El Instituto Juan de Mariana
publica un informe con gran impacto
en los medios de comunicacion,
que desmonta la falacia de que
los impuestos sean bajos en Espana
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El IJM ha publicado un informe, La fa-
lacia de los impuestos bajos en Espafia. Es-
tudio comparado de fiscalidad, dirigido
por el investigador del Instituto, Angel
Martin Oro, con el que se pretende ofre-
cer una contundente respuesta a aque-
llas voces del Gobierno que aseguran
que los espafioles soportan una «reduci-
da carga impositiva» que justificaria en-
durecer atin maés la fiscalidad para «ho-
mologarnos» al resto de los paises de la
UE.

CLAVES DEL INFORME

El informe se hace eco de la principal tesis esgrimida por el Go-
bierno que, en boca de varios ministros y altos cargos, ha soste-
nido que la reducida presion fiscal (recaudacioén fiscal dividida
por el PIB) en Espafia es argumento suficiente para que los im-
puestos deban subirse en medio de una recesién galopante.

¢ Elinforme trata de poner en alerta al lector sobre lo falaz de
dicha argumentacion. Lo que ha hecho desplomarse la recau-
dacion (numerador del indice de presion fiscal) es la vertigi-
nosa caida de la actividad econémica y del empleo, que han
hecho derrumbarse los ingresos tributarios, en especial, el IVA
y el Impuesto de Sociedades.

¢ Ademads, un andlisis comparado minimamente riguroso de-
muestra que los impuestos en Espafia no son inferiores a la
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media europea: 1) La carga fiscal sobre las pequefias y media-
nas empresas es muy superior a la que soportan las competi-
doras de los paises de su entorno, teniendo una incidencia muy
significativa en esta divergencia las cotizaciones sociales. 2) Tam-
poco aparece una supuesta fiscalidad baja en los tipos impo-
sitivos sobre la renta para niveles homogéneos de renta. 3) Otro
ejemplo de la alta fiscalidad que padecen los espaiioles lo ha-
llamos en los tipos implicitos al capital.

¢ Elinforme analiza la evolucién de otro indicador fiscal obvia-
do por el Gobierno, el «esfuerzo fiscal». Los espaiioles reali-
zan un esfuerzo fiscal superior a la media de los ciudadanos
de la Unién Europea y por encima, por ejemplo, de los alemanes,
daneses, britdnicos, noruegos o suecos.

Lo que necesita Espafia no son impuestos todavia mas altos,
sino mas empleo, mas empresarios e inversores y mas produc-
tividad que proporcionen alivio a la recaudacién e impulsen el
crecimiento.



El profesor Miguel A. Alonso imparte
una conferencia invitado por profesores
de la Universidad de Georgetown
y de la Oregon State University

El pasado 8 de marzo de 2011, el profesor Miguel A. Alonso
imparti6 la conferencia «The Monetary Origins of the First Glo-
bal Financial Crisis of the 215t Century», invitado por los direc-
tores del 9" Transatlantic Students Symposium. Confronting the
Crises of the Twenty-First Century: International Law, Politics, Eco-
nomics and Identity, celebrado conjuntamente por las Universida-
des de Georgetown, Oregén, y Humboldt (Alemania).

Alo largo de su exposicion, el profesor Alonso sostuvo que la
expansion del crédito bancario sin respaldo previo de ahorro real
provocé una descoordinacion entre los patrones de decision inter-
temporales de productores y consumidores, resultando en una
acumulacién de malas inversiones en proyectos de producciéon
de largo plazo (bienes de capital y bienes de consumo duradero)
que el mercado no ha sido capaz de absorber.

Como consecuencia del desajuste insostenible observado entre
los patrones intertemporales de produccién y de consumo, la es-
tructura de capital (o la estructura productiva) de la economia ini-
cié un proceso de reajuste para amoldarse a sus caracteristicas rea-
les y a sus disponibilidades de recursos. Fue entonces cuando las
economias de los paises desarrollados en general, y de Estados Uni-
dos en particular, iniciaron un proceso de contraccién doloroso
del que todavia no han salido definitivamente, existiendo la ame-
naza de futuras recaidas.

En la tltima parte de su exposicién, recurriendo a técnicas em-
piricas (concretamente a contrastes de causalidad de Granger), el
profesor de la Universidad Rey Juan Carlos demostré que los shocks
de caradcter monetario y crediticio, recogidos por la evolucién ci-
clica de la MZM (money zero maturity) y los cambios en la pendiente
de la curva de rendimientos en Estados Unidos, no sélo permiten
explicar el comportamiento ciclico de la produccion de este pais
en los quince ultimos afios, sino también los cambios en su com-
posicién sectorial.



Lectura de la Tesis doctoral,
«La critica de Hayek a The General
Theory», por David Sanz Bas

El pasado 16 de diciembre de 2010 tuvo lugar la defensa de la
Tesis doctoral «La critica de Hayek a The General Theory. Una revi-
sion del debate entre Friedrich Hayek y John Maynard Keynes»,
realizada por David Sanz Bas y dirigida por Jestis Huerta de Soto
Ballester (Catedratico de Economia Politica de la Universidad Rey
Juan Carlos).

El tribunal estuvo formado por los doctores Carlos Rodriguez
Braun (Universidad Complutense de Madrid), en calidad de Pre-
sidente, Philipp Bagus (Universidad Rey Juan Carlos), en calidad
de Secretario y Rafael Rubio de Urquia (Universidad San Pablo-
CEU), Maria Blanco Gonzélez (Universidad San Pablo-CEU) y
Leon Gémez Rivas (Universidad Europea de Madrid), en calidad
de vocales.

El acto comenz6 con la exposiciéon por parte del doctorando
de la idea principal de su Tesis: tradicionalmente se ha conside-
rado que Hayek nunca criticé la obra cumbre de Keynes, The Gene-
ral Theory (1936); sin embargo, el doctorando ha encontrado evi-
dencias en la obra de Hayek posterior a 1936 de que en ella existe
una potente critica al famoso libro de Keynes. Por ello, el objeti-
vo de la Tesis de David Sanz Bas ha sido encontrar, reconstruir,
interpretar y valorar la critica de Hayek a The General Theory. Des-
pués de explicar el enfoque de su Tesis, el doctorando hizo una
sintesis de las principales criticas de Hayek contra el modelo de
Keynes.

Terminada la exposicion, los miembros del tribunal formula-
ron sus criticas y sugerencias al trabajo del doctorando. Cabe des-
tacar el discurso que Rafael Rubio de Urquia pronunci6 sobre la
filosofia de John Maynard Keynes asi como sus acertadas suge-
rencias para mejorar la Tesis. Después de una respuesta por par-
te del doctorando, el tribunal otorg6 a la Tesis la calificacion de
sobresaliente cum laude por unanimidad.



Defensa de la tesis doctoral
de Juan Ramon Rallo

El dia 9 de marzo de 2011, el licenciado Juan Ramén Rallo rea-
liz6 la lectura de su tesis doctoral «Una aplicacién de la teoria del
ciclo econémico desde la perspectiva de la Escuela Austriaca a la
Gran Recesién», dirigida por el Dr. Jestis Huerta de Soto. El acto
tuvo lugar en el salén de grado del edificio departamental de la
Facultad de Ciencias Juridicas y Sociales de la Universidad Rey
Juan Carlos. El tribunal de la tesis estuvo presidido por el Dr.
Carlos Rodriguez Braun (Universidad Complutense de Madrid)
acompafado por los siguientes vocales: el Dr. Juan Luis Marti-
nez (rector de la IE University), el Dr. Joaquin Trigo Portela (Uni-
versitat de Barcelona) y el Dr. Oscar Vara Crespo (Universidad
Auténoma de Madrid). El secretario del acto fue el Dr. Gabriel
Calzada Alvarez.

Una vez iniciado el acto, el doctorando present6 durante apro-
ximadamente treinta minutos las lineas de investigacién basicas
de su tesis. Por un lado, explic6 que el propdsito de la parte ted-
rica de la tesis era tanto el de integrar al nticleo esencial de la teo-
ria austriaca del ciclo econémico las aportaciones de los tedricos
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dela liquidez como el de desarrollarla a partir de una jerga mas
financiera. Por otro, expuso cudles eran los resultados de la apli-
cacién de ese marco tedrico a los acontecimientos recientes de
la Gran Recesion: el ciclo econémico acaecido entre 2001 y 2011
fue el resultado de un proceso masivo de expansion crediticia y
de degradacién de la liquidez iniciado en 2001 por la Reserva Fe-
deral estadounidense que cristaliz6 en toda una serie de malas
inversiones generalizadas, especialmente en la hipertrofia del sec-
tor de la construccion y en el infradesarrollo del sector de las ma-
terias primas.

