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CUADERNO N° 41

Una propuesta historica
del Presidente Milei

JESUS HUERTA DE SOTO

| Presidente de la Republica Argentina, Ja-

vier Milei ha manifestado que va a impul-

sar un proyecto legislativo para declarar

delito imprescriptible la monetizacién del
déficit publico y la creacién de inflacion por parte
del Estado y del Banco Central. De manera que
seran juzgados y condenados como delincuentes
los jefes de estado y de gobierno, ministros, res-
ponsables del banco central y diputados que de
una manera u otra decidan, impulsen o partici-
pen en la creacion de dinero y en la financiacion
inflacionaria del déficit publico. Ademas, estos
actos seran declarados como delitos imprescrip-
tibles, de forma que, aunque eventuales cambios
politicos en el futuro pudieran derogar esta le-
gislacion, su restablecimiento posterior supon-
dria ipso facto el enjuiciamiento y condena de
los correspondientes implicados en las politicas
inflacionarias. Se trata, en suma, de disuadir con
caracter previo a cualquier gobernante, funcio-
nario o politico que pueda proponerse en el fu-
turo recurrir a la inflacién para financiar y lograr
objetivos politicos, econémicos, sociales o de
cualquier otro tipo.

La “ratio legis” de esta nueva legislacién es evi-
dente: se fundamenta en los gravisimos dafios
que generan las politicas inflacionarias en general
Y que, en el caso concreto de Argentina, han esta-
do a punto de inducir una gravisima hiperinflacién.
Esta solo ha podido revertirse gracias a los esfuer-
zos del nuevo Presidente Javier Milei y de los sa-
crificios asumidos por la nacion argentina desde la
caida del anterior gobierno peronista. Este fue el
principal responsable, junto con sus predecesores,
de la grave postracion, pobreza y crisis econémica
y social que han llevado a la Argentina, otrora uno
de los paises mas ricos del mundo, a encontrarse
hoy, a pesar de su enorme potencial en términos
de recursos humanos y naturales, entre las nacio-
nes relativamente pobres y menos présperas.

En concreto, los gravisimos dafios que genera
la creacién monetaria y la financiacion inflaciona-
ria del déficit publico son los siguientes y justifi-
can, con total claridad, la necesidad de penalizar
y castigar con dureza a todos aquellos que bien
de forma directa o indirecta, se conviertan en
impulsores, colaboradores o protagonistas de las
correspondientes medidas inflacionarias.
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Asi, por ejemplo, de menos a mas importan-
tes, la monetizacién del déficit publico supone, en
primer lugar, un atentado directo contra los fun-
damentos mismos del sistema democratico. En
efecto, la esencia de la democracia se fundamenta
en el control democratico, con total transparencia,
no solo del presupuesto de gastos sino también
de las diferentes fuentes de ingresos publicos que
deben ser conocidos y votados por los ciudadanos.
La monetizacion, es decir, la financiacion median-
te la simple emisién de nuevo dinero en cualquier
proporcion del gasto publico, es profundamente
antidemocratica pues rompe el necesario nexo

entre gastos e ingresos publicos transparentes,
cargando de forma oculta y diluida el coste de la
parte de los gastos publicos que no se financien
con impuestos, entre la masa de tenedores de uni-
dades monetarias que, paulatinamente, sufren sin
darse cuenta al principio y sin conocer su origen
una drastica disminucion relativa en el poder ad-
quisitivo de sus saldos de dinero. Este fendémeno
se produce tanto en el caso de que la monetiza-
cién del déficit se lleve a cabo directamente, como
de facto ha sucedido durante afios en Argentina,
como cuando al menos y para salvar las formas, el
déficit se financia mediante la emisiéon de deuda
publica que, acto seguido y en los mercados se-
cundarios, es adquirida de forma masiva y con di-
nero de nueva creacién por el emisor monetario;
asi se ha venido efectuando por el Banco Central
Europeo (con el falso pretexto y “paraguas legal”
de estar llevando a cabo simplemente una politica

monetaria mas), la Reserva Federal y otros bancos
centrales que han llegado a hacerse con hasta un
tercio del total de deuda publica emitida hasta
ahora por los diferentes gobiernos.

