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En el presente libro, el profesor Huerta de Soto analiza criticamente los fundamentos
econémicos y juridicos del actual sistema monetario y crediticio. Este se caracteriza
por su alto grado de intervencionismo y regulacidn, y se ha convertido en el talén
de Aquiles de las economias modernas.

En efecto, en pleno siglo XXI, a pesar de la caida del «socialismo real», del des-
prestigio del intervencionismo y del triunfo de las prescripciones econémicas libe-
rales, el sector financiero de las economias de mercado sigue fuertemente regulado,
intervenido y dirigido por ese poderoso «érgano de planificacién» financiera que
es el banco central. Se ha ido formando asi un sistema financiero que es una fuente
continua de inestabilidad, pues no deja de generar profundos desajustes estructurales
en la economia real, dando lugar a las crisis financieras y recesiones econémicas que
vienen afectando de forma recurrente a las economias de mercado desde que surgié
histéricamente el actual sistema bancario.

El profesor Huerta de Soto explica en esta obra, fruto de largos anos de madura-
cién intelectual, la causa, la evolucién y las consecuencias de todos estos fenémenos,
proponiendo un proyecto de reforma orientado a establecer el Gnico sistema mone-
tario y financiero que considera verdaderamente compatible con una economia de
libre mercado.
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PREFACIO
A LA NOVENA EDICION

Agotada la tltima edicién de Dinero, Crédito Bancario y Ciclos Econdmicos, publi-
cada hace casi tres afios, me complace presentar la novena edicién de este libro,
cuyo contenido y estructura se han mantenido practicamente invariables. Solo se
ha aprovechado la ocasién para, utilizando las tltimas tecnologias de Inteligencia
Artificial, depurar completamente el texto de las pocas erratas e incorrecciones
que el ojo humano no fue capaz de detectar a pesar de las numerosas revisiones
efectuadas hasta ahora.

Dos observaciones me gustaria hacer con motivo de esta nueva edicién. En
primer lugar constatar la gran utilidad que el andlisis teérico desarrollado en el
libro tiene para entender los hechos econémicos que nos rodean y los posibles
escenarios futuros que pueden llegar a suceder. En efecto, tras la histérica infla-
cién generada por las politicas monetarias ultralaxas emprendidas por los bancos
centrales so pretexto de la Gran Recesién de 2008 y la Pandemia de 2020, estos
se han visto obligados a reducir sus balances y subir drdsticamente los tipos de
interés hasta lograr controlar medianamente las tasas de inflacién; estando por
ver hasta qué punto las autoridades monetarias habran aprendido la leccién
de sus pasados errores y serdn capaces de controlarse en el futuro a la hora de
impulsar expansiones crediticias que inexorablemente induzcan nuevos ciclos
econémicos generadores de inestabilidad financiera e inversiones insostenibles.
Mencién especial merece también la aplicacién del andlisis contenido en este
libro a la hoja de ruta del proceso de eliminacién del banco central y dolarizacién
de la economia argentina incluido en la agenda de reformas estructurales que
tiene pendiente de llevar a cabo en Argentina el Presidente liberal-libertario
Javier Milei. Es evidente que si se quiere inmunizar a la economia argentina de
perturbadores ciclos econémicos de origen interno y, sobre todo, evitar de raiz
la repeticién de nuevos «corralitos» bancarios de tan dolorosa memoria en ese
Pafs, serd imprescindible establecer el 100 por cien de coeficiente de caja bancario
para los depésitos a la vista y equivalentes, en délares desde luego y en todo
caso a partir de la culminacion de la reforma, y muy posiblemente también en
pesos durante el periodo previo al momento en que se efecttie el canje entre las
unidades monetarias de una y otra divisa; y todo ello en consonancia con la
transicién propuesta en el capitulo IX de este libro y aprovechdndola también
para desahogar el gasto publico y la deuda ptblica con el valor de los activos
bancarios que, conforme explico en dicho capitulo, quedan liberados siempre
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que, partiendo de un sistema de reserva fraccionaria se culmina el encaje bancario
del 100 por cien. En todo caso, de llevarse a cabo esta importantisima reforma
en Argentina ello no solo dejarfa en evidencia al resto de bancos centrales y
autoridades monetarias del mundo, sino que ademds sefialarfa el camino para
que, una vez eliminada la intervencién de bancos centrales, gobiernos y estados
en el &mbito monetario tras el correspondiente cambio en la opinién ptblica y
mentalidad ciudadana (que es nuestra responsabilidad liderar intelectualmen-
te), pudiera efectuarse el canje de las actuales divisas por el oro como dinero
privado elegido secularmente por la Humanidad'.