A continuacién tomaron la palabra los miembros del tribunal
por este orden: el Dr. Gabriel Calzada, quien se interes¢ por la
distincién entre moneda y crédito y por la compatibilidad de la
tesis del doctorando con la teoria austriaca ortodoxa que propug-
na un coeficiente de caja del 100%; el Dr. Juan Luis Martinez,
quien, si bien no formulé ninguna pregunta, avanzé una posible
aplicacién de la teoria austriaca al campo de los microcréditos;
el Dr. Oscar Vara, quien plante6 la cuestién de si podia producir-
se un ciclo econémico como el descrito por la Escuela Austriaca
s6lo por reducciones en los tipos de interés y sin que existiese
ningin desencadenante real; el Dr. Joaquin Trigo, quien enfatiz6
el avance tedrico que suponia aplicar el anédlisis austriaco a los pro-
ductos de finanzas estructurados; y el Dr. Carlos Rodriguez Braun,
quien plante6 al doctorando sus inquietudes sobre la inutilidad
de los macroagregados monetarios a la hora de predecir el ciclo
y acerca de los riesgos existentes contra la recuperacion en la cri-
sis actual. Posteriormente tomo la palabra el director de la tesis,
el Dr. Jestis Huerta de Soto, quien destacé la importancia de la
tesis por su novedad a la hora de aplicar la rica teoria austriaca
del ciclo econémico a los acontecimientos que han rodeado la Gran
Recesion.

Tras esta ronda de intervenciones, el doctorando agradecio las
positivas intervenciones que los miembros del tribunal y el direc-
tor habian tenido hacia su trabajo y fue contestando las distin-
tas cuestiones que se habian ido planteando.

La dltima instancia del acto consisti6 en el anuncio por parte
del presidente del tribunal de la calificacion de la tesis doctoral:
sobresaliente cum laude por unanimidad.



Publicacion del libro
The Tragedy of the Euro
del profesor Philipp Bagus

Se ha publicado en inglés el libro The Tragedy of the Euro del pro-
fesor Philipp Bagus en la editorial del Ludwig von Mises Insti-
tute. En este libro, el profesor Bagus combina un analisis liberal
de la historia del euro y la Unién Europea con un estudio aus-
triaco de Sistema Monetario Europeo. El argumento principal se
centra en el hecho de que el Eurosistema constituye una tragedia
de los bienes comunales. Se esta traduciendo el libro al alemén, ita-
liano, espafiol, polaco y eslovaco. El libro se present6 el pasado
27 de enero de 2011 en el «Club de Debate sobre Economia Euro-
pea» del Departamento de Economia Aplicada I. En una fotogra-
fia de este evento aparecen de izquierda a derecha los profeso-
res Huerta de Soto, Philipp Bagus, Javier Wrana (organizador del
evento) y Celso Forniés.




Publicacion del cuarto libro en ruso
del profesor Huerta de Soto

Con el titulo de Sozialismo-ekonomickeskaya: Teoria dinamcheskoi
effektivnosti, se acaba de publicar por la prestigiosa editorial Sot-
sium de Mosct, la traduccién al ruso debida a B. Koshkin y revi-
sada por Alexander Kouryaev, del libro del profesor Huerta de
Soto The Theory of Dinamic Efficiency (Routledge, Londres y Nue-
va York, 2.2 ed., 2010), en el que se han incorporado, ademas, sus
articulos sobre «Liberalismo vs. anarcocapitalismo» y «EI error
fatal de Solvencia II». Con éste, son ya cuatro los libros del pro-
fesor Huerta de Soto publicados en la Federacién Rusa (los tres
anteriores fueron «La escuela austriaca: mercado y creatividad
empresarial», «Dinero, crédito bancario y ciclos econémicos» y
«Socialismo, calculo econémico y funcién empresarial»), cuyas
sucesivas ediciones estan teniendo un impacto considerable en
la formacién de las nuevas generaciones de economistas rusos.

El profesor Huerta de Soto aproveché su viaje a Moscu del
27 al 30 de abril de 2011 para recibir un Doctorado honoris cau-
sa en la Universidad Financiera del Gobierno Ruso, para presentar
oficialmente al mundo académico de ese pais esta nueva publi-
cacion en ruso de uno de sus mas importantes libros.



Visita del profesor Mark Skousen
a la Universidad Rey Juan Carlos

El pasado jueves 3 de marzo de 2011 el prof. Mark Skousen pro-
nuncié una conferencia en el Salén de Grados del Campus de Vi-
calvaro sobre el tema: «Viena y Chicago: ;amigos o enemigos?

El profesor Skousen visitaba Espafia con motivo de la publica-
cion por Unién Editorial de la traduccion espafiola debida a José
Antonio de Aguirre de su libro de historia del pensamiento eco-
némico sobre La formacion de la economia moderna. El prof. Huer-
ta de Soto presidi6 el acto sefialando que, aunque en numero-
sos aspectos el libro de Skousen puede considerarse demasiado
ecléctico y benevolente con autores como Adam Smith y, sobre
todo, Milton Friedman, es lo cierto que menciona in extenso a los
tedricos de la Escuela Austriaca, dando la importancia debida a
sus principales contribuciones.




Publicacion en Pekin
de la primera edicion en chino
del libro del prof. Huerta de Soto
Socialismo, cdlculo economico
Y funcion empresarial

Con el titulo de She Hui Zhu Yi (Socialismo), Jing Ji Ji Suan (cal-
culo econémico) Yu (y) Qui Ye Jia (empresarial) Chai Neng (fun-
cién) se acaba de publicar en Pekin la traduccién al chino reali-
zada por el profesor Zhu Hai Yu de la Universidad publica de
Zhejiang del libro del profesor Huerta de Soto Socialismo, cdlculo
economico y funcion empresarial, publicado por la editorial Ediciones
Jilin (ISBN: 978-7-5-463-3899-6).

Se trata del segundo libro del prof. Huerta de Soto publica-
do en China (el primero fue la traduccién china de La escuela aus-
triaca: mercado y creatividad empresarial, publicado el pasado afio
de 2010) y llena poderosamente la atencién que las autoridades
comunistas chinas hayan tolerado la publicacién de un libro que,
como el del profesor Huerta de Soto, demuestra cientificamente
no solo que el Socialismo es tedricamente imposible por hacer im-
posible el cdlculo econdmico sino que ademas es contrario a la na-
turaleza empresarial y creativa del ser humano, que solo puede
realizarse en un entorno de economia de mercado y libertad de
empresa.

El profesor Zhu Hai Yu, traductor de la obra, ha indicado que
el del profesor Huerta de Soto es el libro adecuado, que se publi-
ca en el pais que mas lo necesita (China) en el momento mas opor-
tuno (primer trimestre de 2011).



Fallecimiento
del Dr. Joseph Keckeissen

El pasado domingo 3 de abril de 2011 fallecié en Quetzaltenan-
go, ala edad de 86 afios, el Sacerdote Salesiano Joseph Keckeissen.
Doctor en economia por la Universidad de Nueva York y MBA,
por la Universidad de Columbia, el Dr. Keckeissen asistié duran-
te varios afios al Seminario de Ludwig von Mises en Nueva York
y fue compaifiero de Israel Kirzner (que dirigi6 su tesis docto-
ral), Murray N. Rothbard, Henry Hazlitt, Hans Senholz, Pery Gre-
aces y Bettina Bien Greaves.

El doctor Keckeissen fue un luchador infatigable a favor de las
teorias de la Escuela Austriaca y la libertad de Empresa. Su vo-
cacion religiosa le llev6 a abandonar su pais natal (Estados Uni-
dos) y a realizar una intensa labor educadora durante méas de cua-
renta afios en Guatemala (en donde estuvo intimamente asociado
a la Universidad Francisco Marroquin) y en El Salvador.

En mayo de 2009 asisti6 en la Universidad Francisco Marro-
quin de Guatemala a la investidura como Doctor Honoris Cau-
sa del prof. Huerta de Soto, y al asistir a las conferencias de este
altimo manifest6 su satisfaccion pues después de muchos afios
«le parecia que volvia a escuchar al propio Mises», lo que le va-
1i6 una emotiva ovacién por parte del numeroso publico asistente
y del propio homenajeado.

Maestro de los principios de la economia de mercado y la li-
bertad de empresa de varias generaciones de profesores y profe-
sionales guatemaltecos y salvadorefios, dentro y fuera de la Uni-
versidad Francisco Marroquin, el fallecimiento del Dr. Keckeissen
es una pérdida irreparable por todos aquellos que tuvieron el pri-
vilegio de ser sus discipulos y de ser ensefiados por sus pode-
rosas ideas y «palabronas» (como él las llamaba) sobre los prin-
cipios y valores de la Escuela Austriaca y la libertad econémica.
Descanse en paz. A continuacién reproducimos una carta del pa-
dre Keckeissen donde se insta a iniciar un programa de investi-
gacion a favor de la reforma de la Doctrina Social de la Iglesia,
junto con el proyecto de investigacién de Marius Kleinheyer ins-
pirado por la misma.
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EISENACH
10 May 2007

This is a call to action. I am writing to free-market apologists, some
of whom this writer has known over the years, and others who
have been suggested by friends and collaborators, all puzzled
by the insufficiency of the traditional Catholic Social Doctrine.
The big questions that need answering are: what are the philoso-
phical and historical foundations of the Social Doctrine as they
are presented in the encyclicals; and why are the clerical speakers
on the Social Doctrine always and forever so critical and negative.

