las
empresas y agentes econdmicos, sin que previamente se haya producido
un incremento real del ahorro voluntario, inducen errores sistematicos
de inversién generando una estructura productiva insostenible. Esta se
fuerza artificialmente hacia miltiples proyectos demasiados intensivos
en capital, que solo podrian madurar en un futuro mas alejado, pero que
lamentablemente no podran culminarse pues los agentes econémicos
no estan dispuestos a respaldarlos sacrificando su consumo inmediato
(es decir, ahorrando) en la medida requerida. Por eso ineludiblemente

! Articulo publicado en la revista Procesos de Mercado: Revista Europea de Economia
Politica, vol. XVIIL, n° 1, primavera 2021.
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surgen unos procesos de reversion que ponen de manifiesto los errores de
inversién cometidos y la necesidad de reconocerlos, abandonar los proyectos
insostenibles y reestructurar la economia trasladando masivamente los fac-
tores de produccion (bienes de capital y mano de obra) desde alli en donde
se les empled por error hacia nuevos proyectos menos ambiciosos pero ver-
daderamente rentables. La recurrencia del fenémeno ciclico se explica tanto
por el cardcter esencialmente inestable de la banca con reserva fraccionaria
como principal proveedor de dinero en forma de expansién crediticia, como
por el generalizado sesgo inflacionista de tedricos, responsables politicos,
agentes econémicos y sociales y, sobre todo, bancos centrales, que consi-
deran que la prosperidad econémica es un objetivo que debe perseguirse
a corto plazo y a toda costa, y que la inyeccién monetaria y crediticia es un
instrumento del que en ningtin caso puede prescindirse. Por eso, una vez
iniciada y consolidada la recuperacion, tarde o temprano de nuevo se cae
en las antiguas tentaciones, se racionalizan las politicas que una y otra vez
han fracasado y se reinicia todo el proceso de expansion, crisis y recesion,
y asi sucesivamente.

Aunque los economistas austriacos han propuesto las reformas que seria
preciso acometer para acabar con los ciclos recurrentes (basicamente la elimi-
nacion de los bancos centrales, la reprivatizacion del dinero —patrén oro—y
el sometimiento de la banca privada a los principios generales del derecho
de propiedad privada —es decir, coeficiente de caja del 100 por cien para
los depésitos a la vista y equivalentes—) siempre han hecho la salvedad de
que estas reformas no podrian evitar el surgimiento de crisis econémicas de
tipo puntual y no recurrente siempre que, como consecuencia, por ejemplo,
de guerras, graves trastornos politicos y sociales, cataclismos naturales o
Pandemias, se produjera un gran incremento de la incertidumbre con cam-
bios stibitos en la demanda de dinero y, eventualmente, en la tasa social de
preferencia temporal que indujeran, incluso, modificaciones permanentes
en la estructura productiva de etapas de bienes de capital.

Pues bien, en el presente trabajo vamos a analizar hasta que punto una
Pandemia como la actual que, por otra parte, se ha repetido en numerosas
ocasiones a lo largo de la historia de la humanidad, puede desencadenar
estos y otros efectos econémicos y hasta que punto la intervencién coactiva
de los estados puede paliar los efectos negativos de las mismas o si, por el
contrario, puede llegar a ser contraproducente, agravandolos y haciéndolos
aun peores y mas duraderos. El enfoque de nuestro andlisis se centrara
en estudiar, en su primera parte el posible impacto de la Pandemia sobre
la estructura econémica. A continuacién y en segundo lugar, partiremos
del funcionamiento del orden espontdneo del mercado impulsado por la

22



LOS EFECTOS ECONOMICOS DE LA PANDEMIA: UN ANALISIS AUSTRIACO

eficiencia dinamica de una empresarialidad libre y creativa dedicada, de
manera descentralizada, a detectar los desafios y problemas generados por
una Pandemia. Por contraste y oposicién, analizaremos el problema de la im-
posibilidad del calculo econémico y de la asignacion eficiente de los recursos
si las decisiones se pretenden tomar e imponer desde arriba a nivel politico,
es decir, de manera centralizada y utilizando el poder coactivo y sistematico
del estado. En la tercera y tltima parte de este trabajo, estudiaremos el caso
particular de la intervencién masiva en los mercados monetarios y finan-
cieros por parte de los gobiernos y, sobre todo, bancos centrales, para hacer
frente a la Pandemia intentando paliar sus efectos, con especial atencién a
las simultaneas politicas gubernamentales de corte fiscal e incremento del
gasto puiblico que, so pretexto del parén econémico, se presentan como la
panacea y remedio universal para los males que nos aquejan.

I. EFECTOS DE LAS PANDEMIAS SOBRE LA ESTRUCTURA PRODUCTIVA REAL:
MERCADO DE TRABAJO, PROCESO DE ETAPAS DE BIENES DE CAPITAL E IMPACTO
DE LA INCERTIDUMBRE

1.1. Mercado de Trabajo

El surgimiento de una nueva enfermedad altamente contagiosa que se
extiende por todo el mundo con una elevada mortalidad constituye sin
duda alguna un escenario catastréfico capaz de provocar a corto, medio
e incluso a largo plazo toda una serie de importantes consecuencias
econémicas. Entre ellas destaca, en primer lugar, el coste en términos
de vidas humanas, muchas de ellas aun plenamente creativas y en
proceso de produccién. Recordemos por ejemplo que la denominada
«Gripe espafiola» se estima que provocé en todo el mundo entre 40 y
50 millones de victimas a partir de 1918 (es decir, mas de tres veces de
los fallecidos, entre combatientes y civiles, durante la Primera Guerra
Mundial); habiéndose cebado dicha Pandemia de gripe mayoritaria-
mente sobre hombres y mujeres relativamente jévenes y robustos, es
decir, en plena edad productiva®. En contraste, la actual Pandemia de

2 El autor de estas lineas siempre recordara el relato de su amigo Arthur Seldon
sobre como perdi6 a sus padres. Seldon, tras graduarse en la London School of
Economics fue, junto con Lord Harris of High Cross, el primer Director general del
Institute of Economics Affairs (IEA) de Londres, distinguido miembro de la Mont
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Covid-19 generada por el virus SARS-CoV-2, aun produciendo sintomas
relativamente leves en el 85 por ciento de los contagiados, es grave para
el quince por ciento restante, requiriendo incluso hospitalizacién para
un tercio de ellos y causando la muerte a cerca de uno de cada cinco
hospitalizados graves, la inmensa mayoria de ellos personas mayores
ya jubiladas o con patologias previas importantes.

Por tanto, la actual Pandemia no estd teniendo efectos apreciables
sobre la oferta de mano de obra y talento humano en el mercado de
trabajo, pues el incremento de fallecimientos de personas en edad de
trabajar es relativamente reducido. Como ya hemos mencionado esta
situacion contrasta en gran medida con la que se gener6 en la «Gripe
espariola», tras la cual puede estimarse que se contrajo la oferta de traba-
jo, a nivel agregado de todo el mundo, aproximadamente en méas de un
2 por ciento, teniendo en cuenta tanto los fallecidos por la enfermedad
como los que perdieron su vida durante la Primera Guerra Mundial
(40 6 50 millones de bajas por la enfermedad y més de 15 millones por
el conflicto bélico). Esta relativa escasez de mano de obra no dejo de
presionar al alza los salarios reales durante los «felices afios veinte» del
siglo pasado, en los que se consumo la reestructuracion de la economia
mundial que pasé de una economia de guerra a una de paz, a la vez que
todo el proceso se vio acompariado por una gran expansion crediticia,
cuyo anélisis detallado no podemos elaborar aqui pero que en todo caso
puso las bases de la «Gran Depresiéon» que surgi6 a partir de la grave
crisis financiera de 1929°.

Alo largo de la historia, diversas Pandemias han tenido un impacto
incluso mucho mayor sobre el mercado de trabajo. Asi, por ejemplo, des-
taca la gran peste que asol6 Europa a partir de 1348 y que se estima redujo
al menos en un tercio el volumen total de poblacion. Tras la Pandemia se

Pélerin Society y gran poligrafo y defensor de la economia de mercado. Sus dos padres
fallecieron —con treinta afos de edad— cuando él era muy nifio, como consecuencia
de la gripe espariola, y en un corto intervalo de tiempo. Arthur Seldon quedo, por
tanto, huérfano con dos arfios de edad y fue adoptado por otros padres. Con los afios
Seldon supo superar esta traumatica experiencia, que le dejé no obstante y como
secuela permanente una tartamudez que no le abandonaria en el resto de su vida, y
pese a la cual lleg6 a convertirse en uno de los economistas mas brillantes de Reino
Unido, en gran medida inspirador de la revolucién conservadora de Margaret That-
cher iniciada a partir de finales de los afios setenta del siglo pasado. Véase, Arthur
Seldon, Capitalismo, Unién Editorial, Madrid 1994, especialmente paginas 58 y 77.

% Véase, por ejemplo, Murray N. Rothbard, La Gran Depresién, Unién Editorial,
Madrid 2013.
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produjo, por tanto, un importante crecimiento de los salarios reales que
se consolid6 en las décadas subsiguientes, fruto de la gran escasez sobre-
venida de mano de obra. A estos efectos, resulta exasperante constatar
como los economistas de corte monetarista y, sobre todo, Keynesiano,
siguen refiriéndose machaconamente a los supuestos efectos economi-
cos «beneficiosos» de guerras y Pandemias (se supone que para todos
menos para los millones de fallecidos y empobrecidos en las mismas).
Se argumenta que estas tragedias permiten que las economias salgan
de su atonia e inicien la senda de una boyante «prosperidad», a la vez
que justifican asi sus politicas econdmicas de intenso intervencionismo
monetario y fiscal. Mises, con su habitual perspicacia, califica de puro
«destruccionismo econdmico», a estas teorias y politicas econdmicas
que solo justifican y buscan incrementar la oferta monetaria per capita
y, sobre todo, el gasto de las administraciones publicas*.

1.2.  Estructura productiva y bienes de capital

A parte de estos efectos sobre la poblacion y el mercado laboral, debemos
también considerar, en segundo lugar, el impacto de una Pandemia sobre
la tasa social de preferencia temporal y, por ende, sobre el tipo de interés
y la estructura productiva de etapas de bienes de capital. En este sentido,
quizas el escenario mas catastréfico que quepa concebir sea el descrito
por Boccaccio en su introduccion al Decamerén en relacion con la peste
bubdnica que azot6 a Europa en el siglo XIV. Y es que, si con caracter
general se extiende la conviccion de que existe una alta probabilidad de
contagiarse y fallecer a corto o medio plazo, es muy comprensible que
las valoraciones subjetivas se orienten hacia el presente y el consumo

* Véase, por ejemplo, el caso de Carlo Maria Cipolla, comentando los efectos de
la peste negra del siglo XIV en su libro EI gobierno de la moneda: ensayos de historia mo-
netaria, Editorial Critica, Barcelona 1994, pp. 147-152, y mi critica a Cipolla en Dinero,
crédito bancario y ciclos econémicos, octava edicion, Unién Editorial, Madrid 2023, pp.
60-61 y especialmente la nota 56. La paranoia destruccionista alcanza, sin embargo, su
cenit con Paul Krugman que lleg6 a afirmar en su articulo «Oh! What a lovely war»
publicado en 2011 que «La Segunda Guerra Mundial es el gran experimento natural
sobre los efectos que acarrea un gran incremento del gasto ptiblico, y como tal siempre
ha servido como un importante ejemplo positivo para todos aquellos que defendemos
una actitud activista frente a una economia deprimida». Citado por J.R. Rallo en su
prologo a La Gran Depresion, ob. cit., pp. XXVI-XXVIL Ver también https:/ /business.
time.com/2011/08/16/paul-krugman-an-alien-invasion-could-fix-the-economy /.
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inmediato. «Comamos y bebamos que mafiana vamos a morir», o bien
«arrepintdmonos, hagamos penitencia y recemos poniendo nuestra vida
espiritual en orden» son dos posturas antagénicas frente a la Pandemia
perfectamente comprensibles pero que tienen el mismo efecto econé-
mico: ;Qué sentido tiene ahorrar y emprender proyectos de inversién
que solo podrfan madurar en un futuro lejano en el que ni nosotros ni
nuestros hijos estaremos y de cuyos frutos no podremos aprovecharnos?
El resultado obvio que, por ejemplo, pudo observarse en la Florencia
del siglo XIV asolada por la peste bubdnica fue el abandono masivo
de granjas, ganados, campos y talleres y, en general, el descuido y
consumo sin reposicién de los bienes de capital®. Este fendmeno puede
ilustrarse gréficamente de manera simplificada tal y como explico en el
apartado dedicado a las «economias en regresién» de mi libro Dinero,
crédito bancario y ciclos econémicos®, utilizando los conocidos tridngulos
hayekianos que representan la estructura productiva de una sociedad
(y cuyo significado y explicacién detallada pueden estudiarse en las pp.
233 y ss del mismo libro).