Obviamente, y en segundo lugar, la monetiza-
cién del déficit pablico equivale a eliminar el im-
prescindible corsé que supone para los politicos,
el control democratico y transparente del pre-
supuesto y su ejecucién. En efecto, si cualquier
gasto publico puede financiarse mediante la in-
flacion practicamente “a hurtadillas” y de forma
aparentemente indolora (al menos a corto plazo)
es claro que los incentivos politicos se sesgan in-

eludiblemente hacia el despilfarro y el populismo
en una “borrachera de gasto publico” y de compra
indiscriminada y descarada de votos que destro-
za los fundamentos mismos de la democracia y
desmoraliza y corrompe totalmente al electorado
y a la ciudadania. Argentina es un ejemplo para-
digmatico de este fenémeno tan perverso, que
también se ha verificado (aunque a menor escala)
como resultado de las politicas de monetizacién
de facto del déficit publico de la Reserva Federal
y del Banco Central Europeo. Asi, por ejemplo,
en el momento en que éste Ultimo comenzd sus
politicas “monetarias” ultralaxas de “quantitative
easing” y de reduccidn a cero del tipo de interés,
los diferentes gobiernos de la Eurozona interrum-
pieron de forma inmediata las necesarias medidas
y reformas de austeridad que habian iniciado. Y
es que ningln gobierno esta dispuesto a asumir el
coste politico de implementar unas politicas tan




necesarias como dolorosas si el consabido déficit
derivado de no llevarlas a cabo, no solo no va a
tener ningulin coste ni le va a pasar ninguna factu-
ra, sino que ademas le va a ser financiado direc-
ta o indirectamente mediante la nueva emision
monetaria del Banco Central y ademas con unos
intereses practicamente inexistentes.

Hay que resaltar ademas, y en tercer lugar, que
el nuevo dinero nunca llega por igual a todos los
ciudadanos sino que se inyecta, en el mejor de los
casos, para pagar cuentas del gasto publico por
lo que suben los precios relativos de los primeros
bienes y servicios asi financiados, a la vez que sus

primeros recipiendarios salen ganando a costa
del resto de los ciudadanos. Y en el peor de los
casos, que por otro lado es el mas habitual, los
bancos centrales enmascaran su monetizacion di-
recta del déficit puablico con el velo aparentemen-
te mas ortodoxo de la adquisicién masiva de titu-
los de deuda publica (e incluso de otros titulos de
renta fija y variable) en los mercados secundarios
(de renta fija y bursatiles). En este caso, el efec-
to de redistribucién de la renta a favor de unos
pocos es todavia mayor, pudiendo llegar incluso
al obsceno resultado de enriquecer de manera
multiplicada a los tenedores de los respectivos
activos financieros, bien porque venden al banco
central sus titulos en cartera a un precio artifi-
cialmente muy alto; bien porque la generalizada
caida de los tipos de interés (hasta llegar a cero
o incluso hacerse negativos, como de hecho for-
zaron la Reserva Federal y el Banco Central Euro-
peo), incrementa de manera desorbitada el valor
de mercado de los titulos de renta fija y del resto

de activos y bienes de capital. Y todo ello con in-
dependencia del tremendo impacto negativo que
induce sobre la estructura productiva real el he-
cho de que se manipule de manera tan drastica 'y
burda el tipo de interés que, siendo el precio mas
importante de todo mercado libre, deja de operar
de forma eficiente como guia esencial de las deci-
siones empresariales relativas a la asignacién in-
tertemporal entre la produccién de los bienes de
consumo Y los de capital. Al igual que sucede en
los tipicos procesos de expansion crediticia que
genera la banca con reserva fraccionaria bajo el
liderazgo de los bancos centrales, y que junto con

las “operaciones de mercado abierto” o de mo-
netizacién del déficit publico constituye el otro
proceso de tipica creacién e inyeccién monetaria
que estos protagonizan, un tipo de interés mani-
pulado y artificialmente reducido genera oleadas
de inversiones erréneas e insostenibles que dan
lugar a profundos ciclos econémicos vy crisis de
inestabilidad financiera. Y es que la manipulacién
y reduccién de los tipos de interés hace apare-
cer como rentables procesos de inversién que en
realidad son insostenibles pues no responden a
los verdaderos deseos de los ciudadanos como
consumidores y ahorradores.