The thesis proposed is that this doctrine reflects the anti-
capitalism espoused by the discredited German Historical School
of Economics of the 1870’s in its rejection of the free market ideas
of Adam Smith in England and John Baptiste Say in France. It
represents an unexplained discontinuity from the Aristotelean
doctrine received from St. Thomas (the first Whig) and the Spa-
nish Scholastics of the 16 century. Why the break? Thus the
spokesmen for the Church are old German statists, criticizing the
whole kit and caboodle of capitalistic progress, never mentioning
when certain freedom-oriented countries like Estonia, or Thailand,
and many others, have broken out of poverty at a gallop, while
the pathetic cases like Mugawbe in Africa are blamed on the
egoism of the successful first world economies.

There is something intrinsically wrong in all this.

I have a copy of the document of the meeting held by Gustave
Schmoller and his colleagues in Eisenach in 1872 where this program
was laid out. It is the blueprint of our Catholic Social Doctrine.

The subjects the modern spokesmen of the Social Doctrine
emphasize are always:

1. Exploitation of the poor workers (even though the workers
under the free market are long since become very rich; in Ge-
neral Motors they earn $72 dollars per hour, even when not
working!! They have country homes, and three or four cars in
their garages!!).

2. Hardly a word about entrepreneurship and the great benefits
it has brought to civilization. (In the daily prayers of the Church
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we seem to pray for everyone else except for the leaders of
enterprise, the very folks who are making progress possible?)
Prelates continuously speak of unbridled capitalism, savage
competition, etc. but never a word like: thank God for the un-
dreamed of improvements that capitalism has provoked and
are continuously mounting.

3. Upholding the position of the unions, as against the corpo-
rations, when modern unions have been guilty of excessive
abuse of power and sabotage, raising wages far above pro-
ductivity, causing the Central Banks to convalidate their
arrogance by inflating and destroying the national money,
and in general exploiting the rest of the world. The unions are
one great case of unbridled monopoly and abuse of political
power.

4. Excessive reliance upon government, notwithstanding the
great principle of subsidiarity, when the government has
abused and failed in everything it tries to do, because it is all
a political sham. How explain that the American bishops are
almost all fellow travelers with the democratic party.

5. In favor of high taxes, paid for by the rich. Heavy taxation is
the greatest cause of the slowdown in progress. The money
goes to build up a grand and glorious Washington (London,
Rome, Paris, etc with their parasitic bureaucracies and now
Brussels) and reduces at its source the capital needed to fi-
nance new employment and more and better progress.

6. Saying forever and forever we are for the poor, and then es-
pousing all the programs that perpetuate poverty, like make
work projects, redistribution, the welfare State? etc. etc.

Why are these spokesmen ignorant of the immense economic
progress achieved over the past two hundred years? Why are they
so weak on private property, on competition, on capital invest-
ment. Why are they so critical of excellent corporations that thave
contributed to the standard of living wherever they operate,
Nestlé, Exxon-Mobil, Toyota, to cite some examples.

All this has to be explained. Loyalty to the Holy Father and
to the Church, which has been in the vanguard of many great
social principles, requires that we get to the root of this problem.
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I have just received the total approval of my provincial to write
an «update» or «reform» of Catholic Social Doctrine. At the Mises
Conference in March 1 had the fortune to meet William Luckey
who is deep into the discredited philosophy of the German
authors of those doctrines, and also young and promising Gabriel
Calzada, founder of the Juan de Mariana Institute, who authored
a fantastic description of the Salamanca contributions to economic
thought. So I am planning to do this up big. We need to go public
make it clear why in general the clergy is so negative, pessimistic,
and unrecognizing of patent economic miracles.

The Holy Father can’t do very much more than to give answer
to the social problems of the day as he hears them, which are
principally disseminated in mainstream thinking mixed with
the gossip of the drawing rooms of high society and articles in
the Sunday supplements. Much dubious public opinion has
caught the Holy Fathers unaware. But we have noted an evident
change of heart and mind on the part of our late Pontiff John Paul
II, after his meetings with Hayek, Novak, Butiglione, etc. Not
enough to straighten things out, but the way has seemingly been
cleared.

My intuition comes from the following thesis.

The Catholic Social Doctrine is taken directly from the meetings
of the German Historical School (Gustav Schmoller) at Eisenach
Germany in October 1872. I have the whole original document
(233 pages of it) and the gist of it is the opposition to French and
English economics, especially the Manchester School. The quo-
tations are fabulous. (I have a lot of translating to do!!!)

The result has been:

a. Aglaring discontinuity between St. Thomas (the first Whig),
the Spanish scholastics, and the modern doctrine. Why? The
antecedents of the Scholastics are marvelously Catholic.

b. The antecedents of the German intellectual founders at Eisenach
are terrible.

c. Several noted thinkers have had interviews with the late Pope,
among them Hayek with Kurt Laube (still working at Hoover,)
Rocco Buttiglione, and Michael Novak. It is clear that John
Paul s thinking changed notably between his earlier writing
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on Personalism, his first Encyclicals (Sollicitudo Rei Socialis and
Laborem Exercens) and his later Centesimus Annus. This alone
rates study.

d. The recently published Compendium of Catholic Social Teaching
has eliminated certain items. Which and why?
All this, I trust and pray, will lead to explain why the Catholic
Clergy are so off beat when they talk about economics. Always
negative, always criticizing, hating profit, never recognizing
progress, attributing third world poverty to lack of generosity
of the first world, etc. etc.

e. Why so much Marxian vocabulary... workers as chattel, class
warfare, Manchesterthum, savage capitalism, etc. etc.

I have tried to recruit the following team, some as coauthors,
some as assessors and guides, all as inspirers, to prepare a volume
edited by respectable Catholics, that will serve as an instrument
for an official restatement of Catholic Social Doctrine, something
much more palatable to free market Catholics and responsive to
the realities of progress.
Rocco Buttiglione World-renowned for his public rejection
of abortion.

Gabriel Calzada Founder of the Juan de Mariana Institute.

Edward Cappelletti
Gerard Casey
Alexander Chafuen
Rev. Sergio Checchi
Rev. Luis Corral

Armando de la Torre

Samuel Gregg
Jestis Huerta de Soto

Giancarlo Ibargiien

Kurt Laube

Salesian Missions.

Professor, University College, Dublin.
President of Atlas.

Noted philosopher.

Master in Economic Science and Sale-
sian Provincial.

Philosopher and Sociologist at the Ma-
rroquin University.

Director of Programs at Acton Institute.
Profesor of Austrian Economics of King
Juan Carlos University.

Rector of the Francisco Marroquin Uni-
versity.

Who interviewed John Paul II with Frie-
drich Hayek.
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Leonard Liggio Mr. Libertarian at Atlas Institute.
William Luckey Professor at Christendom College.
Michael Novak Noted Catholic philosopher.

Rev. Hugo Santucci Former Salesian Provincial.

Rev. Robert Sirico Founder of Acton Institute.

C.A. Westley Professor, Florida.

Gabriel Zanotti Argentine expert on St. Thomas Aquinas.

I hope this project meets with your enthusiastic approval.
Please inform the writer of any other persons who would like
to join us in this crusade. Also it is hoped that you will want to
aid the project intellectually in one way or another.

I hope to be able to arrange a meeting with some of the above
in the Washington area before the end of May.

With profound respect,

JoserH KECKEISSEN
University Francisco Marroquin
Guatemala

PROPOSITION FOR A DISSERTATION
IN THE AREA OF APPLIED ECONOMICS
(22-04-2011)

The Essence of Capitalism and the Spirit
of the Catholic Church-Injecting economic theory
to the social teaching of the Catholic church

MaRr1us KLEINHEYER

Exactly twenty years after the publication of the social encyclical
Centesimus Annus, at the first of may of 2011, catholics around
the world celebrate the beatification of John Paul II. As a spiritual
role model and faithful fighter against totalitarian regimes, es-
pecially Nazi Germany and socialism, Karol Wojtyla embodies
the hope for freedom for millions of people.

On the other side, if today, twenty years after the implosion
of the Soviet Union and under the impression of one of the most
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severe financial and economic crisis in the western world, a sur-
vey would be started under clergy men about what they think
of the social order of capitalism, hypothetically, the answer would
not be too positive.