La segunda observacién hace referencia a la publicacién en 2024 de mis
Lectures in Austrian Economics (Palgrave Macmillan) y en cuyo volumen II (pp.
1-295) se recogen todas mis explicaciones impartidas en mis clases de la Univer-
sidad Rey Juan Carlos sobre el contenido de este libro. Se trata, en suma, de una
publicacién que, por su enfoque mads directo y préctico, en forma de ejemplos e
ilustraciones complementa e incluso amplia en algunos aspectos lo ya tratado
en este libro, por lo que recomendamos a sus lectores que lo tengan en cuenta
y no dejen de utilizar con cardcter complementario esta nueva publicacién®

Finalmente dedico esta nueva edicién a mis colegas, discipulos y estudiantes
de Hispanoamérica que no dejan de crecer y cuyo entusiasmo y esfuerzo en el
estudio de la Escuela Austriaca de Economia y en la btiisqueda de la verdad
cientifica son un modelo para todo el mundo. A todos ellos les deseo lo mejor
y, en concreto, que sigan culminando cada dfa nuevas etapas en su apasionante
proceso de formacién y divulgacién de las ideas de la libertad®.

Formentor, 12 de septiembre de 2025
Dia del Dulce Nombre de Maria
JESUS HUERTA DE SOTO

! Aunque algunos podrian postular al bitcoin como alternativa, el oro gozarfa de una
insuperable ventaja dado el importante stock de oro que ya acumulan los diferentes bancos
centrales y la muy extendida posesién de oro por la mayoria de los seres humanos (aunque
solo sea en forma de un anillo o una humilde joya), caracteristicas ambas en las que, cara
a un hipotético canje, el oro supera con mucho al bitcoin. Obviamente, mientras contintie
la presencia de bancos centrales y gobiernos en el &mbito monetario, tanto el oro como
el bitcoin continuardn en las “catacumbas” del sistema monetario quedando relegados
a ser meros medios secundarios de intercambio (en la terminologia de Mises) mds o menos
liquidos y especulativos.

? La versi6n espariola de mis Lectures estd siendo preparada en la actualidad y esperamos
que vea la luz y sea publicada antes de finales de 2026.

* He tenido la oportunidad de conocer de primera mano lo que estd sucediendo en
Hispanoamérica en este &mbito con motivo de mi viaje a Santiago de Chile (para recibir el
Premio Faro de la Libertad en la Universidad del Desarrollo) y a Buenos Aires (para reci-
bir un doctorado honoris causa de ESEADE y la “Orden de Mayo al Mérito” de la Nacién
Argentina) durante el mes de abril de 2025; habiendo decidido el pasado mes de junio la
Universidad Nacional Mayor de San Marcos de Lima, decana de la América Continental,
concederme también otro doctorado honoris causa. A todas estas importantes instituciones
universitarias quiero manifestar aqui mi mas profundo agradecimiento.
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INTRODUCCION