Y todo ello con independencia, y en cuarto
lugar, del efecto final ineludible que, agotados
los anteriormente descritos, tiene todo proceso
inflacionario, a saber: la disminucién paulatina y
soterrada del poder adquisitivo de las unidades
monetarias que utilizan todos los agentes eco-
némicos y que equivale a un odioso impuesto
(“inflacionario”) que perjudica a todos y de forma




muy agravada a los mas vulnerables y necesita-
dos, por lo que toda inflacién se torna siempre
en un proceso especialmente odioso y regresivo.

Por tanto, y como conclusién, por los gravi-
simos dafnos que genera, muy superiores cuan-
titativa y cualitativamente a los que produce el
falsificador de moneda, cuya actividad si que se
considera un delito en todos los cédigos penales
del mundo (castigado, por ejemplo, en Espafa
con penas de ocho a doce afos de carcel en los
articulos 386-389 de nuestro cédigo penal), esta
plenamente justificada la histérica propuesta del
Presidente Javier Milei de criminalizar, y ademas

con caracter imprescriptible, la monetizacién del
déficit publico, con penas de carcel y multas pe-
cuniarias aun mayores, para todos aquellos jefes
de estado o de gobierno, ministros de econo-
mia o Hacienda, parlamentarios, gobernadores y
miembros de los consejos directivos de los bancos
centrales que, por accién u omision, sean respon-
sables de la correspondiente creacién monetaria,
y todo ello, insistimos, por los gravisimos males
individuales y sociales que siempre genera.

Esperamos, por tanto, que el Presidente Ja-
vier Milei pueda impulsar y culminar cuanto antes
este transcendental cambio normativo?! y, sobre
todo, que su ejemplo, junto con el conocimiento
a nivel popular de los perversos efectos y graves
danos de la monetizacién del déficit publico, se
extienda por todo el mundo y en concreto por
areas econdémicas que, como la norteamericanayy,
en especial la de la Eurozona, han hecho sufrir a
sus ciudadanos una desvalorizacién de sus unida-
des monetarias que, aunque no se aproxima ni de
lejos a la casi hiperinflacién argentina, les ha ex-
propiado en muy pocos afios un veinte por ciento

del poder adquisitivo de todo su dinero. Espera-
mos que ello sea asi y que adicionalmente, en un
futuro no muy lejano, también se pueda procesar
penalmente y pedir responsabilidades personales
a los gobernadores de los Bancos Centrales (del
BCE, de la Reserva Federal, etc.) y a los miembros
de sus correspondientes érganos de decision y
gobierno, por el incumplimiento de sus objetivos
y por los graves danos sociales y econémicos ge-
nerados a la ciudadaniaZ.

1 Es preciso sefalar que una vez que el Presidente Milei sea capaz de culminar su tan prometida dolarizaciéon y concomitante
eliminacion del Banco Central de la Republica Argentina, la legislacion penal propuesta en la practica sélo quedaria en vigor
en relacion con los responsables y funcionarios de la Reserva Federal que, monetizando déficit publico y haciendo inflacion,
pusieran pie en territorio argentino, pues en pura logica deberian ser inmediatamente detenidos y juzgados.