GRAFICO 1
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* «Todos, como si esperasen ver venir la muerte en el mismo dfa, se esforzaban
con todo su ingenio no en contribuir a los futuros frutos de los animales y de la tierra
y de sus pasados trabajos, sino en consumir los que tenfan a mano». G. Boccaccio, EI
Decamerén, Primera Jornada, final del segundo pdrrafo, y mis comentarios a lo indi-
cado por John Hicks al respecto (Capital and Time: A Neo-Austrian Theory, Clarendon,
Oxford 1973, pp. 12-13) incluidos en Jests Huerta de Soto, Dinero, crédito bancario y
ciclos econdmicos, 8" edicién, Unién Editorial, Madrid 2023, pp. 61 y 276.

¢ Ibidem, pp. 275-276.
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Como se ve en el grafico 1, en este caso se produce un stibito e inten-
so aumento de la tasa social de preferencia temporal que incrementa el
consumo monetario inmediato (figura b) en detrimento de la inversion.
En concreto, multiples etapas del proceso de produccion, representadas
por el area sombreada en la figura (c), son abandonadas y una parte muy
importante de la poblacion deja de trabajar (por fallecimiento o volunta-
riamente) y los que sobreviven se dedican con ahinco a consumir bienes
de consumo (cuyos precios en unidades monetarias se disparan ante la
contraccion de su oferta y la generalizada disminucion en la demanda de
dinero). Las transacciones en el mercado de tiempo y fondos prestables
practicamente se interrumpen y los tipos de interés en las pocas que se
llevan a cabo «se ponen por las nubes».

En contraste con el escenario anterior, no existen indicios de que en
la actual Pandemia de Covid-19 se haya producido una modificacién
significativa en la tasa social de preferencia temporal (aparte del efecto
de incremento temporal de la incertidumbre que estudiaremos maés
adelante). Por un lado, las circunstancias actuales ni por asomo se ase-
mejan a las de una Pandemia tan grave como la descrita por Boccaccio
en el Decamerén. Como hemos indicado, la mortalidad previsible de la
poblaciéon en edad de trabajar es practicamente irrelevante y las expec-
tativas respecto a la feliz culminacién de los procesos de inversion de
maduracion temporal mds alejada permanecen inalteradas (por ejem-
plo, se sigue invirtiendo en el disefio, innovacién y produccion de los
coches eléctricos del futuro, y en multiples otros proyectos de inversion
a largo plazo). Y si no se ha producido una mutacién significativa en
la tasa social de preferencia temporal tampoco la estructura de etapas
de produccién de bienes de capital descrita simplificadamente en el
grafico hayekiano se ha visto alterada, salvo por tres efectos, uno a
muy corto plazo, otro de plazo medio de duracién (de 1 a 3 afios) y el
tercero de duracién mas prolongada e incluso indefinida.

1. El primer caso es el del efecto inmediato y temporalmente redu-
cido (de unos pocos meses) que sobre la estructura productiva real han
tenido los confinamientos coactivos impuestos por los gobiernos. Puede
suponerse que el «parén» econdmico decretado durante unos meses ha
afectado en términos relativos sobre todo al esfuerzo productivo mas
alejado del consumo final: al fin y al cabo la poblacién, incluso la con-
finada que no ha podido trabajar, ha tenido que seguir demandando y
consumiendo bienes y servicios de consumo (aunque sea a través del
comercio electrénico —Amazén, etc.— pues muchas tiendas y distri-
buidores finales se vieron obligados a cerrar al no ser considerados
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«actividades esenciales»). Si ello es asi, suponiendo igualmente que la
demanda monetaria final dirigida al consumo no se ha visto significa-
tivamente alterada, bien sea porque las economias domésticas, en paro
forzoso impuesto por las autoridades, han echado mano de sus reservas
financieras o han sustituido su merma de ingresos con fondos proce-
dentes de subsidios temporales por desempleo (ERTES, ERES, etc.), la
estructura productiva en términos monetarios habréa oscilado a lo largo
de un corto intervalo de tiempo, de forma pendular, tal y como se indica
a continuacion (grafico 2):

GRAFICO 2
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En todo caso, terminada la «desconexién» forzosa del proceso pro-
ductivo y vueltos a su empleo los factores de produccion, el proceso pro-
ductivo puede reiniciarse alli donde qued6 parado pues no se han puesto
de manifiesto errores sistematicos generadores de malas inversiones que
sea preciso reconvertir’. A diferencia de lo que ocurri6 en la Gran Rece-
sion de 2008, la estructura productiva no se ha visto irreversiblemente
dafiada, por lo que no es preciso un prolongado y doloroso proceso de
reconversion y reasignacion masiva de mano de obra y de factores de
produccién: simplemente se requiere que empresarios, trabajadores y
auténomos vuelvan al trabajo, retomando las tareas alli donde se inte-
rrumpieron y utilizando el equipo capital que quedé intacto entonces
(hace pocos meses) y ahora estd igualmente disponible.

En relacion con este primer efecto a muy corto plazo, debe aclararse
que el mismo también tiene lugar, si bien de forma mucho mas suave,

7 Al margen, claro esta, de los que ya existieran antes de la Pandemia y quedaron
pendientes de liquidacién o reconversion.
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menos traumadtica y, por tanto, dando lugar a una oscilaciéon mucho
menor del movimiento pendular indicado en el grafico, si los confina-
mientos hubieran tenido lugar de una manera voluntaria y selectiva
y hubieran sido decididos a nivel «micro» por las familias, empresas,
urbanizaciones, barrios, etc., en el contexto de una sociedad libre en la
que, o bien no existan gobiernos monopolistas (autogobierno propio
del anarcocapitalismo) o bien estos no sean centralistas ni impongan
medidas generalizadas y coactivas de confinamiento indiscriminado.
2. Existen, sin embargo, diferentes sectores, fundamentalmente
relacionados con la etapa de consumo final, que ven drésticamente
mermada su demanda maés alla del fin del confinamiento y durante el
periodo de tiempo, que puede llegar a ser de muchos meses®, que sea
preciso para superar la Pandemia y recuperar la normalidad plena de
movimientos previa a su estallido. Basicamente sectores como los de
turismo, trasporte, hosteleria y espectaculos, que son relativamente
muy importantes en determinadas economias como la espariola, donde
el turismo representa casi el 15 por ciento de nuestro PIB, requieren un
cambio mds profundo que el meramente pendular descrito en el punto
anterior y que impacta en la estructura productiva durante un periodo
de tiempo maés prolongado (en torno a los dos afios). Obviamente, a
igualdad de circunstancias, si las economias domésticas consumen
menos en trasporte aéreo, hoteles, restaurantes o teatros, consumiran
mas en otros bienes y servicios de consumo alternativo o sustitutivos,
o dedicardn més renta a la inversion o incrementaran sus saldos de te-
soreria. Dejando de lado el posible aumento en la demanda de dinero,
que discutiremos luego al hablar de la incertidumbre, es claro que la
estructura productiva tendrd que adaptarse temporalmente a las nue-
vas circunstancias sacando el mejor partido posible de los recursos que
sigan activos en los sectores afectados (al menos parcialmente) y, sobre
todo, de los que queden forzosa y temporalmente desempleados y que
tendran que reasignarse a las lineas de produccién alternativas en las
que puedan encontrar un empleo provechoso (temporal o definitivo).
Asi, por ejemplo, determinados restaurantes permaneceran abiertos
contra viento y marea, reconvirtiendo su oferta (por ejemplo, haciendo
comidas para ser entregadas a domicilio), reduciendo al maximo sus
gastos (despidiendo personal o reconvirtiéndolo directa o indirecta-

8 En la llamada «Gripe espafiola» este periodo fue de algo mas de dos afios. En
la actual Pandemia de Covid-19, y a pesar de las vacunas, creemos que esta segunda
fase tendrd una duracién similar, si acaso de algunos meses menos.
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mente, por ejemplo en repartidores a domicilio, etc.) y ajustando sus
obligaciones con proveedores con la finalidad de reducir al minimo
las pérdidas y el consumo de capital. De esta forma evitan tener que
tirar por la borda los afios invertidos en ganar reputacién y acumular
un equipo de capital de gran valor y dificilmente reconvertible, a la
espera de que cuando cambien las circunstancias se encuentren mejor
posicionados que sus competidores y con importantes ventajas com-
petitivas cara a hacer frente a la previsible y renovada recuperacion
del sector. Otros empresarios optaradn, por el contrario, por retirarse
«a hibernar» cerrando temporalmente sus negocios, pero dejando las
correspondientes infraestructuras y contactos laborales preparados
para reabrir tan rapidamente como les sea posible en cuanto las cir-
cunstancias lo permitan. Un tercer grupo, generalmente constituido
por aquellos proyectos empresariales marginalmente menos rentables
incluso en las circunstancias prepandémicas, se vera obligado a cerrar
definitivamente sus negocios y a liquidar sus respectivos proyectos
empresariales.

Todos estos movimientos y decisiones empresariales pueden y de-
ben tomarse con relativa celeridad y minorando al maximo los costes,
lo cual solo sera posible en una economia dindmicamente eficiente, que
impulse el libre ejercicio de la funciéon empresarial y no la obstaculice
con regulaciones perjudiciales, especialmente en el mercado laboral,
e impuestos desincentivadores. Y es que obviamente, no seran ni el
gobierno ni sus funcionarios, sino tan solo un ejército de empresarios,
que a pesar de todas las adversidades, deseen seguir adelante confian-
do imperturbables en un futuro mejor y que mantengan con temple la
confianza en que tarde o temprano este habra de llegar, los que seran
capaces de tomar las decisiones mas adecuadas en cada momento y en
sus circunstancias particulares de tiempo y lugar.

En términos de nuestro tridngulo simplificado de estructura pro-
ductiva lo més que puede representarse (ver grafico 3), bajo el supuesto
de que no se produce una mutacién significativa en la tasa social de
preferencia temporal, es un vaivén horizontal de la hipotenusa del
correspondiente tridngulo, primero hacia la izquierda, al recoger el
impacto agregado de menor demanda en los sectores afectados (y
en sus respectivos proveedores) y luego de nuevo hacia la derecha,
conforme esa demanda sea sustituida por otra alternativa durante el
periodo de meses en que se tarde en volver a una plena normalidad, y
en la medida en que se recupere de nuevo gran parte de la demanda
monetaria perdida por los mencionados sectores.
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GRAFICO 3
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Obviamente, el grafico no permite recoger las innumerables deci-
siones empresariales y movimientos reales de inversién que implica
la rapida y flexible oscilacién horizontal representada por las flechas
de doble sentido. Pero si permite visualizar el grave riesgo que supone
el emprender politicas tendentes a rigidizar la estructura productiva,
manteniendo, por un lado, empresas «zombies» que deberian liquidarse
cuanto antes, a la vez que se dificulta por via regulatoria e impositiva, el
efecto «rebote» hacia la derecha de la hipotenusa de nuestro triangulo.
Y es que la intervencion fiscal y regulatoria puede fijar indefinidamente
la estructura productiva real en la posicion BB impidiendo su rebote
hacia la posicion AA.

Ni que decir tiene que todos estos procesos de ajuste rapido y recupe-
racién requieren un mercado laboral muy agil y flexible en el que se pue-
da despedir y volver a contratar con gran rapidez y minimo coste. Hay
que recordar que, a diferencia de lo que sucedi6 en la Gran Recesion de
2008 (y en general tras todas las crisis financieras que siguen a procesos
prolongados de expansion crediticia), en el caso de la actual Pandemia
no se parte de una mala inversioén generalizada de los recursos produc-
tivos (por ejemplo, en el sector de la construcciéon como sucedié en 2008)
que podria justificar un importante volumen estructural de desempleo
a largo plazo, sino que ahora es posible reasignar de forma sostenible,
rapida y permanente la mano de obra y los factores de produccién, para
lo cual es imprescindible que los correspondientes mercados laborales y
de factores de produccion sean lo mas libre y 4giles posibles.