El andlisis econdmico de las instituciones juridicas ha adquirido gran impor-
tancia y constituye uno de los dmbitos més fructiferos y prometedores de la
Ciencia Econémica. Aunque gran parte del trabajo realizado hasta ahora se
encuentra muy influido por los presupuestos tradicionales del paradigma
neocldsico, y en concreto por el uso de la concepcién meramente maximizadora
en contextos de equilibrio, los anélisis econdmicos sobre las instituciones juri-
dicas ponen de manifiesto, quiza més que en ningtin otro campo de la econo-
mia, las dificultades derivadas de la utilizaciéon del andlisis tradicional. Y es que
las instituciones juridicas se encuentran tan préximas a los hechos de la vida
real que el uso de los supuestos tradicionales del andlisis econémico presenta
muchas dificultades. En otro lugar ya hemos intentado poner de manifiesto los
peligros que en nuestra opinién supone la utilizacién del enfoque neoclasico
en el analisis de las instituciones juridicas.! Desde nuestro punto de vista, es
preciso, sin duda, continuar el esfuerzo realizado en el campo del andlisis eco-
némico del derecho, pero procurando utilizar una metodologia menos restric-
tiva que la usada con caracter general hasta ahora y mas acorde con el especi-
fico objeto de investigacién que le es propio. Por eso estimamos que la aplicacion
de la concepcién subjetivista, impulsada por la Escuela Austriaca en torno al
concepto esencial de la accién humana creativa o funcién empresarial, dentro
de un contexto de andlisis dinamico de los procesos generales de interaccién
social, es la mds interesante y fructifera cara al desarrollo futuro del anélisis
econdmico de las instituciones juridicas.

Por otro lado, los estudios de las instituciones juridicas realizados hasta ahora
han tenido, en su mayoria, implicaciones exclusivamente microeconémicas, en-
tre otras razones porque el instrumental analitico utilizado ha sido el tradicio-
nal de la microeconomia neoclésica, que se ha traspasado, sin mas, al analisis

! Véase Jestus Huerta de Soto, «La Methodenstreit, o el enfoque austriaco frente al enfo-
que neoclasico en la Ciencia Econémica», Actas del 5.° Congreso de Economia de Castilla y Ledn
(Avila, 28-30 de noviembre de 1996), Servicio de Estudios de la Consejeria de Economia y
Hacienda, Junta de Castilla y Leén, Valladolid 1997, pp. 47-83.
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econémico del derecho. Esto es, por ejemplo, lo que ha sucedido en relacion
con el anélisis econémico de los contratos y la responsabilidad civil, el derecho
concursal, el analisis econdmico de la familia, e incluso el analisis econémico
del derecho penal y de la justicia. Muy pocos son los trabajos que se han elabo-
rado de analisis econémico del derecho cuyas principales implicaciones hayan
correspondido al campo de la macroeconomia, extendiéndose también a ese
ambito la tradicional y perjudicial separacion que durante décadas ha venido
manteniéndose entre los aspectos micro y macro de la Ciencia Econémica. Y,
sin embargo, esto no tiene por qué ser asi. Por un lado, no sélo hay que recono-
cer que la Ciencia Econémica constituye un todo unificado, en el que los aspec-
tos macroeconémicos han de estar plenamente integrados en sus fundamentos
microeconémicos, sino que, ademds, y como intentaremos mostrar en el pre-
sente libro, existen instituciones juridicas cuyo anélisis econémico da lugar a
una serie de implicaciones y conclusiones de gran importancia que recaen ba-
sicamente en el campo de la macroeconomia. O, dicho de otra manera, aun
cuando el andlisis basico sea de tipo microeconémico, sus conclusiones y efec-
tos esenciales son de naturaleza macroeconémica. Se rompe asi la profunda y
artificial separacion que existe entre el campo de la micro y la macroeconomia,
lograndose en el &mbito del andlisis econémico del derecho dar un tratamiento
tedrico unificado a los problemas juridicos.

Este, y no otro, es el objetivo esencial del andlisis econémico sobre el contra-
to de depdsito irregular de dinero que, en sus diferentes facetas, nos propone-
mos realizar en el presente libro. Nuestro analisis, ademads, pretende dar luz
sobre uno de los &mbitos mas dificiles y confusos de la Ciencia Econémica: el
de la teorfa del dinero, del crédito bancario y de los ciclos econémicos. Y es
que puede considerarse que solucionado, al menos desde el punto de vista
tedrico, el problema del socialismo,’ y puesta empiricamente de manifiesto la
imposibilidad de su funcionamiento, el principal desafio teérico para los cul-
tivadores de la Ciencia Econémica en este siglo es el constituido, precisamen-
te, por el campo monetario, crediticio y de las instituciones financieras. Esto
es asi porque, dado el caracter muy abstracto de las relaciones sociales en las
que se ve implicado el dinero en sus diferentes manifestaciones, las mismas
son muy dificiles de entender, y el correspondiente tratamiento tedrico es muy
complejo. Ademas, en el campo financiero y monetario de los paises occiden-
tales se ha desarrollado con caracter coactivo una serie de instituciones, basi-
camente en torno al banco central, la legislacién bancaria, el monopolio de
emisién de moneda y las leyes de curso forzoso, que hacen que el corazén del
sector financiero de cada pais se encuentre plenamente regulado y, por esta
razén, mucho mds préximo del sistema socialista de planificacion central que
del que seria propio de una verdadera economia de mercado. Son, por tanto, y
como trataremos de mostrar en este libro, plenamente aplicables al &mbito fi-
nanciero los argumentos en torno a la imposibilidad del calculo econémico