It is argued, that this has only partly to do with recent events
on financial markets as perceived in common newspapers and
television programs. More profoundly, and despite Pope John
Paul I emphatic abandonment of socialism, the social teaching
of the Catholic Church is affected by an anti-capitalist mentality.
According to Joseph Keckeissen, Catholic Teaching at its beginning
was heavily influenced by the German Historical School and its
main representative Gustav Schmoller. In a letter to catholic free
marketeers Keckeissen goes so far to claim, that German Histori-
cism delivered the blueprint for the fundamental social encyclical
Rerum Novarum in 1891 and thereby imposed anti-capitalist
resentments deeply into the the thought of the church which last
until present day. As an unfortunate result, the Catholic Church
seemingly lost awareness of their own great scholastic tradition,
and is influenced by modernist static thinking.

Consequentially, although abandoning socialism, the Church still
is in favor of an interventionist government, which takes control
over the destiny and development of people or the nation and does
not trust the outcome of the free-market. This is very much in
accordance with the thought of German historicism, which gave
the state a central position for stimulating economic development.
Nowadays, a systematic review of the social doctrine is very needed.

This work aims at an encompassing analysis of the social thought
of the catholic church from the perspective of sound economic
theory. It is argued, that both systems of thought should find their
common basis in logical reasoning. Since polylogism is acknow-
ledged to be absent on both levels, both systems, with respect to
their separate areas of focus are not allowed to contradict each
other, and instead should give different but logically congruent
perspectives on the same reality.

Taken this as a theorem, it serves its purpose to detect sources
of potential misunderstandings and false interpretations in both
systems and opens a wide area of a potentially beneficial dialogue.
The aim of this work is two-folded. First, it wants to demonstrate
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the great similarities between the essence of capitalism and the
traditional spirit of the catholic church which should reassure both
levels, that they process in general along the correct way. Second,
several suggestions are made to enrich the social teaching with
respect to the application of economic theory, and thereby im-
prove the perception of capitalism as the most preferable system.

The dissertation provides a «theoretical check-up» of the social
doctrine and thereby hopes to contribute to a better understanding
of market processes and the effects of government interventions.
In result, it is argued that the position of the Church towards go-
vernment to provide the common good of a generally ordered so-
ciety can be in accordance with the concept of a night-watchman
state, which is stripped off the vast majority of alleged respon-
sibilities.

The dissertation does not intend an economization of morality
or a hijacking of the Church for certain opinions on economic po-
licy. Instead a mutual accordance between ethics and theory is
needed because actions in the institutional setting of free markets
need an ethical guideline. Dynamic efficiency requires the mutual
support of the insights of theory, history and ethics in order to
develop its complete beneficial effect.

In accordance with the structure of argumentation of the so-
cial agenda of the Church, the following topics will be covered:

The Human Person

Both the church and the methodology of praxeology demand the
understanding of adult man as a rational being, able to reflect
himself and make free decisions. Whereas, for the purpose of eco-
nomic theory, human action is described perfectly through pra-
xeology, the ethical task for human dignity requires a foundation
in natural law.

Although the church is generally in favor of individual respon-
sibility for personal action, it condemns capitalism for its alleged
atomistic consumerism grounded in a materialistic mentality.
The analysis of economic theory shows that the balance between
consumption and investment is indeed crucial for the well being
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and development of society. Opposed to the very influential work
of the English economist John Maynard Keynes, the work of the
Austrian economists always pointed out the importance of saving
for sustainable capital formation and the essential function of the
natural interest rate for the social coordination of time preferences.
The systematic manipulation of the interest rate forces towards
overconsumption and malinvestment and thus motivates mate-
rialistic mentality.

The Family

For the Church, the family is the fundamental form of living to-
gether and therefore the necessary precondition for a humane
society. On the other side it might be shown that the institution
of family must be seen as something more fundamental than a
mere voluntary contractual agreement in economic theory. Capi-
talism and a free society of self-responsible members need the
functioning of family homes. The family is the place where chil-
dren grow up. The prospering of society does not only require
self-responsible members but also can gain from an increasingly
greater number of humans. This can be shown by the concept of
the division of knowledge.

The Social Order

Although the Church started to acknowledge the immense value
of the entrepreneurial function, it is argued that much more needs
to be done in order to inject sound economic theory into catholic
social thought. Indeed, especially the scholastics even have been
forerunners of economic theory in their time. Without a doubt, this
could be again the case in the future. In the first step it is necessary
to take notice of the development of economic theory.

Taken the human person and the family as the foundation of
society, the chapter on the social order, which intertwines social
thought with economic theory is the bridge towards understan-
ding of the state and its interplay with civil society.
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The Economy and the State

A solid fundament of the social thought of the Church has been
the development of the conception of subsidiarity and solidarity.
This stands in a great theoretic contrast to modern forms of
welfare state arrangements and their harmful consequences for
solidarity and dynamic efficiency. However, the Church advocates
an active role in running an expensive social security system
and huge economic stimulation programs.

Additionally, the Church has not fully acknowledged the
beneficials of a free labour market, but continues to treat capi-
talism as a social process, which allegedly treats labour as a
commodity in the slave market. The Church tends to advocate
a just wage without the essential parameters of productivity and
prices as signaling functions.

Unfortunately, it seems that the Church sees conflicting inte-
rests of consumers, workers, and entrepreneurs in capitalism. It
is misleading to talk of different functions as if they where embodied
by different people with different interests. Instead it is worthwhile
to perceive the human person as consumer, worker, saver and en-
trepreneur in one person, who acts according to the context.

In a broader frame, these kinds of misinterpretations illustrated
above, demonstrate the lack of understanding of the importance
of capital formation for social welfare and development.

Two fields of application are possible in order to illustrate the
findings. The protection of environment and the fight against
world poverty are two main issues which concern both the Church
and economic theory. In both fields it can be shown, that the ca-
lling for statist solutions leads into the wrong direction and can
even worsen the problems.
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Visita al prof. Huerta de Soto
de las autoridades académicas
de la «Universidad 11 de Noviembre»
de Cabinda (Angola)

El pasado 21 de marzo de 2011, y con la finalidad de impulsar un
acuerdo de colaboracién que permita la realizacién de estudios
de posgrado especializados en la economia de la Escuela Austri-
ca por parte de los alumnos maés brillantes y prometedores de
Angola, visitaron al profesor Huerta de Soto, los profesores Jose
Baptista F. Rosario, decano de la Facultad de Economia de la «Uni-
versidad 11 de Noviembre» de Cabinda (Republica de Angola),
Mampassi Zampassi, vicedecano para asuntos cientificos de la
Facultad de Economia de la misma Universidad, y el profesor Ma-
nuel Ntalani Mesa-Emeyi, de la Facultad de Economia de la Uni-
versidad Agostinho Neto, de Luanda (Angola).




Publicacion de un articulo
del prof. Huerta de Soto
en la revista rusa Voprosi Economiki

La prestigiosa revista cientifica de economia rusa Voprosi Eco-
nomiki, que se distribuye entre todos los departamentos univer-
sitarios de economia de la Federacion Rusa, acaba de publicar en
las paginas 62 a 83 de su ntimero 11 de 2010 un articulo del pro-
fesor Jests Huerta de Soto titulado Chelovecheskaya (humana)
deyatelnost (accion) Ludwiga von Misesa: Kak uchebnik po economi-
cheskoi teorii (como tratado de economia teoria), para celebrar el
décimo aniversario de la publicaciéon de la primera edicion en
ruso del tratado de economia de Ludwig von Mises titulado La
accion humana.



Entrevista en la television
«Libertad Digital»
al prof. Huerta de Soto

El pasado miércoles 16 de febrero de 2011 César Vidal entrevisto
en directo durante més de treinta minutos al profesor Huerta de
Soto, en su conocido programa de la televisién «Libertad Digi-
tal» titulado «Es la noche de César Vidal».

La transcripcion de la entrevista, que también puede consul-
tarse en Youtube, es la siguiente:

ENTREVISTA A JESUS HUERTA DE SOTO
EN EL PROGRAMA «ES LA NOCHE DE CESAR»
DE ESRADIO
(16-2-2011)

Transcripcion: Gabriel Salguero Bellot.
Revisién: Juan Ramén Rallo.

César Vidal (CV): Esta noche esta con nosotros Don Jestis Huerta
de Soto. Muy buenas noches Don Jesus.

Jestus Huerta de Soto (JHS): Buenas noches.

CV: ;Es verdad que nos roban los bancos?