3. Queda por analizar la posibilidad de que se produzcan y consoliden
como definitivos determinados cambios en los habitos de consumo de
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la poblacién que requieran modificaciones permanentes en la estructura
productiva de etapas de inversién en bienes de capital de la sociedad.
A estos efectos hay que indicar que en toda economia de mercado no
intervenida la estructura productiva siempre se estd adaptando de forma
paulatina y no traumatica a los cambios en los gustos y necesidades de
los consumidores. Y aunque hay que reconocer que la Pandemia puede
provocar una aceleracion en el descubrimiento y adopcién definitiva
de ciertos habitos nuevos de conducta por parte de una mayoria de los
consumidores (por ejemplo, en relacion con la extension generalizada
del comercio electrénico, la mayor utilizacién de determinados medios
de pago, o la generalizaciéon de videoconferencias en el mundo de los
negocios y la ensefianza, etc.), en la practica quizas se esté exagerando su
impacto, sobre todo si se comparan estos supuestos cambios radicales,
con los derivados desde comienzos del siglo XXI tanto de la aun mayor
globalizacion mundial del comercio y de los intercambios, como de la
revolucion tecnoldgica que la ha acompanado y hecho posible. Todo
ello ha permitido que salieran de la pobreza centenares de millones de
seres humanos y la incorporacién a los flujos de producciéon de miles
de millones de personas (sobre todo de Asia y Africa) que hasta ahora
permanecian al margen de los circuitos productivos y comerciales pro-
pios de una economia de mercado. Se han desencadenado asi las fuerzas
productivas del capitalismo como nunca antes se habia conocido en la
historia de la humanidad y, a pesar del peso de la intervencién y la regu-
lacién estatal que continuamente dificulta y lastra las alas del progreso,
la humanidad ha logrado el gran éxito social y econémico de alcanzar y
mantener un volumen de poblacién de 8 mil millones de seres humanos
con un nivel de vida que hasta hace no muchas décadas ni siquiera podia
concebirse’. Con esta perspectiva el impacto de la actual Pandemia a
largo plazo debe ser justamente minimizado en un contexto de cambios
mucho mads grandes y profundos a los que continuamente se adaptan
sin mayores dificultades las economias de mercado, debiendo volver,
por tanto, nuestro analisis al estudio de los efectos a corto y medio plazo
de la actual Pandemia que por su mayor cercania pueden considerarse
ahora mds relevantes.

? Véase, entre otros muchos estudios, el de Hans Rosling, Factfulness, Sceptre,
Londres 2018.
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1.3.  Incertidumbre y demanda de dinero

Vamos a terminar esta primera parte de nuestro trabajo refiriéndo-
nos al impacto de la incertidumbre generada por la Pandemia, sobre
todo porque, como veremos en su ultima parte, ha hecho posible
impulsar aiin mas unas politicas de intervencion fiscal y, sobre todo,
monetaria tan ultralaxas, que no tienen precedentes en la historia, y
que suponen una gran amenaza y muy posiblemente no dejaran de
tener graves consecuencias cuando se supere la actual Pandemia.

En principio, el impacto de una Pandemia sobre la incertidumbre y,
por ende, la demanda de dinero puede oscilar entre dos extremos an-
tagonicos. Por un lado se encuentra el caso de una Pandemia tan grave
que, como ya vimos que ocurrié con la peste bubénica en la Florencia
de mediados del siglo XIV y que tan bien describe Boccaccio en el De-
camerdn, mas que incertidumbre, dicha Pandemia produjo para una
parte muy importante de la poblacién la certidumbre de que tenia sus
dias contados y que, por tanto, su esperanza de vida se habia reducido
drasticamente. En estas circunstancias se entiende que la demanda de
dinero se desplome y este pierda gran parte de su poder adquisitivo
en un contexto en el que nadie desea desprenderse de bienes y prestar
servicios cuya produccién en gran parte se ha desplomado y que la
mayoria desea consumir cuanto antes.

Maés interés analitico tiene ahora a nuestros efectos el caso de Pande-
mias como la actual, mucho menos graves y en las que, aunque no esta
en peligro la supervivencia de la mayor parte de la poblacion, si que se
produce una escalada de incertidumbre, sobre todo durante los primeros
meses, respecto de la extensién, evolucion y rapidez de los contagios y
de sus efectos econémicos y sociales. Dado que los saldos de tesoreria
son el medio por antonomasia para hacer frente a la incertidumbre
inerradicable del futuro, pues permiten que actores econémicos y eco-
nomias domésticas mantengan todas sus opciones abiertas pudiendo asi
adaptarse con gran rapidez y facilidad a cualquier circunstancia futura
una vez que la misma se concrete, puede entenderse que el normal au-
mento de incertidumbre derivado de la actual Pandemia haya venido
acomparfiado de un concomitante incremento de la demanda de dinero
y, por tanto, a igualdad de circunstancias, de su poder adquisitivo. Este
efecto puede visualizarse (grafico 4) con nuestros esquemas triangulares
de estructuras productivas en términos de demanda monetaria, como un
movimiento uniforme a la izquierda de la correspondiente hipotenusa,
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en caso de que no se modifique la tasa de preferencia temporal (grafico
«a»), o con movimientos a la izquierda con mayor inversion relativa (si
los saldos de tesoreria se acumulan disminuyendo el consumo, grafico
«b»), 0 con méas consumo relativo (si el nuevo dinero se acumula ven-
diendo bienes de capital y activos financieros, pero no reduciendo el
consumo, grafico «c»):

GRAFICO 4: TRES POSIBLES EFECTOS SOBRE LA ESTRUCTURA
PRODUCTIVA PRODUCIDOS POR EL AUMENTO DE LA DEMANDA
DE DINERO DERIVADO DE LA PANDEMIA

Grafico (a) Grifico (b) Grafico (c)
Etapas d¢ \
bienes de 1N
capital D=
NN
demanda monetaria de demanda monetaria de

. . demanda monetaria de
bicnes de consumo bienes de consumo .
bienes de consumo

Aunque cualquiera de estos tres resultados es tedricamente posible, 1o
mas probable es que en las actuales circunstancias se haya producido una
combinacién de los mismos, y especialmente de las situaciones descritas en
(@) y (b). Por tanto, estos se habran solapado sobre los que ya analizamos y
recogimos en nuestros graficos en los apartados anteriores y en los que, para
hacer mas facil su comprensién y analisis separado, no tuvimos en cuenta
para nada los efectos derivados del posible aumento de la demanda de
dinero que, ahora si, hemos dado entrada en nuestro analisis. Tres conside-
raciones de importancia deben hacerse sobre el aumento de la incertidumbre
y la demanda de dinero derivados de la Pandemia.

En primer lugar, el incremento de incertidumbre (y concomitante au-
mento en la demanda monetaria) es temporal y de duracion relativamente
reducida, pues tendera a revertirse tan pronto como surjan las expectativas
de mejora en cuanto empiece a vislumbrarse «el final del tiinel». Por tanto,
y sin necesidad de esperar a que se complete el periodo de superacién de
la Pandemia (de entorno a los dos afios) se producird paulatinamente una
vuelta a los niveles «<normales» de incertidumbre, y con ella los movimientos
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descritos en los graficos «a», «b» y «c» se revertiran en sentido contrario
haciendo que la estructura productiva en términos monetarios vuelva a su
situacion previa.

En segundo lugar, en la medida en que los nuevos saldos monetarios se
acumulen disminuyendo la demanda de bienes de consumo (graficos «a»
y «b») —y en todo caso ello es cierto que ocurra en relacion con los sectores
mas afectados por las restricciones de movilidad (turismo, hoteleria, etc.)—
esta menor demanda monetaria de bienes de consumo tenderd a dejar
un significativo volumen de los mismos sin vender que permitira hacer
frente, tanto a la ralentizacién de su produccion derivada de los inevitables
cuellos de botella y del confinamiento en mayor o menor medida de sus
productores, como a la demanda derivada de la necesidad que tienen de
seguir consumiendo todos aquellos que total o parcialmente han dejado
de trabajar durante los primeros meses de impacto de la Pandemia. Por
tanto, el aumento de la demanda de dinero cumple una importante funcién
de acomodamiento ante el shock de oferta que produce el confinamiento
forzoso sobre la produccién de los bienes de consumo, evitindose asi que
sus precios relativos se disparen en gran perjuicio de las mas amplias capas
de la poblacion.

En tercero, y por dltimo lugar, hay que sefialar que la incertidumbre
puede incrementarse atin més, e incluso prolongarse mds alla de lo estric-
tamente necesario y que hubiese generado por si sola la Pandemia, como
resultado del intervencionismo monetario, fiscal e impositivo de gobiernos
y bancos centrales, que sin duda alguna y como veremos con més detalle
en el tercer apartado, pueden generar un clima afiadido de desconfianza
empresarial que lastre la rapida recuperacién del mercado y ponga plomo
en las alas del proceso empresarial de vuelta a la normalidad. Se podria
asi incluso reproducir el proceso perverso de feedback o retroalimentacién
que he estudiado con detalle en mi articulo sobre «La Japonizacién de la
Unién Europea»® y en el que la inyeccién masiva de oferta monetaria y
reduccion a cero de los tipos de interés por parte de los bancos centrales no
produce efectos apreciables sobre la economia, y se autofrusta al quedar
esterilizada por el simultaneo incremento de demanda monetaria derivado
del nulo coste de oportunidad de mantenerse en liquidez y, sobre todo, del
incremento adicional de incertidumbre que generan las propias politicas
de mayor regulacién econdmica, bloqueo de las reformas estructurales

10 Jests Huerta de Soto, «La Japonizacion de la Unién Europea», Procesos de Mer-
cado: Revista Europea de Economia Politica, Vol. XVI, n° 2, otofio 2019, pp. 317 a 342.
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pendientes, subida de impuestos, intervencionismo y descontrol fiscal
y monetario.

II. PANDEMIAS: BUROCRACIA Y COACCION GUBERNAMENTAL SISTEMATICAS
VERSUS COORDINACION SOCIAL ESPONTANEA

2.1. El'Teorema de la imposibilidad del socialismo y su aplicacion a la crisis actual

La reaccion de los diferentes gobiernos y autoridades ptblicas del mun-
do (y en especial de nuestro propio pais, Espafia) ante el surgimiento
y evolucién de la Pandemia de Covid-19, las medidas de intervencién
que han tomado de forma sucesiva, y el seguimiento de los efectos de
las mismas, constituyen una oportunidad tinica para todo tedrico de la
economia que desee constatar, comprobar y aplicar en un caso histérico
que nos es muy cercano y relevante, el contenido esencial y las princi-
pales implicaciones del «Teorema de la imposibilidad del socialismo»
articulado por primera vez por Ludwig von Mises hace ya cien afios'.
Es cierto que el desmoronamiento de la extinta Unién Soviética y del
socialismo real asi como la crisis del Estado del Bienestar ya habian
ilustrado suficientemente el triunfo del analisis de los economistas de
la Escuela Austriaca en el histérico debate sobre la imposibilidad del
socialismo. Pero la tragica irrupciéon de la Pandemia de Covid-19 nos ha
ofrecido un ejemplo real més, en este caso ahora mucho mds concreto
y préximo a nosotros, que de forma excelente ilustra y confirma lo ya
indicado por la teoria, a saber: que es teéricamente imposible que un
planificador central pueda dar un contenido coordinador a sus mandatos,
no importa lo necesarios que parezcan, lo noble que sea el objetivo que se
persiga ni la buena fe y esfuerzo que se hayan puesto en la consecucién
de los mismos'.

' Ludwig von Mises, «Die Wirtschaftsrechnung im sozialistischen Gemein-
wesen», Archiv fiir Sozialwissenschaft und Sozialpolitik, n° 47, 1920, pp. 86-121.