*Jestis Huerta de Soto, Socialismo, cilculo econémico y funcién empresarial, Unién Edito-
rial, 7.* edicién, Madrid 2024.
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socialista que originariamente fueron desarrollados por los cultivadores de la
Escuela Austriaca de Economia, cuando demostraron que era imposible orga-
nizar de manera coordinada la sociedad via mandatos coactivos. Si nuestra tesis
es correcta, la imposibilidad del socialismo se verificaria también en relacion
con el sector financiero, y la ineludible descoordinacién a que da lugar toda
intervencion estatal se manifestaria en el sector financiero con toda virulencia
y de forma ciclica y recurrente en las sucesivas fases de auge y recesiéon que
vienen afectando, tradicionalmente, a las economias mixtas del mundo
desarrollado.

Por otro lado, todo estudio teérico que actualmente trate de dilucidar las
causas, el desarrollo y los remedios y posibilidades de prevencién de los ci-
clos econémicos tiene garantizada la mayor actualidad. En efecto, en el mo-
mento de escribir estas lineas (noviembre de 1997) se estd produciendo una
grave crisis financiera y bancaria en los mercados asiaticos que amenaza con
extenderse a Hispanoamérica y al resto del mundo occidental. Y todo ello tras
los afios de aparente «bonanza» econémica que siguieron a las graves crisis
financieras y recesiones econdmicas que asolaron el mundo a principio de la
década de los noventa y, sobre todo, a finales de los afios setenta del siglo pa-
sado. Ademas, hasta ahora, a nivel popular, politico y también en opinién de
una mayoria de los propios tedricos de la economia, no se ha acertado a com-
prender cudles son las verdaderas causas de estos fenémenos, cuya apariciéon
sucesiva y recurrente constituye un pretexto continuo que, en manos de los
politicos, filésofos y tedricos intervencionistas, se utiliza para condenar la eco-
nomia de mercado y justificar una creciente intervencién coactiva del Estado
sobre la economia y la sociedad.

Por eso, y ahora ya desde el punto de vista de la doctrina liberal, posee tam-
bién un gran interés tedrico el analizar cientificamente el porqué de los ciclos
econdémicos y, en particular, cudl deberia ser el modelo ideal de sistema finan-
ciero en una sociedad verdaderamente libre. Y es que los propios tedricos li-
berales atin no se han puesto de acuerdo en este campo, existiendo grandes
disparidades de opinién en torno a si es preciso mantener el banco central o si
seria mejor sustituirlo por un sistema de banca libre y, en este tltimo caso, a
qué tipo de normas en sentido material habrian de estar sometidos los agentes
econémicos que intervinieran en un sistema financiero completamente libre.
El banco central aparece histéricamente como el resultado de una serie de in-
tervenciones coactivas por parte del gobierno, si bien es cierto que las mismas
han sido impulsadas de forma determinante por diversos agentes del sector
financiero (concretamente por los propios bancos privados), que en muchas
ocasiones han considerado necesario reclamar el apoyo estatal para garanti-
zar la estabilidad de sus negocios en las etapas de crisis econdmica. ;Significa
ello que el banco central es un inevitable resultado evolutivo de la economia
de libre mercado? ;O, mas bien, que la forma peculiar de llevar a cabo su ne-
gocio los banqueros privados, que a partir de un determinado momento histé-
rico se ha corrompido desde el punto de vista juridico, ha dado lugar al desa-
rrollo de una actividad financiera que es incapaz de mantenerse sin el respaldo



4 DINERO, CREDITO BANCARIO Y CICLOS ECONOMICOS

de un prestamista de ultima instancia? Estas y otras cuestiones tienen un inte-
rés tedrico transcendental y deben ser objeto del analisis mas cuidadoso. En
suma, de lo que se trata es, entre otros objetivos, de desarrollar un programa
de investigacién que tenga como propésito dilucidar cudl debe ser el sistema
financiero y bancario de una sociedad libre.