2 Stricto Sensu, las mismas penas deberian introducirse para los responsables de los bancos privados que operen con reserva
fraccionaria y para los bancos centrales que orquestan su expansién crediticia y que tradicionalmente ha sido la principal fuen-
te de creacién monetaria al margen de las operaciones de mercado abierto que, directa o indirectamente, monetizan déficit
publico. Y es que, mientras no se reintroduzca un dinero privado tipo patrén oro clasico con un coeficiente de caja para los
depdsitos a la vista de la banca del cien por ciento —y en el que el aumento de la masa monetaria sélo tendria su origen en la
extraccién minera del metal amarillo—, todo incremento del actual dinero fiduciario deberia repartirse directamente, y porigual,
entre todos los ciudadanos para evitar el enriquecimiento injusto de unos pocos, los agravios comparativos, y la distorsion de
la estructura productiva y de precios relativos, que continuamente desestabilizan la economia y generan graves dafios sociales,
especialmente a los mas vulnerables. Véase Jesls Huerta de Soto, Dinero, crédito bancario y ciclos econémicos, 82 edicion, Union
Editorial, Madrid 2023.




SOBRE LA FUNDACION, LA REVISTA AVANCE
Y EL SUPLEMENTO CUADERNOS

La entidad editora de la revista AVANCE
de la Libertad y del suplemento que tiene en
sus manos es la Fundacién para el Avance
de la Libertad (Fundalib), con domicilio en
Madrid. Desde 2015, la Fundacion trabaja
en Espaia e internacionalmente por la cau-
sa de la libertad econémica y personal de
los seres humanos. Fundalib es una entidad
asociada a la prestigiosa Red Atlas, con sede
en Washington, que agrupa a unos quinien-
tos think tanks pro libertad en un centenar
de paises. Es igualmente miembro de redes
europeas como Epicentery ELF.

La Fundacion investiga sobre distintos
aspectos de la libertad en varias de sus ver-
tientes. En particu-
lar, elabora de for-
ma periddica varios
indices nacionales
e internacionales
de situacion de la
libertad, entre los
que cabe destacar
el Indice Autoné-

La Fundacion apoya a diversas organi-
zaciones de activismo en la sociedad civil,
y mantiene una coleccion de libros, la Co-
leccion Avance, bajo el prestigioso sello
de Unién Editorial. Ademas, desarrolla su
propia produccion de libros. En el sitio web
fundalib.org estan disponibles las publica-
ciones de la Fundacién, entre ellas la serie
de Informes breves sobre cuestiones de ac-
tualidad. Desde junio de 2020, la Fundacion
publica la mencionada revista mensual, que
aporta a los lectores contenidos de opinion
breves y orientados a su multiplicacion en
la sociedad. Con una orientacion editorial
liberal-libertaria, la revista cubre todo el es-

pectro ideolégico
que va del liberalis-
mo clasico a las po-
siciones agoristas y
ancap, asi como a

Fundacién para
el Avance de la

Libertad

la filosofia obijeti-
vista.

Fundalib procu-
ra asi impulsar las
diversas familias

[
mico de Competiti- R
R,

vidad Fiscal (IACF)

o el Indice de Li-

bertad Econdémica

de las Ciudades Espaiiolas (ILECE). Este ul-
timo proyecto fue galardonado en 2020 con
el Europe Liberty Award durante el Liberty
Forum celebrado en Kyiv y telematicamen-
te. Fundalib ha obtenido varios premios y
distinciones mas, destacando en particular
su primer puesto en la competicion interna-
cional de think tanks organizada por el Euro-
pean Resource Bank en Chisinau (Moldavia)
en 2019. Los dos documentales producidos
por la Fundacion han sido merecedores de
su inclusion en la seleccién oficial de festiva-
les en los Estados Unidos y en Corea del Sur,
y uno de ellos gané un festival internacional
en Nueva York, en 2023.

del individualismo,

consciente del te-

mible resurgimien-
to de las diversas formas de colectivismo en
nuestro tiempo, generalmente a través de
los distintos populismos que estan recupe-
rando terreno politico. Esta revista de con-
tenidos breves se complementa desde 2021
con el suplemento Cuadernos para el Avance
de la Libertad, que tiene en sus manos, en el
que los autores abordan con mayor exten-
sion y calado algunos de los debates mas im-
portantes de nuestro tiempo, siempre desde
una perspectiva favorable a la Libertad. En
la pagina 2 de este Cuaderno encontrara el
lector el cédigo y la direccién web para sus-
cribirse a la revista, y en la pagina web dispo-
ne de varias opciones para unirse a Fundalib.
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