12 Otra ilustracion histdrica concreta, en este caso acaecida al otro lado del telon
de acero durante los tltimos afios de comunismo soviético, fue la explosion de la
central atomica de Chernobil el 26 de abril de 1986, que ha dado lugar a rios de tinta
en comentarios y analisis, y cuyo contexto y principales vicisitudes estdn admira-
blemente expuestos en la serie Chernébil producida y distribuida en cinco capitulos
por HBO-SKY a partir de 2019, y que se ha convertido en la miniserie televisiva mas
valorada de la historia.
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Dado el impacto mundial de la actual Pandemia, que ha afectado a
todos los paises con independencia de su tradicién, cultura, nivel econé-
mico y sistema politico, se evidencia la plena aplicabilidad del teorema
descubierto por Mises a toda medida coactiva de intervencién estatal,
por lo que el mismo se generaliza como «Teorema de la imposibilidad
del estatismo». Es cierto que existen diferencias notables en cuanto a las
medidas de intervencion llevadas a cabo por los distintos gobiernos. Sin
embargo, aunque la gestion de unos y otros gobiernos haya podido ser
mejor o peor, en realidad las diferencias han sido més de grado que de
clase, pues los gobiernos no pueden disociarse de la esencia coactiva que
llevan en su ADN, y que es su mds intima caracteristica, y cuando la ejer-
cen, y precisamente en la medida en que la ejerzan, surgen y se reproducen
ineludiblemente todos los efectos negativos previstos por la teoria. No se
trata, por tanto, de que unos gobernantes sean mds ineptos que otros (lo
cual es, sin duda, el caso en Esparia®®), sino de que todos ellos estan aboca-
dos al fracaso cuando se emperfian en coordinar la sociedad utilizando su
poder y mandatos coactivos. Y este es quizas el mensaje mas importante
que la teoria econémica debe transmitir a la poblacion: que los problemas
surgen inevitablemente del ejercicio del poder coactivo de los estados, con
independencia de que el politico de turno lo pueda hacer mejor o peor.

Aunque este articulo trata con cardcter general del andlisis econémi-
co de las Pandemias, nos vamos a centrar, casi exclusivamente, en las
implicaciones de la actual Pandemia cara al «Teorema de la imposibi-
lidad del estatismo-socialismo». Esto es asi, no solo por la proximidad
cronoldgica y personal de los hechos para cualquier lector actual, sino
ademads porque los modelos de intervencién llevados a cabo en otras
Pandemias nos pillan muy alejados en la historia, y aunque también
quepa identificar muchos de los fenémenos de los que recientemente
hemos sido testigos (por ejemplo, la manipulacién informativa de los
estados aliados durante la Pandemia de gripe de 1918, precisamente mal
llamada «espariola» por este motivo), sin duda su valor afiadido como
ilustracién del analisis tedrico es hoy mas reducido.

Como se explica con detalle en mi libro Socialismo, cdlculo econdmico
y funcién empresarial, y especialmente en su capitulo III que debe darse
aqui por reproducido®, la ciencia econémica ha demostrado que es

3 Véase, por ejemplo, Mikel Buesa, Abuso, de poder: el coronavirus en Esparia. In-
competencia y fracaso en la gestion de la crisis, Marcial Pons, Madrid 2020.

14 Jesus Huerta de Soto, Socialismo, cdlculo econémico y funcién empresarial, 6 edicion,
Madrid 2020, especialmente pp. 87-155.
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tedricamente imposible que el Estado pueda funcionar de una manera
dinamicamente eficiente pues siempre se encuentra en una situacion de
ignorancia inerradicable que le imposibilita dar un contenido coordina-
dor a sus mandatos. Y ello debido basicamente a los siguientes cuatro
motivos, que enumeramos a continuacién de menos a mas importantes:

En primer lugar, dado el inmenso volumen de informacién y cono-
cimientos que precisa, no de tipo técnico o cientifico, que también, sino,
sobre todo, sobre infinidad de circunstancias personales y particulares
de tiempo y lugar (conocimiento «practico»); en segundo lugar, dado el
caracter esencialmente subjetivo, ticito, practico y no articulable de dicha
informacién o conocimiento, lo que determina su cardcter intransferible al
6rgano estatal de decision y planificacién central; en tercer lugar, porque
este conocimiento o informacién no esta dado ni es estatico, sino que,
por el contrario esta continuamente cambiando como consecuencia de la
innata capacidad creativa del ser humano y la continua mutacién de las
circunstancias que le rodean, lo cual produce un doble efecto sobre las
autoridades: siempre llegan tarde, pues para cuando digieren la escasa y
sesgada informacion que reciben esta ya esta obsoleta; y no pueden acertar
con sus mandatos cara al futuro, pues éste depende de una informacién
préctica que atin no ha surgido pues todavia no ha sido creada. Y, como
hemos visto, en cuarto, y dltimo lugar, no olvidemos que el Estado es
coaccion (esta es sumds intima caracteristica) y, por tanto, al imponerse sus
mandatos por la fuerza en cualquier parcela social, se obstaculiza e incluso
bloquea la creacion y surgimiento del conocimiento o informacién que
precisamente el Estado necesita como «agua de mayo» para dar un conte-
nido coordinador a sus mandatos. Se entiende ahora la gran paradoja del
intervencionismo estatista'® pues invariablemente tiende a producir unos
resultados contrarios a los que se propone alcanzar. Asi, con caracter tipico
y generalizado surgen por doquier los desajustes y descoordinaciones, el
actuar sistematicamente irresponsable por parte de la autoridad (que ni
siquiera se da cuenta de lo ciega que esta respecto de la informacién que
no posee y los verdaderos costes en que incurre con sus decisiones), la
generacion continua de escasez, desabastecimiento y mala calidad de los

15 «La irresolube paradoja del estatismo es que cuanto mds se empeiia el 6rgano
director en planificar o controlar una determinada parcela de la vida social, menos
posibilidades tendra de lograr sus objetivos, al no poder hacerse con la informacién
necesaria para organizar coordinadamente la sociedad, creando ademas nuevos y mas
graves desajustes y distorsiones, precisamente en la medida en que su coaccion sea
ejercida de forma mas efectiva y mas se limite con ello la libre capacidad empresarial
de los seres humanos», ibidem, p. 103.
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recursos que trata de movilizar y controlar, la manipulacién informativa
para reforzarse politicamente y la corrupcion de los principios esenciales
del Estado de Derecho. El surgimiento de todos estos fenémenos se ha
podido constatar de manera sucesiva, concatenada e inevitable desde que
apareci6 la Pandemia y el Estado se moviliz6 para luchar contra ella y no
resultan, repetimos, de una mala praxis de los gestores ptiblicos sino que
son inherentes al sistema basado en el uso sistematico de la coaccién para
planificar y tratar de solucionar los problemas sociales.

Por via de ejemplo, recomendamos al lector que lea con detalle el
trabajo de investigacion elaborado por José Manuel Romero y Oriol Gtiell
con el titulo de «El libro blanco de la Pandemia»'®, a la luz del anélisis
tedrico que estamos presentando sobre la imposibilidad del estatismo.
Practicamente ahi se ilustran, paso a paso, todas las carencias e insuficien-
cias del estatismo, aunque los autores, periodistas de profesion, piensen
ingenuamente que su descripcién de los hechos habréa de servir para
evitar que se cometan en el futuro los mismos errores, sin que acierten
a entender que estos tuvieron su origen, mas que en errores politicos o
de gestion, en la propia logica del sistema de regulacion, planificacion
y coaccion estatal que siempre genera, por una u otra via, los mismos
efectos de descoordinacion, ineficiencia e injusticia. Asi, y como botén
de muestra entre otros muchos ejemplos, podemos referir la cronologia
de los hechos perfectamente descrita por los autores, y las semanas pre-
ciosas que se perdieron cuando ya desde el trece de febrero de 2020, los
médicos del hospital ptblico de Valencia Arnau de Vilanova lucharon
sin éxito por obtener autorizacién de las autoridades sanitarias de la Co-
munidad (y del Estado) para que se hicieran las pruebas de coronavirus
a las muestras que habian tomado de un paciente de 69 afios que habia
fallecido con sintomas que ellos sospechaban podian ser de Covid-19.
Pero se estrellaron con la dura realidad: los correspondientes érganos
de planificacion central sanitaria (Ministerio de Sanidad en Madrid y
Consejeria de Salud de la Comunidad Auténoma) denegaron reiterada-
mente la autorizacion pues el paciente sospechoso (que muchas semanas
después si que se demostrd que habia fallecido por Covid) no reunia las
condiciones que previamente (el 24 de enero) habian sido fijadas por la
autoridad, a saber: haber viajado a Wuhan en los 14 dias anteriores al
inicio de los sintomas o haber estado en contacto con personas diagnos-
ticadas con la enfermedad. Obviamente, en un sistema descentralizado
de libertad de empresa y que no restringiera la iniciativa y creatividad

16 Publicado en diversas entregas por el diario El Pais, 14 y 21 de junio de 2020.
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de los actores implicados tal error garrafal no se habria producido, con
lo cual se habrian ganado unas semanas claves de conocimiento de que
el virus ya circulaba libremente por Espafia y de medidas de prevenciéon
y lucha contra la Pandemia (por ejemplo, se habrian podido cancelar,
entre otras, las manifestaciones feministas del 8 de marzo).

También es muy notable el excelente libro de Mikel Buesa, que ya
hemos citado,'” a la hora de exponer (especialmente en sus paginas 118
y ss) la letania de errores, descoordinaciones, corrupcién, manipulacién
de la informacién, conculcacién de derechos y mentiras que de manera
ineludible y natural surgieron de la actividad de los diferentes niveles
del Estado a la hora de enfrentarse a la Pandemia. Asi, por ejemplo, como
«las 6rdenes de incautacion del material sanitario fueron interpretadas,
como es légico, por los fabricantes espafioles como un ataque a su eco-
nomia empresarial, dando lugar a una paralizacién de la produccién
y de las importaciones» (p. 109), justo en el momento en el que mas
urgente era proteger del contagio a los médicos y personal sanitario que
se enfrentaban cada dia a su trabajo sin los necesarios medios de protec-
ciéon. O, de qué manera las requisas que se produjeron en las aduanas
por orden del Estado, hicieron que se perdieran pedidos de millones
de mascarillas, cuando los correspondientes proveedores prefirieron
enviarlas a otros clientes por miedo a que el Gobierno se incautara de
la mercancia (ibidem). O el caso, uno entre muchos otros, del fabricante
gallego que tenia paralizado su material en un almacén, por orden del
Estado, sin que nadie se lo reclamara (pp. 110-111). O el caso de las
empresas esparolas especializadas en la fabricaciéon de PCR’s y cuyas
existencias y produccion fueron intervenidas por el Estado, por lo que
no pudieron fabricar mas de 60.000 PCR diarias ni atender la demanda
nacional y extranjera (p. 119); y ello agravado por el cuello de botella
derivado de la inexistencia de bastoncillos de extraccién de muestras,
que se hubiera podido solucionar de inmediato de haber dejado libertad
alos productores esparioles (p. 114). O el desabastecimiento generalizado
que presidi6 el mercado de mascarillas, geles desinfectantes y guantes
de nitrilo como resultado de la regulacion estatal y de la fijacion de pre-

17 Mikel Buesa, Abuso de poder: El coronavirus en Espafia. Incompetencia y fracaso
en la gestion de la crisis, ob. cit. El profesor Buesa, sin embargo, pone el acento en
la incompetencia mdas que en el propio sistema, como causa de los errores, y en la
parte final de su por otro lado excelente trabajo, practicamente solo propone, salvo
en relacion con el mercado de trabajo, mas politicas activas de tipo estatal para hacer
las cosas mejor y salir de la crisis. Todo ello dejando aparte la errénea interpretacion
keynesiana que hace de la misma en la p. 203.
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cios méximos, y todo ello durante los meses de maxima propagacion
del virus (p. 116)."* O como, de 971 millones de unidades de diferentes
productos (mascarillas, guantes, batas, dispositivos de ventilacién y
diagndsticos, etc., etc.) que se habian adquirido desde el mes de marzo,
a septiembre de 2020 solo se habia logrado distribuir 226 millones, per-
maneciendo el resto almacenado «muerto de risa» en multiples naves
industriales (p. 118). Y asi sucesivamente, en un rosario sin fin que mas
parece la descripcion de las ineficiencias sistematicas de produccion
y distribucién en la extinta Unién Soviética durante el siglo pasado y
que llevaron al desmoronamiento definitivo del régimen comunista a
partir de 1989.° Y repetimos, todo esto se debid, no a la falta de trabajo,
gestion e incluso buena fe de nuestros gobernantes, sino a su carencia
de los mas elementales conocimientos de economia (y ello a pesar de
contar con profesores de filosofia e incluso con «doctores» en nuestra
disciplina a la cabeza del Gobierno). Por lo que no debe extrafiar que en
un momento de maxima urgencia y gravedad apostaran, como siempre
hacen los gobernantes, porque ese es precisamente su rol o papel en el
entramado estatal, por la coaccién, la regulacion, la confiscacion, etc.,
envez de por la libertad de empresa, de produccién y distribucion, y de
apoyar, en vez de obstaculizar, la iniciativa privada y el libre ejercicio
de la funciéon empresarial.