El trabajo de investigacién que se presenta en este libro pretende ser multi-
disciplinar. En él tendremos que apoyarnos no sélo en el estudio de la ciencia
juridica y la historia del derecho, sino también en la teoria econémica, y en con-
creto en la teoria del dinero, del capital y de los ciclos econémicos. Ademas,
nuestro andlisis nos permitird interpretar de manera distinta parte de la historia
de los hechos econémicos relacionados con el mundo financiero, y compren-
der mejor la evolucién de determinadas corrientes de la propia historia del pen-
samiento econdmico, asi como el desarrollo de diversas técnicas de la contabili-
dad y de la practica del negocio bancario. Son varias las ramas y disciplinas del
conocimiento que han de combinarse para entender adecuadamente el fenéme-
no financiero, y las mismas serdn estudiadas en la triple perspectiva, histérico-
evolutiva, tedrica y ética, que considero necesaria para la correcta comprension
de cualquier fenémeno social.?

El presente libro se estructura a lo largo de nueve capitulos. En el primero se
expone la naturaleza juridica del contrato de depésito irregular de dinero, estu-
diando especialmente sus principales caracteristicas diferenciales respecto del
contrato de préstamo o mutuo. Ademas, este capitulo explica cudl es la distinta
légica juridica inmanente a ambas instituciones, su esencial incompatibilidad,
y como su respectiva y diferente regulacion forma parte de principios universa-
les y tradicionales del derecho que ya habian sido descubiertos y se encontra-
ban elaborados desde el derecho clasico romano.

El capitulo segundo es un estudio de historia de los hechos econémicos. En
él se analiza cémo a lo largo de la historia se ha ido corrompiendo el principio
tradicional del derecho que regula el contrato de depdsito irregular, basica-
mente como consecuencia de la tentacion a la que se vieron sometidos los pri-
meros banqueros de utilizar en beneficio propio el dinero de sus depositantes.
En este proceso tiene también un papel protagonista la intervencién del poder
politico que, dvido siempre de conseguir nuevos recursos financieros, recurre
a los banqueros que custodian depdsitos ajenos para aprovecharse de los mis-
mos, concediéndoles todo tipo de privilegios y, en especial, el que consiste en
poder hacer uso en beneficio propio del dinero de sus depositantes (con la
condicién, claro estd, de que una parte sustancial de tal uso consista en prestar
los depésitos al propio poder politico). Se muestra asi en este capitulo y en tres
instancias distintas (la del mundo clasico griego y romano, la del resurgimiento
de la banca en las ciudades italianas medievales, y la del renacimiento de la
banca en la Edad Moderna) el proceso de corrupcion de los principios tradi-

*He expuesto la teoria de los tres niveles de aproximacién a la problematica social en
Jestis Huerta de Soto, «Historia, ciencia econémica y ética social», Estudios de economia po-
litica, Unién Editorial, 4. edicién, Madrid 2025, cap. VII, pp. 105-109.
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cionales del derecho que regulan el contrato bancario de depésito irregular de
dinero y los efectos econdmicos a que el mismo dio lugar.