JHS: Literalmente no, lo que los bancos hacen es desarrollar
un negocio que consiste en crear dinero de la nada a través del pro-
ceso de expansion crediticia por el que conceden un crédito —que
registran en su activo—, siendo el colateral del pasivo simplemente
un apunte contable: crédito a depdsito. Entregan al que pide el
crédito un talonario para que pague; a su vez el empresario paga
a sus proveedores que, como terminan siendo directa o indirecta-
mente clientes de banco, depositan el dinero en él. Asi una y otra
vez. De manera que, para que se hagan una idea los telespecta-
dores, aproximadamente s6lo una décima parte de la masa mone-
taria que utilizamos estd materializada en billetes de banco y
moneda fraccionaria. Las otras nueve décimas partes son dinero
virtual, apuntes en los libros de contabilidad de los bancos.
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CV: A pesar de lo cual, no quebramos todos los dias. Es decir,
esto a lo mejor no es tan grave. ;O si?

JHS: Esto es grave porque produce un efecto ciclico de ex-
pansion crediticia, de creacion de créditos cuyo colateral son de-
positos de dinero generado de la nada. Si ese dinero los bancos
se lo gastaran en bienes de consumo seria algo relativamente inocuo,
pues sélo tendria impacto sobre el precio de esos bienes. El pro-
blema es que lo prestan y al prestarlo dan a los empresarios la
sefial de que deben de invertir como si el ahorro de la sociedad
hubiera aumentado, cuando, en realidad, tal cosa no ha sucedido.

Entonces los empresarios se lanzan a invertir (recuerden la
época de la burbuja previa en la que incluso nos perseguian los
banqueros para que aceptdramos sus créditos), pese a que los
agentes econémicos siguen consumiendo al mismo ritmo, esto es,
pese a que no han decidido ahorrar mas. Se va produciendo, en
la etapa de la burbuja, una descoordinacién generalizada entre
los inversores —que invierten con esa financiacion facil que con-
cede la banca actuando en base a la reserva fraccionaria— y los
consumidores —que no quieren ahorrar—. Esto es una burbuja
que tarde o temprano tiene que explotar.

CV: ;Siempre tiene que producirse un ciclo de expansion cre-
diticia, de burbuja y de explosiéon? ;O eso es remediable?

JHS: Todo el sistema financiero actual es resultado de un ac-
cidente histérico que tuvo lugar en Inglaterra en el siglo XIX, con-
cretamente el 19 de julio de 1844, cuando se promulgdé la Ley Ban-
caria de Peel, que fue el modelo seguido por el resto de los paises
para disefar su sistema financiero (ya que Inglaterra era el pais
lider durante la revolucién industrial).

Robert Peel detecté que Inglaterra era victima de estos ciclos
recurrentes de auge, expansioén, burbuja y luego crisis financiera
y recesion. Detectd que esto se debia a que los bancos expandian
el crédito mediante la emision de billetes sin respaldo de dinero
de verdad, como era entonces el oro depositado. Los bancos se
dieron cuenta de que, como el oro estaba ocioso, podian emitir
mas papel moneda —certificados de depdsito— que el oro que
en verdad tenian. Este papel moneda lo prestaban a los inversores,
dando lugar a una burbuja tremenda que tarde o temprano rever-
tia en forma de crisis.
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La Ley de Peel prohibi6 esto y exigié que a partir de entonces
la banca mantuviera un coeficiente de caja del 100% en relacién
con la emision de papel moneda, de modo que no podian emitir
ya méas papel moneda que el oro que tuvieran depositado. El pro-
blema fue que se les olvid6 exigir lo mismo en relacién con los
depdsitos a la vista, porque entonces los economistas no teniamos
muy claro que esos apuntes contables juegan exactamente el
mismo papel que el dinero. Asi, lo tinico que sucedi6 fue que los
bancos redireccionaron su negocio: si hasta entonces se habian
dedicado a emitir papel moneda sin respaldo, a partir de ese mo-
mento pasaron a emitir depdsitos sin respaldo.

La Ley de Peel, a pesar de sus buenas intenciones, fracasoé. Las
burbujas continuaron y cada cierto nimero de afios venian mal
dadas. Como seguia habiendo corridas bancarias, inevitablemente
hubo que crear un banco central —que por aquel entonces fue
el banco privado mas importante de Inglaterra— para apoyar a
los bancos en esos momentos de apuro. Como el oro no se puede
crear de la nada, mas tarde hubo que introducir el papel moneda,
el dinero fiduciario y las leyes de curso forzoso para obligar a acep-
tar a la ciudadania como medio liberatorio de pago ese papel mo-
neda y no el oro. Y asi hasta hoy.

CV: ;Y eso tiene solucién o estamos condenados a un samsara
de burbuja, quiebra y recesion?

JHS: Vamos a ver, solucién si que tiene. Lo que a mi me gus-
taria dejar bien claro es que estas crisis y en general los ciclos eco-
némicos no son resultado de la economia de mercado. No hay
sector mds intervenido que el financiero: el dinero nos ha sido ex-
propiado histéricamente y se nos ha impuesto un dinero publico;
hay un 6rgano central de planificacion que se llama banco central,
que se empefa en fijar la oferta monetaria y en establecer por de-
creto el que debiera ser el mas libre precio en el mercado, el tipo
de interés; y luego hay una marafia de regulaciones en relacién
con el sector financiero. Si esto es una economia de mercado, que
venga dios, lo vea y nos lo explique. Esto es socialismo puro y
duro. Lo que esta pendiente después de la caida del Muro de Ber-
lin es aplicar los principios de la propiedad privada y de la eco-
nomia de mercado al sector financiero. Esto exigiria tres medidas
basicamente que si quieren les explico.
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CV: Por favor.

JHS: En primer lugar, completar la Ley de Peel alli donde
quedo incompleta, es decir, exigir también el coeficiente de caja
del 100% en relacion con los depésitos a la vista y equivalentes.
Cuando digo equivalentes es porque hay muchos depdsitos a pla-
zo que en realidad son depdsitos a la vista porque el banco te dice
que los puedes retirar cuando quieras. Todo esto es de sentido
comun, porque en cualquier depésito de cualquier bien fungible,
sea un silo de trigo o una almazara de aceite, si el que lo recibe
—el depositario— se apropia de una parte del mismo para sus ne-
gocios particulares, en el C6digo Penal esta sancionado con cuatro
anos de céarcel: es un delito de apropiacién indebida. Es obvio
que hay que mantener siempre el 100% de lo que se te da en dep6-
sito. Lo que pasa es que los banqueros histéricamente han logrado
un privilegio para actuar al margen de estos principios de derecho.
La primera medida, por tanto, seria exigir que la banca acttiie como
cualquier hijo de vecino, sometida a las mismas normas del
derecho, exigiendo el coeficiente del 100%.

CV: No parece facil, ;cudles serian las otra dos condiciones?

JHS: Bien, una vez se hubiera llevado a cabo esto, ya podria-
mos eliminar la banca central, pues el 6rgano de planificacién
central financiero ya no seria necesario (ya no habria riesgo de
corridas bancarias). Si la gente fuera a por su dinero, siempre es-
tarfa alli. Se habria logrado separar dos negocios que ahora estan
mezclados y son incompatibles entre si: el negocio de crear di-
nero y el negocio de intermediacién financiera. Ahora, como es-
tan mezclados, cada vez que se invierte mal, resulta que afecta
al sistema de pagos y al sistema financiero: se desmorona todo.
Este es el motivo por el que tiene que haber un banco central para
que salve a los bancos cuando haya una crisis financiera. Con
el coeficiente de caja del 100%, ya no seria necesario el banco cen-
tral, los tipos de interés los fijaria el mercado, podria prescindir-
se de la marafa de regulaciones financieras y, ademas, los miles
de funcionarios que valen mucho y que estan en los bancos cen-
trales se dedicarian a producir bienes y servicios de valor para los
ciudadanos.

Luego, quedaria una tercera pata de la reforma: ;quién seria res-
ponsable de emitir la base monetaria? Hay un colega mio, Maurice
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Allais, que ha fallecido hace poco, Premio Nobel, que mantenia la
teoria de que la base monetaria debia seguir constituyéndola el
papel moneda, emitido por una agencia publica, que creceria a
un ritmo preestablecido constitucionalmente del 2% al afio. Esa
medida, que seria un avance en la buena direccién, a mi no me
parece suficiente: el dinero es demasiado importante para dejarlo
en manos de los Estados; a la minima que hubiera cualquier ne-
cesidad, seguro que lo utilizaban para incrementar su cantidad
a un ritmo superior con el fin de poder financiar proyectos bélicos
o cualquier pretexto de solidaridad que se inventaran.

Por eso creo que seria imprescindible que la masa monetaria
volviera a ser lo que fue: el dinero secularmente elegido de ma-
nera espontdnea por la civilizacién a nivel mundial, el oro. El pa-
tron oro tiene numerosas ventajas: primero, que no es manipulable
por ningin gobernante; segundo, su stock mundial crece entorno
al 2% anual; y tercero, que se trata de un sistema rigido, ni se ex-
pande ni se contrae... bueno salvo que se hunda un gale6n espa-
ol de oro.