8 Como es bien sabido, los precios maximos generan desabastecimiento, escasez
y mercado negro. En caso de necesitar urgentemente un producto (por ejemplo mas-
carillas) la tnica politica sensata es liberalizar los precios para que suban lo preciso
e incitar a su produccién masiva hasta que se satisfaga el incremento de demanda
y solucione el problema, manifestando la experiencia que muy pronto los precios
vuelven a su nivel previo (en todo caso, mucho antes de que por via publica se logre
el necesario incremento de produccién que siempre, a diferencia de lo que ocurre
en un mercado libre, llega tarde, a «cuenta gotas» y con muy baja calidad). El argu-
mento, por tanto, de que los altos precios no son equitativos, carece de sentido pues
la alternativa es mucho peor: desabastecimiento mucho més prolongado, mercado
negro y baja calidad; si se quiere asegurar que los mas desfavorecidos puedan ad-
quirir mascarillas a bajo precio y cuanto antes hay que permitir que el precio suba,
de entrada, todo lo que determine el mercado.

¥ En el momento de escribir estas lineas se estan repitiendo de nuevo todos estos
problemas que hemos visto en el proceso, lento y descoordinado (también mono-
polizado por las autoridades publicas con total exclusién de la iniciativa privada)
en relacion con la distribucion y vacunacion de Covid-19 a toda la poblacion. Véase
Hans-Werner Sinn, «La debacle vacunatoria en Europa», Expansién, lunes 1 de febrero
de 2021, pagina 38.
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2.2.  Otros efectos colaterales del estatismo previstos por la teoria

Aparte de los efectos bdsicos de desajuste, descoordinacion, actuar irres-
ponsable y carencia de calculo econémico, el estatismo genera toda una
serie de efectos negativos adicionales que también pueden estudiarse
en la parte final del capitulo III de mi libro sobre el Socialismo.* Asi, otra
caracteristica tipica del estatismo y de las autoridades que lo encarnan es
su intento de aprovechar las crisis, en este caso la creada por la Pandemia,
no solo para mantener sino, sobre todo, para incrementar atin mas su
poder, valiéndose de la propaganda politica para manipular e incluso
engafar sistematicamente a los ciudadanos con ese fin.?! Por ejemplo, y
ya desde el surgimiento de la Pandemia, las autoridades chinas, primero
trataron de ocultar el problema, persiguiendo y hostigando a los médi-
cos que lo habian denunciado, y después emprendieron una descarada
camparia de minoracién de los fallecidos, ocultamiento y falta de trans-
parencia que ha durado, al menos hasta hoy, pues en estos momentos
(enero de 2021), es decir, mas de un afio después del surgimiento de la
Pandemia, el Gobierno Chino todavia no ha permitido el acceso a su pais
de la comisién internacional organizada por la Organizacion Mundial
de la Salud (OMS) para investigar de forma independiente el verdadero
origen de la Pandemia.

En el caso del Estado espariol han quedado documentadas en los tra-
bajos citados multiples mentiras deliberada y sisteméticamente lanzadas
en forma de propaganda politica para manipular y enganar a la ciuda-
dania, de manera que esta no pudiera apreciar el verdadero coste de la
gestion gubernamental. Entre ellas, por su importancia, destacamos las
siguientes: primero, el niimero real de fallecidos (de acuerdo con Mikel
Buesa solo se han reportado el 56,4 por ciento de un total hasta la fecha

2 Jestis Huerta de Soto, Socialismo, cdlculo econémico y funcion empresarial, ob.cit.,
pp- 110-135.

2 «El sistema socialista tendera a abusar de la propaganda de tipo politico, en la
que se intentard dar una versién idilica de los efectos de los mandatos del érgano
director sobre el cuerpo social, resaltando especialmente lo negativas que serian las
consecuencias sociales de no existir tal intervencion. El engario sistemético a la po-
blacion, la distorsion de los hechos [...] para convencer al ptblico de que es preciso
que el poder se mantenga y se refuerce, etc., son todas ellas caracteristicas tipicas del
efecto perverso y corruptor que el socialismo siempre tiene sobre sus propios orga-
nos o centros de poder». Jestis Huerta de Soto, Socialismo, cdlculo econémico y funcion
empresarial, ob.cit, p. 122. De nuevo, la actuacién de los Gobiernos queda reflejada
en la inquietante pregunta que pone fin a la serie Chernébil ya comentada: «;Cual ha
sido el verdadero coste de las mentiras?».
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proximo a 90.000 —p. 76—); segundo, el total de realmente contagiados
(dependiendo del momento de la Pandemia entre cinco y diez veces més
de los casos reportados); y tercero, los datos falsos, inflados en un 50 por
ciento, facilitados deliberadamente por el Gobierno al Financial Times
a finales de marzo 2020, sobre el nimero de pruebas PCR realizadas
(355.000 en vez de las 235.000 reales) y después utilizados ptblicamente
por el propio Gobierno para jactarse de ser uno de los paises con mas
pruebas efectuadas (por ejemplo, p. 113 del libro de Buesa).

Hay que tener en cuenta que los Estados en general, y sus gobiernos
en particular, siempre se centran en conseguir sus objetivos de una
manera extensiva y voluntarista® al pretender que por la mera voluntad
coactiva plasmada en sus mandatos y reglamentos se logren los fines pro-
puestos. Extensiva, en cuanto a que el logro de los objetivos perseguidos
solo se valora en base a los parametros mds facilmente medibles, en este
caso el nimero de fallecidos que, curiosamente, se han minorado en las
estadisticas oficiales, como hemos visto, en casi la mitad. Y en cuanto a
la prostitucion de la ley y la justicia, que también es tipica consecuencia
colateral del socialismo®, Buesa documenta con detalle el abuso de poder
y el uso torticero y anticonstitucional del Estado de Alarma, cuando lo
que hubiera procedido era la declaracién de un verdadero Estado de
Excepcidn, con todas las garantias de control previstas en la Constitucion,
desprecidndose asi tanto el denominado «Estado de Derecho» como el
contenido esencial de la misma (Buesa, pp. 96-108 y 122).

Mencion aparte merece la dependencia y complicidad respecto del
Estado de todo un corifeo de cientificos, «expertos» e intelectuales, de-
pendientes del poder politico y que se dedica a dar un supuesto respaldo
cientifico a todas las decisiones emanadas del mismo, utilizdndose asi
la aureola de la ciencia para dejar desarmada e indefensa a la sociedad
civil. Y es que la «ingenieria social» o socialismo cientista es una de
las manifestaciones mds tipicas y perversas del estatismo pues, por un
lado pretende justificar que los expertos, por su supuesto mayor nivel
de formacion y conocimientos, estan legitimados para dirigir nuestras
vidas y, por otro, se pretende bloquear cualquier queja u oposicién,
trayendo simplemente a colacion el supuesto respaldo de la ciencia. En
suma, los gobiernos nos hacen creer que, en virtud del supuesto mayor
conocimiento y superioridad intelectual de sus asesores cientificos res-
pecto del resto de los ciudadanos de a pie, estd legitimado para moldear

2 Ibidem, p. 117.
3 Ibidem, pp. 126-133.
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la sociedad a su antojo mediante mandatos coactivos. En otro lugar® me
he referido a la letania de errores en que cae esta «borrachera de poder»
alimentada por la fatal arrogancia de los «expertos» y técnicos, y que
tiene su origen en el error fundamental de pensar que la informacién
préctica dispersa que constantemente crean y transmiten los actores en
el proceso social, puede llegar a ser conocida, articulada, almacenada
y analizada de manera centralizada por medios cientificos, lo cual es
tedrica y practicamente imposible®.

2.3. Pandemias: sociedad libre y economia de mercado

No puede conocerse a priori como una sociedad libre, no atenazada
por la coaccién sistematica del intervencionismo estatal, se enfrentaria
ante una Pandemia de la gravedad de la actual y que, sin duda algu-
na, no dejaria de tener también un profundo impacto sobre la misma
en términos econémicos y sanitarios. Pero es claro que la reaccién del
cuerpo social se basaria en la creatividad empresarial y en la solucién,
en términos de eficiencia dindmica, a la hora de detectar y superar los
problemas conforme fueran presentandose. Y precisamente es este im-
petu de la creatividad empresarial el que nos impide conocer el detalle
de las soluciones que se tomarian, pues la informacién empresarial que
aun no ha sido creada por impedirlo la coaccién estatal monopolista, no

# Ibidem, pp. 142-146.

» Los continuos desajustes que genera el intervencionismo suelen ser atribuidos
por expertos y gobernantes a la «falta de colaboraciéon» ciudadana y se utilizan como
una justificacién mas para nuevas dosis de coaccién institucional en un proceso de
crecimiento totalitario del poder que, ante el crecimiento de la descoordinacién,
suele venir acompariado de continuos «bandazos o cambios stubitos de politica,
sea modificando radicalmente el contenido de los mandatos, el area sobre la que
se aplican o ambas y todo ello con la vana esperanza de que la «experimentacién»
asistemadtica de nuevos tipos y grados de intervencionismo permita solventar los
insolubles problemas planteados». Quizas el bochornoso episodio de las mascarillas,
primero desaconsejadas por los expertos, para dos meses después ser consideradas
imprescindibles y declaradas obligatorias incluso al aire libre (!), sea una ilustracién
perfecta de este punto. Véase, Jestis Huerta de Soto, Socialismo, cdlculo econémico y
funcion empresarial, ob.cit., pp. 112-113. Véase, igualmente, «<Macron y la vacunacién»,
El Pafs, domingo 10 de enero de 2021, p. 10. Y todo ello sin necesidad de mencionar
la tragica realidad de la discriminacién a la que sometieron las autoridades ptiblicas
a las residencias de ancianos o al hecho de que, en los momentos maés criticos de la
Pandemia, en muchas ocasiones fuera un funcionario (médico de hospital ptblico)
el que decidia que pacientes criticos de Covid-19 merecian o no vivir.
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puede saberse y conocerse hoy, aunque a la vez nos da seguridad de que
los problemas tenderian a ser detectados y resueltos de forma muy agil
y eficiente®. Es decir, como venimos analizando, justo al revés de lo que
sucede con el Estado y con la accion combinada de sus politicos y buré-
cratas, no importa la buena fe y el trabajo que pongan en sus esfuerzos.
Y aunque no podemos siquiera imaginar la enorme variedad, riqueza
e ingenio que se movilizarian en pos de hacer frente a los problemas
derivados de una Pandemia en una sociedad libre, disponemos de muil-
tiples indicios que nos permiten hacernos una idea siquiera aproximada
del escenario completamente diferente que surgiria en un entorno no
coaccionado por el Estado?.

Asi, por ejemplo, frente a los confinamientos absolutos y omnicom-
prensivos —y el concomitante parén forzoso de la economia— (que
tuvieron su origen, no debe olvidarse, nada més y nada menos que en
la China comunista), en una sociedad libre preponderarian medidas
mucho més descentralizadas y de tipo desagregado y «micro», como los
confinamientos selectivos a nivel de urbanizaciones (privadas), barrios,
comunidades, empresas, residencias, etc. Frente a la censura durante las
semanas clave de inicio de la Pandemia (y persecucion de aquellos que la
destaparon), la informacion se filtraria libre y eficientemente con enorme
velocidad. Frente a la lentitud y torpeza a la hora de controlar, haciendo
pruebas, a los posibles contagiados, ya desde un principio, los empre-
sarios y propietarios de hospitales, residencias, aeropuertos, estaciones,
medios de transporte, etc., por su propio interés y el de sus clientes, las
introducirian de inmediato y con gran agilidad. Salvo en momentos muy
puntuales, en una sociedad y mercado libres no surgirian problemas
graves de desabastecimiento ni cuellos de botella. No se desaconsejaria el
uso de mascarillas, cuando medio mundo viene utilizdndolas con buenos
resultados, ni después se impondria su uso de forma alocada en todas las
circunstancias. El ingenio empresarial se centraria en probar, descubrir
e innovar soluciones, de manera policéntrica y competitiva y no, como

% Israel Kirzner, Discovery and the Capitalist Process, The University of Chicago
Press, Chicago y Londres 1985, p. 168.