En el tercer capitulo se estudian, desde el punto de vista juridico, los dis-
tintos intentos doctrinales que se han efectuado para construir un nuevo tipo
de contrato, en el que se pretenderia encuadrar el contrato de depésito ban-
cario de dinero, con la finalidad de justificar el préstamo a terceros por parte
de la banca de las cantidades que le son depositadas a la vista. Nuestro obje-
tivo en este capitulo es mostrar que estos intentos incurren en una contradic-
cién légica insoluble, por lo que estdn condenados al fracaso. Ademas, ex-
plicaremos como la préctica privilegiada del negocio bancario, cuya evolucién
se analiza en el capitulo anterior, permite comprender las profundas contra-
dicciones y la pobreza teérica que existen en el desarrollo doctrinal de la na-
turaleza juridica del contrato de depdsito irregular de dinero que tiene lu-
gar desde la Edad Media hasta practicamente los tiempos actuales. Se
estudiardn con detalle, pues, los diferentes intentos de construir una figura
juridica sui generis que sea capaz de regular con caracter 16gico y sin contra-
dicciones el depdsito bancario de dinero tal y como hoy se practica. Nuestra
conclusién es que tales intentos no han podido tener éxito, pues la practica
bancaria actual se basa, precisamente, en el incumplimiento de principios
inmanentes y tradicionales del derecho de propiedad, que no pueden violarse
impunemente sin que se produzcan importantes consecuencias negativas en
los procesos de interaccién social.

En los capitulos cuarto, quinto, sexto y séptimo se recoge el nticleo del ana-
lisis econémico del contrato de depdsito bancario, tal y como esta institucion
juridica se ha ido desarrollando a lo largo de la historia, es decir haciendo uso,
en violacién de los principios tradicionales del derecho, de un coeficiente de
reserva fraccionaria. En estos capitulos explicaremos por qué también es co-
rrecta en el &mbito bancario esa gran intuicién de Hayek, segtin la cual siempre
que se viola un principio tradicional del derecho, tarde o temprano se termi-
nan produciendo importantes consecuencias perjudiciales para la cooperaciéon
social; y asi analizaremos, desde el punto de vista tedrico, cuéles son los efec-
tos que sobre la creacién de dinero, la coordinacién intra e intertemporal del
mercado, la funcién empresarial y los ciclos econémicos tiene la actual practi-
ca bancaria de incumplir los principios tradicionales del derecho en el contra-
to de depésito de dinero. Nuestra conclusién es que las etapas sucesivas de
auge, crisis financiera y recesién econémica que afectan al mercado de mane-
ra recurrente tienen su origen, precisamente, en la violacién del principio tradi-
cional del derecho en el que deberia basarse el contrato de depdsito bancario de
dinero y, por tanto, en el privilegio de que han llegado a gozar los banqueros, y
que histéricamente han obtenido de los gobiernos por razones de mutuo inte-
rés. En esta parte estudiaremos con detalle la teoria del ciclo econémico, efec-
tuando también un andlisis critico de las explicaciones alternativas que las es-
cuelas monetarista y keynesiana han dado a este tipo de fenémenos.

El capitulo octavo se dedica a estudiar el banco central como prestamista
de dltima instancia. Se trata de una institucién que surge forzada por los acon-
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tecimientos. Son tan importantes e ineludibles las consecuencias negativas que
tiene la violacién de los principios que han de regir el contrato de depdsito irre-
gular, que los banqueros privados pronto se dan cuenta de que necesitan re-
currir al gobierno para que establezca una institucién que actte a su favor como
prestamista de tltima instancia, y les apoye en las etapas de crisis que la ex-
periencia pone de manifiesto que siempre, tarde o temprano y de forma recu-
rrente, se producen. Intentaremos, por tanto, mostrar que el surgimiento de la
banca central no es un resultado espontaneo de las instituciones del mercado,
sino que por el contrario viene coactivamente impuesto por el gobierno y res-
ponde a demandas de poderosos grupos de interés. En este capitulo se analiza
también el actual sistema financiero basado en el banco central y se aplica al
mismo el andlisis econémico sobre la imposibilidad teérica del socialismo. En
efecto, el actual sistema financiero se basa en el monopolio por parte de un
organismo gubernamental de las principales decisiones en cuanto al tipo y
cantidad de dinero y de crédito que se va a crear e inyectar en el sistema econé-
mico. Se trata, por tanto, de un sistema de «planificacién central» del mercado
financiero y, por tanto, altamente intervenido, y en gran medida «socialista»,
que inexorablemente habra de verse afectado por el teorema de la imposibili-
dad del calculo econémico socialista, segtn el cual es imposible coordinar
cualquier 4rea de la sociedad, y en especial la financiera, mediante mandatos
coactivos, dada la imposibilidad de que el 6rgano rector (en este caso el banco
central) pueda llegar a hacerse con la informacién necesaria y relevante que
es precisa para ello. El capitulo termina con un andlisis de la reciente polémi-
ca banca central-banca libre, poniendo de manifiesto que en su mayor parte
los actuales tedricos de la banca libre no han entendido que su prescripcion
pierde gran parte de virtualidad y peso tedrico si es que junto con la misma no
se exige volver a los principios tradicionales del derecho, es decir, al ejercicio
de la banca con un coeficiente de caja del 100 por cien. Y es que la libertad es
inseparable de su ejercicio responsable en un marco basado en el estricto cum-
plimiento de los principios juridicos tradicionales.