CV: Hay una cosa que se me escapa: si efectivamente los ban-
cos tienen todo el dinero en el banco, es decir, no hay una serie
de apuntes ficticios que crean dinero virtual sino que ese dinero
estd en las bodegas o en los depésitos de los bancos y tanto usted
como yo como cualquier otro lo puede retirar, ;de dénde saca
el banco el dinero para prestarlo?

JHS: Los bancos s6lo consolidarian al 100% los depésitos a
la vista, pero como intermediarios financieros prestarian con un
diferencial, que seria su fuente de beneficio, lo que previamente
se les hubiera prestado a ellos. Bien en forma de depésitos a pla-
zo de verdad —aquellos en los que no puedes disponer de tu di-
nero durante el plazo— o bien emitiendo obligaciones o bien ges-
tionando fondos de inversion, etc.

CV: ;Y eso no contraeria mucho el crédito?

JHS: Eso lo que permitiria es que s6lo se invirtiera lo que pre-
viamente fuera ahorro real y genuino, no como sucede ahora, que
durante las épocas de burbuja se envia una sefial como si hubiera
muchos més recursos ahorrados cuando en realidad no los hay.
En la actualidad, los empresarios se lanzan a invertir en un pro-
ceso de euforia, de exuberancia irracional que decia el inclito Alan
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Greenspan. Esa etapa de la burbuja es peligrosisima porque todo
el mundo estd muy contento... es como la droga. Recordemos:
en la etapa de la exuberancia los empresarios estaban muy felices
porque conseguian financiacién muy barata para cualquier pro-
yecto, por muy alocado que fuera; los trabajadores y los sindicatos
también lo estaban porque habia una demanda tremenda de ma-
no de obra; los politicos, ilusionadisimos porque sin entenderlo
veian como los ingresos publicos crecian como la espuma (estaban
dispuestos a financiar cualquier cosa, incluso unir con un AVE to-
das las capitales de provincia, «incluyendo las Baleares y las
Islas Canarias»). Esa etapa de burbuja nadie se atreve a pararla,
ningun banco central quiere convertirse en el aguafiestas. Lo malo
es que un sistema democratico es especialmente sensible a estos
procesos que son tan perturbadores: la democracia, para funcio-
nar, necesita un marco de referencia que discipline a los agentes
que participan en ella.

CV: Eso ya lo decian los griegos, pero no tuvieron mucho
éxito.

JHS: Sin embargo, en Espafia hemos dado un paso importante,
sin que quizas sean muy conscientes de ello nuestros responsables
politicos. La entrada en el euro ha sido un paso en la buena direc-
cién, porque hasta ahora cuando venia una crisis financiera y una
recesion en Espafia y en otros paises como Grecia, se actuaba del
mismo modo: devaluando.

La recesion es el momento en el que el mercado descubre todos
los errores que se han cometido en la fase previa (por ejemplo,
en el altimo ciclo, en relacién con el sector inmobiliario, un mi-
116n de viviendas que se han hecho y que nadie quiere). El merca-
do, que es muy eficiente dindmicamente, se pone manos a la obra
para tratar de reestructurar y reasignar los factores productivos
hacia donde debieran estar y eso exige que bajen los precios de
todos aquellos bienes que se ha producido por error. Eso es un
proceso muy doloroso, que lleva tiempo y que notamos todos en
forma de recesion econémica y que sin embargo es como la re-
saca, es ya la fase de recuperacion. Cuando teniamos autonomia
monetaria, los Gobiernos reaccionaban generando inflacién, de-
valuando la peseta, y de la noche a la mafiana nos expropiaban el
10 6 el 20% de nuestras rentas y nuestras riquezas. Los ciudadanos
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no se daban cuentan y salian a la calle tan contentos al dia siguiente
como si no hubiera pasado nada.

Ahora, gracias al euro, tal cosa no es posible. Por primera vez
en la historia de Espafia tenemos que afrontar una recesién sin
politica monetaria auténoma y esto es una bendicién de Dios por-
que, por primera vez en la historia, los politicos han quedado en
evidencia. Ya no pueden comprar votos financiando proyectos
alocados bajo pretextos como el Estado del Bienestar o las obras
publicas, sino que como no hay fondos y no nos los da el banco cen-
tral, no nos queda mas remedio que tomar medidas de austeridad.

CV: ;Usted realmente cree que nuestros politicos van a tomar
medidas de austeridad y no van a gastar mas? Porque en estos
altimos afios han gastado més, bastante mas. Cuando digo en los
altimos afios, me estoy refiriendo a después de que el propio Go-
bierno de Rodriguez Zapatero reconociera que habia crisis.

JHS: La verdad es que, con todos los respetos, yo no quiero
hablar de politica. A mi me parece que los politicos son victimas
del propio sistema en el que viven. Se aprovechan de las etapas
de burbuja, se apuntan el tanto como si las cosas fueran bien pero
luego no quieren sufrir el desgaste cuando las cosas van mal. En
realidad, la influencia que tienen sobre lo que sucede es relativa-
mente pequena.

CV: ;Los politicos son juguetes del destino?

JHS: Si, pobrecillos, si no entienden dénde estdn metidos, si
de esto no saben nada. Fijese, ellos piensan que las cosas van bien
en la época de la burbuja cuando en realidad es el momento en
el que estdbamos tomando las decisiones erréneas y cavando los
fundamentos de la crisis que ahora nos asola. Fue entonces cuando
cometimos los errores, ahora es cuando se han descubierto. Los
politicos lo que necesitan es un marco que los discipline.

CV: ;Qué ocurre cuando no obedecen ese marco?

JHS: Mire, le voy a poner el ejemplo de Grecia. Daba lo mismo
que hubiera un partido de izquierda que de derechas: eran los
dos la quintaesencia de la demagogia. Bien, pues Grecia ya ha
dejado de ser la quintaesencia de la demagogia. Se han tomado
unas medidas porque, si no, el pais suspende pagos o es expul-
sado del euro. Hay manifestaciones publicas, salen los griegos
indignados a las calles: que si el Estado de Bienestar, que si les
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habian prometido esto o aquello... da lo mismo. Al final, al dia si-
guiente van todos a trabajar, a sacar sus negocios adelante gracias
a la disciplina del euro. De hecho, ya estdn aumentando al 12%
y al 15% las exportaciones de Grecia a Alemania.

CV: ;Usted cree realmente que en el caso de Espafia los poli-
ticos, forzados por la situacion en la que estamos, van a gastar me-
nos? Porque, insisto, lo que hemos visto en los tltimos afios es
todo lo contrario.

JHS: No me cabe la menor duda de que ya estdn gastando me-
nos. A mi, por ejemplo mi sueldo ya me lo han reducido un 5%,
pues soy funcionario del Estado; se congelaron las pensiones; se
ha hecho una reforma del sistema de prevision social que es muy
timida, pafos calientes, pero que no se habria hecho nunca fuera
de este contexto, dentro del famoso Pacto de Toledo que yo mas
bien calificaria hasta ahora como el Pacto de silencio de Toledo; se
ha cortado el grifo en gasto desbocado de las obras ptuiblicas, sub-
venciones al cine... en todos los lados. Es decir, hay una conciencia
de que no hay dinero y de que hay que recortar. Y eso esta a nivel
de todos los ministerios y de todos los departamentos. Esto es algo
nuevo, algo inusitado en nuestro pais y se lo debemos a esa amar-
ga disciplina del euro.

CV: Bueno, yo esto no lo comparto.

JHS: Bueno, pues no lo comparta, pero vayase por ejemplo a
la nueva administracién en Catalufia. Han llegado y han visto
que no hay dinero y han dicho que hay que sacarlo de donde sea.
No tenga usted ninguna duda de que a nivel de todas las adminis-
traciones, se les ha reducido el grifo y estan viendo dénde pueden
recortar.

CV: Pues ha aumentado el gasto en empresas publicas en los
dos ultimos afios.

JHS: Si, pero yo me estoy refiriendo desde que se ha producido
la crisis del sector publico. Es que también convendria que los
telespectadores entendieran un poco cémo suceden los aconteci-
mientos desde el punto de vista temporal.

Cuando se presta y los empresarios se lanzan a invertir como
si hubiera més ahorro del que en realidad hay, inician proyectos
que van a madurar en un futuro muy lejano y que no estan dis-
puestos a sostener los consumidores. Hay una serie de mecanismos
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que hacen que el mercado descubra que esos proyectos de in-
versién son erréneos y que no son viables salvo en esas circuns-
tancias de créditos tan baratos. En el momento en que se produce
ese descubrimiento, en primer lugar viene la crisis financiera
porque, claro, en el activo de los bancos estéa el valor de los prés-
tamos y cuando se descubre que sélo es una fracciéon de lo que
se pensaba, el activo de la banca se contrae mientras que el pa-
sivo es el mismo (los depositos). En ese momento, todo el siste-
ma bancario se vuelve insolvente. Esa es la crisis financiera que
asol6 al mundo tras la quiebra de Lehman Brothers y que in ex-
tremis salvaron los bancos centrales simplemente inyectando
mas liquidez.