% Por ejemplo, la utilizacién por parte de la empresa privada INDITEX («Zara»)
de sus centros de logistica y transporte con China permitieron traer a Espafia en un
tiempo record mas de 35 millones de unidades de proteccion sanitaria (ademas de
1.200 respiradores) que utilizando los canales ptblicos habituales habrian llegado
mucho mas tarde y en peores condiciones. O el caso del restaurante «Coque», con
dos estrellas de la Guia Michelin, que elaboré y repartié en Madrid miles de comidas
para los necesitados y afectados por la Pandemia, etc., etc.
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ahora en que la planificacion central y monopolista del Estado bloquea
y adormece la mayor parte del potencial creativo de la humanidad®. Y
no mencionemos la enorme ventaja y diferencia a la hora de investigar
y descubrir remedios y vacunas que tiene la iniciativa individual y la
empresa privada, pues incluso en las actuales circunstancias los Esta-
dos se han visto obligados a recurrir a ellas para hacerse rapidamente
con las mismas, ante el clamoroso fracaso de sus rimbombantes y bien
financiados institutos ptblicos de investigacion a la hora de ofrecer a
tiempo soluciones efectivas®. Y lo mismo cabria decir respecto de la
mucha mayor agilidad y eficiencia de las redes privadas de sanidad
(companiias de seguros sanitarios, hospitales privados, instituciones
religiosas, fundaciones de todo tipo, etc.), con la posibilidad adicional
de extenderse con mucha mayor elasticidad y rapidez en épocas de crisis
(ha de recordarse, por via de ejemplo, que curiosamente, casi el 80 por
ciento de los propios funcionarios del Estado —incluyendo a la vicepre-
sidenta del Gobierno Socialista— eligen en libertad la sanidad privada
frente a la publica, sin que injustamente se de esta opcion al resto de sus
conciudadanos espaiioles, a pesar de lo cual, al menos una cuarta parte
de los mismos han asumido el sacrificio que supone el coste adicional de
contratarse una poliza privada de salud). Y asi sucesivamente, etc., etc..

3 Véase, entre otros muchos, el clasico articulo de F. A. Hayek, «Competition as a
Discovery Procedure», en New Studies in Philosophy, Politics, Economics and the History
of Ideas, Routledge, Londres 1978.

¥ Los gobiernos continuamente, y utilizando un doble rasero, denuncian de
inmediato cualquier fallo por pequefio que sea del sector privado, cuando los fallos,
muchos més grandes y clamorosos del sector ptiblico, se consideren como la prueba
definitiva de que no se gasta lo suficiente y de que hay que incrementar mas su
tamario, el gasto ptblico y los impuestos.

% Como es obvio, aquellas autoridades ptblicas que relativamente han interve-
nido y coaccionado algo menos a sus ciudadanos, como es el caso de Hong Kong,
Corea del Sur, Singapur o, mas proéximo a nosotros, de la Comunidad Auténoma de
Madrid, atin no habiendo podido desembarazarse del todo de los problemas irreso-
lubles del intervencionismo estatal, tienden a lograr resultados comparativamente
mds positivos, lo cual constituye también un indicio e ilustracién adicionales a los
que ya hemos comentado en el texto principal. Incidentalmente, el popular dicho de
que «media Espana se dedica a regular, inspeccionar o sancionar a la otra media» y
que tiene un gran trasfondo de verdad, indica que, al menos un efecto positivo del
confinamiento y parén radical ha consistido, precisamente, en la tregua de presion
que en este ambito ha podido sentir, al menos parcialmente y durante algunos meses,
la sociedad civil.
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2.4. Servilismo y obediencia ciudadana

Como conclusion de este apartado, quizds convendria plantearse el
porqué, a pesar de todas las insuficiencias, carencias y contradicciones
inherentes a la gestion estatal puestas de manifiesto por el andlisis eco-
némico, sin embargo la mayor parte de los ciudadanos, seducidos por
sus politicos y autoridades publicas, los siguen obedeciendo con tanta
resignacion como disciplina. Ya desde que apareci6 su Discurso de la
servidumbre voluntaria en 1574, Etienne de la Boétie*? identificé cuatro
factores explicativos del servilismo ciudadano respecto de gobernantes y
autoridades, que siguen teniendo atin hoy plena actualidad: la costumbre
de obedecer a alguien que, aun de origen tribal y familiar, se extrapola
a nivel de toda la sociedad; la perenne auto presentacién del poder po-
litico con un marchamo «sagrado» (nombramiento divino en el pasado,
soberania popular y apoyo democratico hoy) que legitimaria la supuesta
obligacion de obedecer; la constante creaciéon de un numeroso grupo de
incondicionales (antes «guardias pretorianas», hoy expertos, funciona-
rios, etc.) que dependen del poder politico para subsistir y continuamente
lo apoyan, jalean y sustentan; la compra, en fin, del apoyo popular me-
diante la continua concesion de subvenciones (antes rentas y premios,
hoy, por ejemplo, prestaciones del interesadamente denominado «Estado
del Bienestar»), que hacen a los ciudadanos progresiva e irreversible-
mente dependientes del poder politico. Si a esto ahadimos el miedo (que
incita el propio estado) y que genera la peticiéon de que el gobernante
haga algo, especialmente en épocas de crisis graves (guerras, Pandemias),
se explica el crecimiento y consolidacion del comportamiento servil por
parte de los ciudadanos, y sobre todo en este tipo de situaciones. Pero
a poco que se profundice en términos tedricos y filoséficos se pone de

3 No hemos hecho referencia en el texto principal a las contribuciones de la
denominada «Escuela de la Eleccién Publica» (Public Choice School) que sobre los
fallos de la gestion ptiblica democratica (especialmente los denominados efectos de la
racionalidad de la ignorancia del votante, el papel perverso de los grupos privilegia-
dos de interés, la miopia y cortoplacismo gubernamental y el cardcter megalémano e
ineficiente de las burocracias) tanto predicamento alcanzé a partir de los afios 80 del
siglo pasado (cuando su principal y pionero impulsor James M. Buchanan obtuvo el
Premio Nobel de Economia en 1986) y que deben darse aqui por reproducidas (véase
ademds la bibliografia que cito en la nota 25 de la p. 121 de mi libro Socialismo, cdlculo
econdémico y funcién empresarial, ob.cit.).

%2 Existen diversas ediciones en espariol, por ejemplo, la de Pedro Lomba, publi-
cada en Madrid en septiembre de 2019 por Editorial Trotta.
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manifiesto la falta de legitimidad moral y ética de la autoridad especial
que se atribuye al Estado. Asilo ha demostrado, entre muchos otros y por
ejemplo, Michael Huemer en su libro titulado E! problema de la autoridad
politica.® Obviamente no podemos aqui desarrollar este grave problema
que es la base, sin duda alguna, de la principal crisis social de nuestro
tiempo (y, en cierto sentido, de todos los tiempos). Pero en el contexto
del analisis econdmico de las Pandemias que estamos efectuando, lo que
si podemos constatar es que existe un «virus» incluso atiin mas letal que
el de la actual Pandemia, y que no es otro que el estatismo «que infecta
el alma humana y nos ha contagiado a todos».*

III. LA PANDEMIA COMO PRETEXTO PARA LA PROFUNDIZACION EN EL DESCONTROL
FISCAL Y MONETARIO DE GOBIERNOS Y BANCOS CENTRALES

3.1 La eficiencia dindmica como condicion necesaria y suficiente para que la
economia se recupere de una Pandemia

Toda economia que se vea afectada por una Pandemia requiere una
serie de condiciones que permitan, en un primer momento, su adapta-
cién a las nuevas circunstancias con el minimo coste posible, y una vez
superada la Pandemia, el inicio de una recuperacién sana y sostenible.
Ya hemos visto en la primera parte de este trabajo los posibles impac-
tos estructurales que puede generar una Pandemia a corto, medio y,
eventualmente, a largo plazo y el papel que el natural incremento de
incertidumbre que genera la Pandemia tiene en un primer momento
sobre el aumento de la demanda de dinero y su poder adquisitivo: en un
entorno de confinamientos (sectoriales o generalizados) en el que tempo-
ralmente se paralice la actividad productiva es especialmente importante
que se produzca una concomitante disminuciéon de la demanda, para
liberar bienes y servicios de consumo que permitan atender el minimo

% Traducido por Javier Serrano y publicado por Editorial Planeta-Deusto, en
Bilbao en 2019. El libro lleva el sugerente subtitulo de «Un ensayo sobre el derecho
a la coaccion por parte del Estado y sobre el deber de la obediencia por parte de los
ciudadanos».

% Jestis Huerta de Soto, «Il virus pit letale», Il Giornale, Milan, 14 de mayo de
2020, pp. 1y 24. Version publicada posteriormente en espariol, «El virus mas letal»,
Procesos de Mercado: Revista Europea de Economia Politica, vol. XVIL, n° 1, primavera
2020, pp. 439-441.
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que necesiten seguir consumiendo todos aquellos que se vean forzados
a suspender su actividad productiva y laboral. Es decir, el aumento de
los saldos de tesoreria y la reduccion de los precios nominales facilitan
la adaptacién de los consumidores y agentes econdmicos a las dificiles
circunstancias, a la vez que hacen posible una rapida respuesta de to-
dos ellos, una vez que se vea el final del tinel y la confianza empiece a
recuperarse. Pero, en todo caso, es preciso que la economia sea «dindmi-
camente eficiente»® para que sea capaz de descubrir las oportunidades
que comiencen a surgir y haga posible su aprovechamiento y el comienzo
del despegue de la recuperacion. Las condiciones de la eficiencia dina-
mica vienen dadas por todo aquello que haga posible y facilite el libre
ejercicio de la funcién empresarial, a la vez creativa y coordinadora, de
todos los agentes econémicos de manera que sean capaces de movilizar
los recursos econémicos disponibles hacia nuevos proyectos de inversion
rentables y sostenibles y que se centren en la produccién de los bienes
y servicios que satisfagan las necesidades de los ciudadanos y que sean
demandados auténomamente por estos a corto, medio y largo plazo.
En un contexto de economias fuertemente intervenidas, como en el que
nos encontramos, ello exige que se desenvuelva con toda agilidad el
proceso de formacion y fijacion de los precios propios del sistema de
libre empresa, para lo cual hay que liberalizar al méximo los mercados
y, en especial, el mercado laboral y el del resto de los factores de pro-
duccién, eliminando todas las regulaciones que rigidizan la economia.
Adicionalmente es preciso que no se dilapiden por el sector ptublico los
recursos que necesitan las empresas y los agentes econémicos, primero
para hacer frente a los estragos de la Pandemia y sobrevivir, y después
para cuando las cosas mejoren echar mano de todos los ahorros y re-
cursos ociosos disponibles para construir la recuperacién. Es, por tanto,
imprescindible proceder a una reduccion generalizada de impuestos que
deje el méximo de recursos en los bolsillos de los ciudadanos y, sobre
todo, que libere al méximo de gravamen a los beneficios empresariales
y a la acumulacién de capital. Hay que recordar que los beneficios son
la senal imprescindible que guia a los empresarios en su insustituible
labor creativa y coordinadora a la hora de detectar, emprender y culmi-
nar proyectos de inversién rentables y sostenibles que generen empleo
permanente. Y promover, y no castigar fiscalmente la acumulacién del
capital, es necesario si se quiere favorecer a las clases trabajadoras, y

% Jestis Huerta de Soto, «La teoria de la eficiencia dinamica», Procesos de Mercado:
Revista Europea de Economia Politica, vol. I, n° 1, primavera 2004, pp. 11-71.
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especialmente a las mas vulnerables, pues el salario que cobran viene
determinado, en tultima instancia, por su productividad que seré tanto
mayor cuanto mas elevado sea el volumen per cdpita de capital, en forma
de bienes de equipo cada vez mds cuantiosos y sofisticados puestos a su
disposicién por los empresarios. Y en cuanto al mercado laboral deberan
de evitarse todo tipo de regulaciones que reduzcan su oferta, movilidad
y plena disponibilidad para reincorporarse de forma rapida y 4gil a los
nuevos proyectos de inversion. Por tanto, son especialmente perjudiciales
la fijacién de salarios minimos, la rigidizacién y sindicalizacién de las
relaciones laborales en el seno de la empresa, la obstaculizacion y sobre
todo la prohibicion legal de efectuar despidos, y la creacion de subsidios
y ayudas (en forma de expedientes de regulacién de empleo temporal,
subsidios de desempleo, ingreso minimo vital) que de forma combina-
da pueden desincentivar la busqueda y el deseo de encontrar trabajo y
colocarse, si es que se hace evidente que para muchos es mas interesante
vivir de los subsidios, sin trabajar oficialmente, dedicando su esfuerzo a
la economia sumergida®. Todas estas medidas y reformas estructurales
han de combinarse con la necesaria reforma del Estado de Bienestar
dirigida a devolver la responsabilidad de las pensiones, sanidad, y
educacién a la sociedad civil, permitiendo que aquellos que lo deseen
subcontraten en el sector privado sus prestaciones con la correspondiente
deduccion fiscal (ya hemos indicado en el apartado anterior como casi el
80 por ciento de los millones de funcionarios esparfioles optan cada afio
en libertad por la sanidad privada frente a la publica; por algo sera...).