En el noveno y dltimo capitulo se propone un modelo ideal y coherente de
sistema financiero que respete los principios tradicionales del derecho y se base,
por tanto, en el ejercicio de la banca con un coeficiente de caja del 100 por cien.
Se analizan igualmente los argumentos que desde diferentes puntos de vista
se han dado en contra de nuestra propuesta, criticindolos y explicando, final-
mente, como podria llevarse a cabo con un minimo de tensiones la transiciéon
desde el sistema actual hasta el sistema ideal propuesto. Unas consideracio-
nes complementarias en torno a las ventajas del sistema financiero que se pro-
pone y a la aplicacién de los principios estudiados en este libro a ciertos pro-
blemas acuciantes de interés practico, como pueden ser el de la construcciéon
de un nuevo sistema monetario europeo, o de un sistema financiero moderno
en las antiguas economias socialistas, junto con un resumen de las conclusio-
nes principales de la obra, ponen punto final a nuestro trabajo.

Una version resumida de la tesis esencial de este libro fue expuesta por pri-
mera vez en una comunicacién ante la Mont Pelerin Society que tuvo lugar en
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Rio de Janeiro en septiembre de 1993, y que recibi6 el apoyo de James M.
Buchanan, por lo cual le quedo muy agradecido. Una version escrita de esta
comunicacién ha sido parcialmente publicada en espafiol en la «Introduccion
Critica» de la primera edicién espafiola del libro de Vera C. Smith sobre Los
fundamentos de la banca central y de la libertad bancaria;* posteriormente publica-
da en francés ya en forma de articulo con el titulo de «Banque centrale ou
banque libre: le débat théorique sur les réserves fractionnaires».?

Quiero agradecer a mi compafiera de la Facultad de Derecho de la Univer-
sidad Complutense de Madrid, la profesora Mercedes Lépez Amor, asi como a
la profesora Alicia Valmafia Ochaita de la Universidad de Castilla-La Mancha,
la ayuda que me proporcionaron en relacién con la busqueda de fuentes y bi-
bliografia relativas al tratamiento que en el derecho romano recibi6 el depédsito
irregular de dinero. Igualmente mi antiguo profesor Pablo Martin Acefia, de la
Universidad de Alcalid de Henares, me orientd en el estudio de la evolucion de
la banca a lo largo de la Edad Media. Luis Reig (q.e.p.d.), Rafael Manzanares,
José Antonio de Aguirre, José Luis Feito, Rodrigo Hidalgo O.P., Richard
Adamiak de Chicago y los profesores Murray N. Rothbard (q.e.p.d.) y Hans-
Hermann Hoppe, de la Universidad de Las Vegas en Nevada, Manuel Gurdiel
de la Universidad Complutense de Madrid, Pablo Vazquez de la Universidad
de Cantabria, Enrique Menéndez Urefia de la Universidad Comillas (q.e.p.d.),
James Sadowsky de la Fordham University (q.e.p.d.), Pedro Tenorio de la
U.N.E.D., Rafael Termes del LE.S.E. (q.e.p.d.), Raimondo Cubeddu de la Uni-
versidad de Pisa, Rafael Rubio de Urquia de la Universidad Auténoma de
Madrid, José Antonio Garcia Durdn de la Universidad Central de Barcelona y
el erudito José Antonio Linage Conde, de la Universidad de San Pablo-C.E.U.,
me han ayudado mucho haciéndome sugerencias y facilitindome libros, articu-
los y referencias bibliograficas raras sobre temas bancarios y monetarios. Mis
alumnos de los cursos de doctorado en la Facultad de Derecho de la Universidad
Complutense de Madrid, y en especial Elena Sousmatzian, Xavier Sampedro, Luis
Alfonso Lépez Garcia, Rubén Manso, Angel Luis Rodriguez, César Martinez
Meseguer, Juan Ignacio Funes, Alberto Recarte y Esteban Gandara (q.e.p.d.), asi
como los profesores Oscar Vara, Javier Aranzadi y Angel Rodriguez, me han efec-
tuado innumerables sugerencias e hicieron un gran esfuerzo corrigiendo erratas