La segunda fase es la recesién econémica, que no es resultado
de la crisis financiera. La crisis financiera es el primer sintoma
pero no es la causa de lo que esta pasando. La recesiéon econémica
consiste en que, como el mercado se pone manos a la obra para
ver qué proyectos de inversion son viables y cuales no, se hace
necesario reasignar todos los factores productivos hacia lineas
viables. Los mas importantes son los trabajadores, y de hecho que
el paro haya crecido en Espafa hasta la cota de casi cinco millones
es un claro indicativo de que ya se ha producido el saneamiento
en nuestro pais.

CV: ;Usted cree que ya se ha producido el saneamiento? ;No
vamos a tener mas parados?

JHS: Vamos a ver, el crecimiento del desempleo es la manifes-
tacion de que ya se ha hecho el saneamiento. El saneamiento es
muy eficiente, es rapidisimo y brutal en una economia de merca-
do. En un afio han desaparecido en Espafa casi 200.000 empre-
sas, sobre todo en el sector de la construccién y periféricos, y mas
de la mitad de esos parados provienen de ahi. Esas empresas habia
que cerrarlas porque no eran viables. Ahora la asignatura pen-
diente es volver a introducir en los circuitos productivos y viables
a esos parados, y para esto hacen falta una serie de medidas que
son las que timidamente se han empezado a tomar, las mismas
que estan exigiendo los responsables internacionales, tales como
la liberalizacién del mercado de trabajo, la austeridad del sector
publico...

CV: ;Eso quiere decir que podemos estar al final de la crisis?
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JHS: No, lo que quiero decir es que la recesién econémica es
ya el comienzo de la recuperacién. Es como el que desarrolla un
tumor y se lo extirpan. En nuestro caso, ya hemos extirpado el
tumor porque el mercado es muy eficiente: millones de empresa-
rios grandes, pequefios y medianos han tratado de salvar de la
quema lo que podian y lo han hecho; han tenido que despedir
trabajadores y esos deberes ya se han hecho. Ha sido doloroso,
un sacrificio enorme, pero el cuerpo que queda ya es sano, aun
cuando se encuentre muy debilitado. Ahora hace falta reforzarlo
y para eso es necesario liberalizar la economia, que el sector pu-
blico sea muy austero, que no suban los impuestos porque las
economias domésticas, las familias, las empresas estan saneando
sus balances, reduciendo costes, devolviendo préstamos, despi-
diendo trabajadores... Necesitan el maximo de renta disponible
y para ello es importante que los impuestos no suban.

CV: No parece que vayamos en esa direccion.

JHS: Es que la tercera fase en el ciclo es la crisis presupuestaria.
De la misma manera que los politicos se sorprendian al ver que
los ingresos publicos crecian mas del 10% cada afio cuando el PIB
crecia el 3% 6 el 4%, ahora se han quedado sorprendidisimos al
ver que hay una contracciéon de los ingresos publicos del 20%.
¢Qué pasaba antes? Por ejemplo, con el IVA: todos esos empresa-
rios que se lanzaban a invertir con crédito artificial adelantaban
IVAy esto llegaba a las arcas puiblicas, generando una sensacion
euférica de que se podia financiar lo que se quisiese. Nos metimos
en un estilo de gastos que nuestra nacién no podia soportar: no
hay nada mas que ver los miles de kilémetros de AVE que no los
tiene ningtin otro pais, o la T4, o para qué hablar del aeropuerto
que se ha hecho en mitad de Castilla-La Mancha.

CV: No sélo en mitad de la Mancha, hay alguno mas.

JHS: Pero cuando viene la recesién, sucede lo contrario: se des-
moronan los proyectos empresariales, los ingresos publicos se ago-
tan, hay mds gasto —sobre todo por los estabilizadores automa-
ticos como el subsidio de desempleo— y es cuando se pone de
manifiesto que no hay dinero, hay déficit y necesitamos acudir a
los mercados internacionales para financiarnos. Y claro, los mer-
cados internacionales nos dicen que «nanay de la China»: o to-
mais las medidas estructurales para recuperar la competitividad
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0 no os prestamos. Porque en tltima instancia lo que hemos hecho
con ese dinero han sido esos kildmetros de AVE, esas terminales,
esos gastos faradnicos que se ven en obras publicas y también
esas subvenciones, esos «cheques bebés»... Todo eso ha sido con
cargo a préstamos y los que nos lo prestan nos han dicho «no,
ahora tenéis que apretaros el cinturén». Y en esas estamos.

CV: ;Usted atin cree después de la ultima entrevista de Rodri-
guez Zapatero con Artur Mas que en esas estamos?

JHS: Mire, a mi no me gusta hacer comentarios de tipo politico.

CV: Yo lo entiendo y su desarrollo es brillante, pero yo lo quiero
contrastar con la realidad y lamento decirle que no me siento tan
optimista. Pero puede que yo esté equivocado y le pido que me
persuada.

JHS: Los politicos en un entorno democrético tienen que hacer
lo posible para que les voten y si usted dice la verdad, pierde las
elecciones. Entonces, lo que hacen es presentar las cosas de la for-
ma mas edulcorada posible, pero luego en la cocina se estan ha-
ciendo los deberes. No tenga ninguna duda, entre otras cosas por-
que, si no, suspendemos pagos.

CV: Tengo muchas dudas

JHS: Pues no tenga ninguna duda, estamos haciendo los de-
beres y a marchas forzadas, pero no solo nosotros: Grecia, que
jamas los habria hecho en su vida; también Irlanda —aunque es
un caso muy afectado por el sistema bancario—; Portugal, etc.
Pero no sé6lo han hecho los deberes estos paises, también Francia
y Alemania. Asimismo, es curioso que en esta crisis ha habido dos
modelos: el modelo manirroto de Barack Obama, que ha sido a
base de gasto publico desbocado, prometer el oro y el moro, una
reforma alocada de la seguridad social, del sistema sanitario y
keynesianismo, etc. Resultado de todo esto: Estado Unidos sale
dela recesion a duras penas y el desempleo sigue siendo muy alto.
Sélo la semana pasada ha dado un giro de 180 grados de realismo
y ha anunciado medidas de austeridad.

Frente a este modelo que era tan alabado por los keynesianos,
los Krugman de turno que escriben un articulo todas las semanas
en El Pais diciendo que estamos locos, que Alemania estd haciendo
lo contrario de lo que tiene que hacer, que la austeridad nos va a
llevar a la ruina, que el euro es un fracaso... frente a esto, Europa,
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encabezada por Alemania, ha tomado medidas de austeridad, ri-
gor, reformas estructurales, fijar los salarios en base a producti-
vidad y no a inflacién...

CV: Ami lo de Alemania me parece ejemplar, lo que no me
parece es que nosotros estemos haciendo lo mismo.

JHS: Bueno, es que Alemania es la parte del leén del drea euro-
pea, Espafa es una esquina casi insignificante. Alemania es el mo-
delo y es la que de alguna forma lleva el liderazgo. Resultado: Ale-
mania ha cerrado 2010 con el 3,7% de crecimiento ante el asombro
internacional y sobre todo de los keynesianos y los sicofantes del
gasto publico que justo preconizaban lo contrario y que no hacian
mas que repetir todos los dias que el euro iba a fracasar. A mi me
resulta tan insistente esa repeticién que al final lo que pienso es
que tienen un temor tremendo a que el délar se desmorone como
moneda internacional y sea sustituida por otra menos alocada,
por ejemplo el euro.

CV: Pues no sabe usted Don Jests cuanto me gustaria compar-
tir su optimismo. Es mds, ahora comprendo yo por qué algunos
amigos mios me dicen que les gustaria tener mi fe en cuestiones
espirituales, creo que lo he comprendido esta noche.

Tengo que darle las gracias por haber estado esta noche con
nosotros. Yo tengo la costumbre de, a la gente que tiene la genti-
leza, como usted, de someterse a la bateria de preguntas y expli-
carlas como usted las ha explicado, regalarles uno de mis libros.
Siempre insisto en que por supuesto no estan obligados a leerlo.
Es un pequeio detalle por su amabilidad de estar con nosotros.
Hoy he escogido éste, La ciudad del azahar, porque en una parte
de la novela hay una crisis presupuestaria, una crisis precisamente
porque el gobernante de turno gasta alocadamente més de lo que
puede gastar y llega un momento en el que las finanzas colapsan.
No porque hiciera el AVE, pero si por hacer una ciudad de la que
ademas por desgracia no nos ha quedado casi ninguna huella.
Don Jestis muchisimas gracias y muy buenas noches.