Es bastante clara, por tanto, la hoja de ruta de la politica econémica
mas adecuada para enfrentarse a una Pandemia y, sobre todo, recupe-
rarse de la misma. Sus principios esenciales son ampliamente conocidos
unos, e incluso un «secreto a voces» otros, estos tltimos especialmente
por parte de todos aquellos que caen en la trampa de alimentar la de-
magogia populista creando expectativas falsas e irrealizables entre una
poblacién tan atemorizada y desorientada como la que comprensible-
mente surge en épocas de Pandemia®.

% Véase, ademas, lo indicado en Jesus Huerta de Soto, Dinero, crédito bancario y
ciclos econdmicos, ob. cit., pp. 356-357.

% Véase, por ejemplo, a P. Bagus, ].A. Pefia Ramos y A. Sdnchez Bayon, «Covid-19
and the Political Economy of Mass Hysteria», Int. ]. Environ. Res. Public Health, 2021,
18 (4) 1376.
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3.2.  Agotamiento de la politica monetaria ultralaxa durante los afios previos
a la Pandemia

Centrandonos ahora en la actual Pandemia de Covid-19, que venimos
analizando como principal ilustracion en este trabajo, cabe destacar una
peculiaridad muy importante que viene a condicionar y sesgar mds nega-
tivamente de lo que seria necesario el futuro de su evolucion econémica.
En efecto, esta Pandemia surge y se extiende por todo el mundo a partir
de 2020 en un contexto en el que, previamente, y desde hacia muchos
meses antes e incluso afios y so pretexto primero de ayudar a la incipiente
recuperacion tras la Gran Recesion de 2008, y después para hacer fren-
te a las supuestas o reales incertidumbres que siempre van surgiendo
(proteccionismo populista de Trump, Brexit, etc.), los bancos centrales
de todo el mundo ya habian iniciado una politica monetaria ultralaxa,
de tipos de interés nulos e incluso negativos y de inyeccién monetaria,
que por su grado de intensidad, extension y coordinacién internacional
nunca se habia visto antes en la historia econémica de la humanidad.
En mi articulo sobre «La Japonizacién de la Unién Europea»® explico
como las politicas monetarias ultralaxas emprendidas por los bancos
centrales con anterioridad al surgimiento de la Pandemia han tenido un
efecto autofrustante. Por un lado, y en primer lugar, han fracasado os-
tensiblemente a la hora de hacer subir los precios hasta un nivel préoximo
al dos por ciento. En efecto, la inyeccién monetaria masiva ha quedado
en gran medida esterilizada, en un entorno de gran rigidez institucional
e incertidumbre, por un concomitante y generalizado incremento en la
demanda de dinero por parte de los agentes econémicos al reducirse a
cero el coste de oportunidad de mantener saldos de tesoreria; ademas
de no surgir claras oportunidades de inversion sostenible en un marco
de constante regulacion e intervencionismo econémico que lastra las
expectativas de beneficio e impide que se recupere totalmente la con-
fianza perdida a partir de la Gran Recesion de 2008. Y, por ello, tampoco
ha podido culminarse el necesario saneamiento de todos los errores
de inversién cometidos en los afios de burbuja y expansion crediticia
previos a 2008. Por otro lado, y en segundo lugar, en el momento en

% Jestis Huerta de Soto, «La Japonizacion de la Unién Europea», Procesos de Mer-
cado: Revista Europea de Economia Politica, Vol. XVI, n° 2, otofio 2019, pp. 317 a 342,
ob. cit. Por otro lado, es plenamente aplicable el «Teorema de la imposibilidad del
socialismo» a los bancos centrales, tal y como se demuestra en Jestis Huerta de Soto,
Dinero, crédito bancario y ciclos econdémicos, ob. cit., pp. 503-525.
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que los bancos centrales emprendieron sus politicas de inyeccién mo-
netaria masiva, «quantitative easing» y reducciéon a cero de los tipos de
interés se eliminaron «ipso facto» todos los incentivos que podian tener
los diferentes gobiernos (de Espania, Italia, Francia, etc.) para iniciar o
culminar las reformas econdmicas, regulatorias e institucionales que
tienen pendientes y que son imprescindibles para impulsar un entorno
de confianza en el que los empresarios, libres de ataduras y obstaculos
innecesarios, puedan dedicarse a desarrollar su creatividad y a invertir
a largo plazo generando puestos de trabajo sostenibles. En efecto, ;qué
gobierno va asumir el elevado coste politico de, por ejemplo, sanear sus
cuentas y liberalizar el mercado de trabajo si, de facto, no importa el défi-
citen que incurra, este sera financiado directa o indirectamente y a coste
cero, es decir, completamente monetizado, por el Banco Central? Asi, por
ejemplo, el Banco Central Europeo ya es titular de casi la tercera parte
de la deuda soberana emitida por los estados miembros de la Eurozona
y desde el momento en que empezo su politica de compras indiscrimi-
nadas de la misma, detuvo todo el proceso de reformas econémicas e
institucionales que necesitaban «como agua de mayo». La conclusién de
la teoria econdmica no puede ser més clara: en un entorno de gran rigi-
dez institucional e intervencionismo econémico, las politicas monetarias
ultralaxas solo sirven para mantener indefinidamente la rigidez y atonia
de las economias afectadas y para incrementar el endeudamiento de los
respectivos sectores puiblicos hasta limites muy dificilmente sostenibles.

3.3.  Reaccién de los bancos centrales ante el surgimiento por sorpresa de la
Pandemia

Y es sobre este escenario econémico tan preocupante, y en el que los
bancos centrales practicamente ya habian agotado todo su arsenal de
«armas no convencionales» de politica monetaria ultralaxa, cuando sur-
ge por sorpresa la Pandemia de Covid-19 a partir de enero de 2020. La
reaccion de las autoridades monetarias ha consistido, simplemente, en
mas de lo mismo: redoblar la inyeccién monetaria, ain mds si cabe, no
solo incrementando sus programas de adquisicion de activos financieros
(cuyo precio para regocijo de los grandes inversores como fondos de
inversién, hedge funds, etc., no ha dejado de crecer, incrementando de
esta forma atin mas los bancos centrales la fortuna de unos pocos, cuando
la economia de la mayor parte de los ciudadanos se contrae y entra en
recesion), sino que ademds, empieza de facto a distribuirse de manera
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creciente el nuevo dinero, a través de ayudas y subsidios directos que
se financian via déficit ptblico monetizado, de forma que ya empieza
a llegar directamente al bolsillo de las propias economias domésticas
una parte importante del nuevo dinero creado. Pero ya sabemos, al
menos desde Hume® en 1752, que la mera distribucién paritaria de
unidades monetarias entre la ciudadania carece de efectos reales*. Por
este motivo las autoridades monetarias en el fondo no quieren ni oir
hablar del famoso «helicéptero de Friedman» como instrumento de su
politica monetaria, pues esta solo produce efectos aparentes de expansion
cuando son solo unos pocos sectores, empresas y agentes econémicos
los que reciben en un primer momento el nuevo dinero, con todas las
consecuencias colaterales de incremento de la desigualdad en la distri-
bucién de la renta a favor de unos pocos que ya hemos mencionado en
relacion con los efectos de las politicas de «quantitative easing» como
factor determinante del enriquecimiento de los actores en los mercados
financieros. Pero, en todo caso, lo que es incuestionable es que, tarde
o temprano, el nuevo dinero, en la medida en que no sea esterilizado
por unos bancos privados*' y sectores empresariales desmotivados,
terminara llegando al bolsillo de los consumidores y generando tensio-
nes inflacionistas, conforme se manifieste el efecto Hume de perdida
inexorable del poder adquisitivo de la unidad monetaria. Y este efecto
se hard cada vez mas evidente conforme se vaya superando la incerti-
dumbre inicial de las economias domésticas y estas consideren que no

¥ David Hume, «Of Money» en Essays, Moral, Political and Literary, E. F. Miller
(ed), Liberty Classics, Indianapolis, 1985, pp. 281 y ss. Hume se refiere expresamente
a que si, por un milagro, cada hombre de Gran Bretafia se encuentra con cinco libras
mds en su bolsillo durante la noche, ello no tendria ningtin efecto real salvo el de
disminuir el poder adquisitivo del dinero (es decir, incrementar los precios nomina-
les), pues la capacidad productiva del Reino Unido permaneceria idéntica (p. 299).
Con su famoso «helicéptero» Friedman se limit6 a copiar y actualizar este ejemplo
de Hume (sin citarlo).

0 Por ejemplo, el propio Mervyn King, ex Gobernador del Banco de Inglaterra, no
ha tenido mas remedio que terminar reconociendo lo siguiente: «la narrativa en vigor
dice que la combinacién de estimulos fiscales y monetarios ha sido un éxito contra la
Pandemia, pero yo no termino de ver ahora el beneficio del activismo de los bancos
centrales. Llevo dias discutiendo con mi mujer si es el momento de ir a cenar en nues-
tro restaurante favorito: el tenor de esa discusién no va a cambiar porque nos sigan
bajando los tipos de interés». El Pais, Madrid, domingo 17 de enero de 2021, p. 38.

1 La relacién de las autoridades monetarias con los bancos privados es «esqui-
zofrénica»: por un lado, los inundan de liquidez para que presten, a la vez que los
amenazan continuamente con exigirles més capital y vigilar muy de cerca a quien
prestan.
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es preciso mantener saldos de tesoreria tan elevados, o simplemente
se vean obligadas a gastar el dinero que reciben en forma de subsidios
para subsistir mientras sus miembros estdn desempleados y no puedan
producir. En todo caso todo apunta en la misma direccién: una creciente
demanda monetaria sobre una produccién contraida como consecuencia
de la Pandemia lleva inexorablemente a una creciente presion al alza de
los precios®. Y esto es, precisamente, lo que ya empieza a constatarse en
el momento de escribir estas lineas (enero 2021). Por ejemplo, el precio
de los productos agricolas no deja de subir y ha alcanzado su méximo
en tres afos; y lo mismo estd sucediendo con los fletes y con muchas
otras materias primas (minerales, petrdleo, gas natural, etc.) que estan
alcanzando precios muy elevados, incluso record...

3.4.  El callejon sin salida en que se encuentran los bancos centrales

La conclusion no puede ser més clara. Los bancos centrales se han metido
en un verdadero callejon sin salida. Si huyen hacia adelante e impulsan
aun mas su politica de expansién monetaria y monetizaciéon de un dé-
ficit publico que no deja de aumentar, corren el riesgo de generar una
grave crisis de deuda publica e inflacién. Pero si, ante el miedo de pasar
del escenario de «japonizacién» previo a la Pandemia a un escenario
proximo a la «venezuelizacién» con posterioridad a ella, detienen su
politica monetaria ultralaxa, entonces de inmediato se hara evidente la
sobrevalorizacion de los mercados de deuda publica y se generara una
importante crisis financiera y recesiéon econémica, tan dolorosa como
saludable a medio y largo plazo. Y es que, como demuestra el «Teorema
de la imposibilidad del socialismo», es imposible que los bancos centrales
(verdaderos érganos de planificacion central financiera) sean capaces de
acertar en la politica monetaria mas conveniente para cada momento.