JHS: Muchas gracias.



La Universidad Financiera
del Gobierno Ruso concede
al prof. Huerta de Soto
su tercer doctorado honoris causa

En la antigua sede del famoso «Instituto de Ciencias Sociales»
de Mosct en el n.? 49 de la calle Leningradsky Prospect, que has-
ta 1991 albergo la Escuela del Partido Comunista de la extinta
Unién Soviética, encargada de la formacién ideoldgica de las éli-
tes comunistas de todo el mundo (y, en especial, de Cuba, His-
panoamérica, Africa e incluso, hasta 1968, de la propia Espana),
el profesor Huerta de Soto impartié cuatro conferencias distin-
tas (incluyendo su discurso de agradecimiento con motivo de la
recepcion de su nuevo Doctorado honoris causa) sobre los temas

El profesor Huerta de Soto con su esposa Sonsoles, Artiom Loginov
y su editor Alexander Kouryaev.
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tratados en los cuatro de sus libros que, hasta ahora, se han pu-
blicado en la Federacion Rusa (de alguno de ellos, como el de la
version en ruso del titulado «La Escuela Austriaca: Mercado y
Creatividad Empresarial», se han publicado sucesivamente tres
ediciones en ese gran pais).

Especialmente satisfactoria fue la conferencia impartida a las
13:30 horas del jueves 28 de abril de 2011 ante los 350 alumnos
mas brillantes de las principales universidades rusas que, selec-
cionados previamente por su expediente académico, fueron ex-
presamente invitados por la Universidad Financiera del Go-
bierno de la Federacion Rusa a viajar a Moscu y a escuchar la
disertacion del profesor Huerta de Soto sobre «Financial Crisis,
Banking Reform and the Future of Capitalism», destacando el
entusiasmo y la larga cola que tras el acto organizaron centena-
res de alumnos para obtener una dedicatoria autégrafa del pro-
pio profesor Huerta de Soto en los ejemplares de sus libros que
acababan de adquirir.

Por la tarde del mismo dia tuvo lugar la presentacién de la
primera edicién en ruso del libro del profesor Huerta de Soto ti-
tulado «La teoria de la eficiencia dindmica», y que habia visto
la luz en Moscu tan sélo una semana antes, ante los profesores
del Seminario del departamento de teoria macroeconémica de
la «Universidad Financiera del Gobierno Ruso» y que dirige la
profesora Doumnaya. Especial atencién mereci6 la teoria que
expuso el profesor Huerta de Soto sobre las relaciones existen-
tes entre la justicia, la moral y el nuevo concepto de eficiencia
dindmica que proponia, asi como el andlisis que efectu6 sobre
las contribuciones de nuestros escoldsticos del «Siglo de Oro es-
pafiol» como precursores de la Escuela Austriaca de Economia.

Al dia siguiente, a las 10 de la mafiana del viernes 29 de abril,
tuvo lugar la ceremonia solemne de concesién del titulo de «Doc-
tor Honoris Causa en economia por la Universidad Financiera
del Gobierno de la Federaciéon Rusa» (véase como anexo la copia
facsimile del mismo) al profesor Huerta de Soto, en un acto pre-
sidido por el prof. Mikhail Eskindarov, rector de la Universidad
y miembro de la «orden del mérito al trabajo por la ciencia en la
Federacion Rusa» que glosé los méritos académicos y contribucio-
nes cientificas del homenajeado ante los méas de cien miembros
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del claustro de profesores de la Universidad (que cuenta con cua-
renta y cinco mil alumnos) y el numeroso ptublico invitado, enca-
bezado por el encargado de asuntos econémicos y comerciales
de la Embajada de Espafia en Rusia Javier de Burgos (Técnico Co-
mercial y Economista del Estado Espafiol). Tras el discurso de cua-
renta minutos de agradecimiento pronunciado por el profesor
Huerta de Soto, tuvo lugar un animado periodo de preguntas y
respuestas con los miembros del claustro, destacando las interven-
ciones que pusieron de manifiesto la volatilidad e insuficiencia
de las nuevas normas internacionales de contabilidad, asi como
la necesidad imperiosa de redisefiar el sistema financiero y ban-
cario conforme a las exigencias del derecho de propiedad que exi-
ge toda economia de libre empresa (coeficiente de caja del 100
por cien para la banca, eliminacién del banco central y vuelta al
patrén oro), temas todos ellos que con carécter previo habian sido
tratados y defendidos por el profesor Huerta de Soto en su inter-
vencion de agradecimiento ante el claustro.

Finalmente, y ya a las tres de la tarde del viernes 29 de abril, el
profesor Huerta de Soto imparti6 en el mismo lugar una conferen-
cia, esta vez abierta a todo el publico de Mosct, sobre «La esen-
cia de la Escuela Austriaca de Economia y la imposibilidad cien-
tifica y moral del socialismo» tras la cual se inicié un animado
debate, que dur6 hasta las cinco de la tarde.

Como ironizo el prof. Vsevolod V. Doumny, Director del de-
partamento internacional y catedratico de historia de la Univer-
sidad (y que, como jocosamente explicd, en 1991 fue transferido
él mismo junto con el edificio testigo de todos estos actos, y que
es colindante con uno de los siete enormes rascacielos construidos
por Stalin en Mosct durante los aftos 1930 —hoy convertido en
un lujoso edificio de apartamentos—, por el presidente Boris Yel-
sin a la «Universidad Financiera», cuando fue abolida la Escuela
del Partido Comunista que el mismo albergaba y en la que el prof.
Doumny era docente), si las paredes hubieran podido hablar ha-
brian gritado de alegria ante el profundo cambio experimentado
en tan solo veinte afios en Rusia y que ha hecho posible que uno
de los maximos defensores en el mundo de la propiedad privada,
la libertad de empresa, la economia de mercado y el sistema capi-
talista, haya sido galardonado con la maxima distincién académica
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de una institucién que hasta hace menos de una generacién se de-
dicaba a formar a los lideres comunistas de todo el mundo.

Finalmente, y tras asistir el viernes por la noche a una repre-
sentacion de Ballet en el teatro Bolsoi acompafado por el pro-
fesor Boris Rutsov, el profesor Huerta de Soto se reuni6 por la
mafiana del sabado treinta de abril con los futuros candidatos al
titulo de Master y Doctor en economia de la Escuela Austriaca por
la Universidad Rey Juan Carlos de Madrid, Mikhail Gusev, Ale-
xander Kouryaev (responsable de la editorial Sotsium y editor
de las obras en ruso del prof. Huerta de Soto) y Artiom Loginov,
que regal6 al profesor Huerta de Soto, en agradecimiento de su
visita a Mosct, una imagen del icono de la Virgen de Kazan que
el papa Juan Pablo II, que precisamente iba a ser beatificado el dia
siguiente 1 de mayo de 2011, siempre llevaba consigo y tenia en
su habitacién.
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Faderal State-Funded Educational Institution of Highar Professional Education
“Financial University

under the Government of the Russian Federation”

By the Resolution of the Academic Council
of the Financial University under the Government
of the Russian Federation
dated 28 Jangary 2011, Minutes 6
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Publicacion en Holanda del libro
del Prof. Huerta de Soto
Geld, Krediet en Crisis

Traducido al holandés-flamenco por Tuur Demeester y Koen
Swinkels, se ha publicado simultdaneamente en La Haya y Lovai-
na por la prestigiosa editorial académica ACCO (Academische
Cooperatieve Vennootschap cvba), el libro del profesor Huerta de
Soto sobre Dinero, crédito bancario y ciclos econdmicos.

La edicion, de altisima calidad tipografica, fue presentada
cerca de Amberes el pasado 1 de marzo de 2011, con una conferen-
cia que, sobre la «Crisis financiera, la reforma bancaria y el futu-
ro del capitalismo», pronunci6 el profesor Huerta de Soto, en un
multitudinario acto organizado por el Rothbard Instituut y la Gold
Money Foundation.



Publicacién en Francia del libro
del Prof. Huerta de Soto
Monnaie, crédit bancaire

et cycles économiques

Publicada por la prestigiosa editorial L'Harmattan (serie L'éco-
nomie formelle, Collection L’esprit économique) acaba de apare-
cer en Paris la traduccion al francés efectuada por la profesora
Rosine Létinier (de la Universidad de Leén) del libro del profesor
Huerta de Soto Dinero, crédito bancario y ciclos econdmicos. Gra-
cias a la presencia de 'Harmattan en el Africa francéfona, el libro
se distribuira, ademas de en Francia, también en Senegal, Came-
rin, Mauritania, Costa de Marfil, Guinea, Congo y Burkina Faso.