Ante lo obvio de la actual dificilisima tesitura es muy ilustrativo ob-
servar las recomendaciones y reacciones, que de manera cada vez mds
nerviosa e inquieta (yo incluso diria «histérica»), vierten los inversores,
«expertos», comentaristas, e incluso los responsables econémicos y au-
toridades monetarias mas renombrados.

Asi, por ejemplo, continuamente se publican nuevos articulos y co-
mentarios, especialmente en los periddicos «asalmonados», liderados

# Véase, entre otros, a Michael D. Bordo y Mickey D. Levy, «The Short March
Back to Inflation», The Wall Street Journal, 4 de febrero de 2021, p. A17.
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por el Financial Times, tendentes siempre a tranquilizar a los mercados y
que invariablemente envian el mensaje de que los tipos de interés nulos
(e incluso negativos) permaneceran asi durante muchos afios mas, pues
los bancos centrales no van a cejar en sus politicas monetarias ultralaxas,
por lo que los inversores pueden estar tranquilos y seguir enriquecién-
dose operando y comprando en los mercados de renta fija. Los bancos
centrales, a su vez, poniéndose la venda antes de la herida, anuncian la
revision de sus objetivos de inflacién, con el objetivo de «flexibilizarlos»
(obviamente al alza), so pretexto de compensar asi los afios en que se
han visto incapaces de alcanzarlos, y para justificar no tomar medidas de
control monetario incluso aunque se dispare la inflacién®. Otros asesores
de las autoridades monetarias incluso proponen abandonar el objetivo
de inflacion para introducir directamente como objetivo el mantener una
determinada curva de tipos especialmente reducida (es decir, de tipos
nulos e incluso negativos durante muchos afios de la curva de tipos,
para lo cual se efectuarian todas las operaciones de «mercado abierto»
que fueran precisas). Y todo ello jaleado por los corifeos de la denomi-
nada «Modern Monetary Theory» que, a pesar de su denominacién, ni
es moderna ni es teoria monetaria, sino tan solo un popurri de viejas
recetas Keynesianas y mercantilistas mds propias de arbitristas de siglos
pasados (pues mantienen que el déficit es irrelevante pues puede finan-
ciarse sin limite emitiendo deuda y monetizandola) que de verdaderos
tedricos de nuestra disciplina, y que estd haciendo estragos entre nues-
tros responsables econémicos y monetarios*. Y asi llegamos a la dltima
de las «ocurrencias» que esta alcanzando una creciente popularidad: la
condonacioén de la deuda publica adquirida por los bancos centrales (y
que, como hemos visto, ya se aproxima a un tercio de la total).

Ante todo, es obvio que aquellos que de manera creciente se han su-
mado al corifeo a favor de esta condonacién se ponen en evidencia, pues
si como afirman, los bancos centrales siempre van a recomprar la deuda
que se emita para hacer frente a los vencimientos que vayan llegando
a un tipo de interés cero, no se precisaria entonces condonacién alguna

% La adopcién de esta politica tensionaria de tal manera la gobernanza del euro
que muy posiblemente le pondria en trance de desaparecer.

4 Véase, por ejemplo, Patrick Newman, «Modern Monetary Theory: An Austrian
Interpretation of Recrudescent Keynesianism», Atlantic Economic Journal, n° 48,2020,
pp- 23-31, asi como los articulos criticos de Mark Skousen y Gordon L. Brady, publi-
cados en el mismo nimero de esa revista. Entre los mds abducidos por la «Modern
Monetary Theory» se encuentra el propio Mario Draghi: véase, por ejemplo, «Las
claves del plan Draghi» para salvar Italia, ABC, 4 de febrero de 2021, p. 30.

55



NUEVOS ENSAYOS DE ECONOMIA POLITICA

por su parte. El mero hecho de que se pida precisamente ahora esta con-
donacién pone de manifiesto su nerviosismo ante las crecientes sefales
de repunte inflacionario, y su concomitante temor a que los mercados
de renta fija se hundan y vuelvan a subir los tipos de interés. En estas
circunstancias para ellos seria clave que la presion sobre los gobiernos
manirrotos se viera suavizada con una condonacién que equivaldria a
una quita proxima al tercio del total de deuda por ellos emitida y que solo
perjudicaria a una institucion tan abstracta y alejada para la generalidad
del publico como es el banco central. Pero las cosas no son tan faciles
como parecen. De llevarse a cabo una condonacién como la que ahora se
solicita se haria evidente lo siguiente. Primero, que los bancos centrales
se han limitado a crear dinero y a inyectarlo en el sistema a través de los
mercados financieros enriqueciendo desorbitadamente a unos pocos sin
conseguir a la larga efectos reales apreciables (al margen de la artificial
reduccién de los tipos de interés y de la simultdnea destruccién de la
asignacion eficiente de los recursos productivos®). El clamor popular en
contra de esta politica alcanzaria tal magnitud de llevarse a cabo esta
condonacion, que los bancos centrales, en segundo lugar, perderian no
solo toda su credibilidad* sino también la posibilidad de repetir en el
futuro sus politicas de compras de mercado abierto («quantitative ea-
sing»), viéndose obligados por las circunstancias a limitarse a efectuar
las inyecciones monetarias directamente a los ciudadanos («helicoptero
de Friedman»), las tinicas «equitativas» desde el punto de vista de sus
efectos sobre la distribucién de la renta, pero que al carecer de efectos
reales de expansion constatables a corto plazo, supondrian la muerte

* Es una verdadera tragedia que expertos, politicos y ciudadanos hayan olvidado
que el mds importante de entre todos los precios y, por tanto, el que es mas trascen-
dental que sea fijado por el mercado libre, el tipo de interés, o precio de los bienes
presentes en funcién de los bienes futuros, no puede ser manipulado impunemente
por gobiernos y bancos centrales sin que se bloque el calculo econémico y la correcta
asignacion intertemporal de los recursos productivos.

¢ Entre otras cosas, sin activos que vender, por haberlos condonado, no podrian
drenar reservas del sistema si es que, en el futuro, ello hace falta ante un repunte
de la inflacién. Solamente, en el contexto de una transicion irrevocable a un sistema
bancario con coeficiente de caja del 100 por cien como la que planteo en el capitulo
IX de mi libro Dinero, crédito bancario y ciclos econémicos (ob.cit., pp. 615y ss), tendria
sentido condonar la deuda publica en poder del banco central para evitar que éste
pasara a ser titular de una parte significativa de la economia real cuando, como
propongo, se canjeara la deuda por los activos bancarios que hoy contrabalancean
los depdsitos a la vista.
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definitiva de la capacidad de los bancos centrales de influir en las eco-
nomias del futuro de una forma apreciable con su politica monetaria.
Y es en este contexto en el que la tinica recomendacion sensata que se
puede dar a los inversores es que vendan todas sus posiciones en renta
fija cuanto antes, pues no se sabe por cuanto tiempo mds los bancos cen-
trales seguirdn manteniendo de forma artificial un precio de la misma
tan desorbitado como jamaés se ha visto en la historia de la humanidad. Y
de hecho existen indicios més que suficientes de que los inversores mas
alertas, tipo Hedge Funds y otros, utilizando derivados y otras técnicas
sofisticadas ya estan apostando por el derrumbe de los mercados de renta
fija, a la vez que oficialmente no dejan de filtrar en los medios mensajes
y recomendaciones tranquilizadoras, utilizando a los comentaristas mas
prestigiosos*, como no podia ser de otro modo, pues desean «salirse»
de los mercados de deuda sin que se note y al precio mas alto posible.

3.5.  La «traca final» de gasto puiblico

Y asi llegamos a la ultima receta que se propone con caracter funda-
mental para salir de la crisis generada por la Pandemia y recuperar la
normalidad: nada de sanear las cuentas publicas, ni de adelgazar el gasto
publico improductivo de las mismas; nada de reducir la presion fiscal
ni aligerar la carga burocrética y regulatoria a los empresarios para que
estos recobren la confianza y se lancen a invertir. Nada de eso, sino todo
lo contrario: recurrir al maximo a la politica fiscal incrementando el gas-
to publico todavia mas y de manera desorbitada, eso si, se dice, dando
prioridad a las inversiones medioambientales, en digitalizacion e infraes-
tructuras. Pero este nuevo coletazo de la politica fiscal es prociclico y
perturbadoramente contraproducente. Asi, por ejemplo, cuando lleguen
a partir del préximo verano de 2021 el «mana» de los 140.000 millones
de euros concedidos por la Unién Europea a Espana a fondo perdido (de
un programa total de 750.000 millones organizado por las autoridades
de la Unién y ampliable hasta 1,85 billones en forma de préstamos), es
mas que probable que tanto la economia de Esparia, como las del resto
de la Unién Europea, ya se estén recuperando de forma auténoma, por

¥ Véase, por ejemplo, la letania de comentarios y recomendaciones de politica
monetaria y fiscal del prestigioso Martin Wolf en el Financial Times, o del propio Paul
Krugman en el suplemento econémico de EI Pafs, en los que practicamente no hay se-
mana en la que no dejen de recomendar mas inyeccion monetaria y mas gasto ptiblico.
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lo que esos fondos absorberan y desviardn recursos escasos que son
imprescindibles para que el sector privado pueda iniciar y culminar los
necesarios proyectos de inversion que, por su verdadera rentabilidad
puedan generar por si solos, y sin ayudas publicas, un elevado volumen
de empleo sostenible a corto, medio y largo plazo, y que contrasta con
el empleo siempre precario y dependiente de decisiones politicas que
genera el gasto ptiblico consuntivo aunque sea en proyectos faradnicos
de «transicién» ecolégica y digital. Y ello sin que sea preciso mencionar
la consustancial ineficiencia del sector ptblico a la hora de canalizar los
recursos que se reciban y la inevitable politizacion en el reparto de los
mismos, siempre muy vulnerable a la bisqueda y mantenimiento del
correspondiente clientelismo politico. Todos recordamos, por ejemplo,
el mayusculo fracaso del denominado «Plan E» de inyeccién de gasto
publico promovido por la administracion del gobierno socialista de
Zapatero para hacer frente a la Gran Recesién de 2008. O el lamentable
fracaso de la politica fiscal de gran incremento de gasto ptblico en
Japon, que no ha tenido mas efectos apreciables que el de convertir a
ese pais en el mas endeudado del mundo. En fin, la historia se repite
una y otra vez.

CONCLUSION

No existen atajos milagrosos para salir de una crisis tan grave como la
generada por la actual Pandemia. Aunque los gobiernos y autoridades
monetarias se esfuercen por presentarse ante la ciudadania como sus
imprescindibles «salvadores», gracias a su esfuerzo y actividad frené-
tica haciendo cosas aparentemente beneficiosas. Aunque unos y otros
sistematicamente oculten su intrinseca incapacidad, tal y como ha
puesto de manifiesto la Escuela Austriaca, para acertar y hacerse con
la informacién que necesitan para dar un contenido coordinador a sus
mandatos. Aunque sus acciones sean sistematicamente irresponsables
y contraproducentes por dilapidar los recursos escasos de la sociedad e
imposibilitar la correcta asignaciéon de recursos y el calculo econémico
racional en los procesos de inversion. A pesar de todo ello, es decir, a
pesar de los gobiernos y bancos centrales, de aqui a pocos afios la Pan-
demia de Covid-19 sera simplemente un triste recuerdo histérico que
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pronto serd olvidado por las generaciones futuras, de la misma manera
que nadie recordaba ya los muchos mayores estragos sanitarios y eco-
noémicos producidos por la «Gripe espariola» hace un siglo. Ahora, como
entonces, saldremos adelante como resultado de nuestro esfuerzo indi-
vidual y colectivo, tratando de sacar adelante con creatividad nuestros
proyectos vitales en los resquicios de libertad de empresa y mercado no
intervenido que, a pesar de todo, sigan abiertos.
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