*Vera C. Smith, Fundamentos de la banca central y de la libertad bancaria, Unién Editorial /
Ediciones Aosta, Madrid 1993, pp. 27-42.

® Jestis Huerta de Soto, «Banque centrale ou banque libre: le débat théorique sur les
réserves fractionnaires», en el Journal des économistes et des études humaines, Paris y Aix-en-
Provence, vol. V, n.°2/3, junio-septiembre de 1994, pp. 379-391. Este trabajo fue publicado
en espafiol con el titulo de «La teoria del banco central y de la banca libre», en mis Estudios
de economia politica, ob. cit., cap. XL, pp. 129-143. Posteriormente se han publicado otras dos
versiones de este articulo, una en inglés, con el titulo de «A Critical Analysis of Central
Banks and Fractional Reserve Free Banking from the Austrian School Perspective», en The
Review of Austrian Economics, vol. 8, n.° 2, 1995, pp. 117-130; y otra en rumano, debida a
Octavian Vasilescu, «Bancile centrale si sistemul de free-banking cu rezerve fractionare: o
analiza critica din perspectiva Scolii Austriece», Polis: Revista de stiinfe politice, vol. 4,n.°1,
Bucarest 1997, pp. 145-157.
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de distintas versiones previas del manuscrito. A todos ellos hago constar mi agra-
decimiento y les eximo, como es légico, de cualquier responsabilidad sobre el
contenido final de la obra.

Finalmente quiero agradecer a Sandra Moyano, Ann Lewis y Yolanda Mo-
yano su gran colaboracién y paciencia a la hora de pasar a maquina y corregir
las distintas versiones del manuscrito; y, sobre todo, agradezco como siempre
a mi esposa, Sonsoles, a la que dedico este libro, su ayuda y comprensién asi
como el continuo estimulo y apoyo recibidos a lo largo de su preparacion.

Formentor, 15 de agosto de 1997
JESUS HUERTA DE SOTO



CAPITULO I

NATURALEZA JURIDICA
DEL CONTRATO DE DEPOSITO
IRREGULAR DE DINERO

1
UNA ACLARACION TERMINOLOGICA PREVIA: LOS CONTRATOS
DE PRESTAMO (MUTUO Y COMODATO) Y LOS CONTRATOS
DE DEPOSITO

De acuerdo con el Diccionario de la Real Academia Espafiola, préstamo es la cosa
o dinero que se entrega a otra persona para que lo use y después lo devuelva.'
Tradicionalmente se viene considerando que existen dos tipos de préstamo: el
préstamo de uso, en el que tan sélo se transfiere el uso de lo prestado, existien-
do la obligacién de devolver la cosa prestada una vez que la misma ha sido
usada; y el préstamo de consumo, en el que se transfiere la propiedad de lo
prestado, que se entrega para ser consumido, de manera que la obligacién de
devolucion se refiere a entregar una cosa de la misma cantidad y calidad a la
inicialmente recibida y consumida.?

El comodato

Se llama comodato (del latin commodatum) al contrato real y de buena fe por el
que una persona —comodante— entrega a otra —comodatario— una cosa
especifica para que la use gratuitamente durante un cierto tiempo, al cabo del
cual deberad restituirla, es decir, debera devolver esa misma cosa.? El contrato
se califica de «real» porque exige la entrega de la cosa y se da, por ejemplo,
cuando yo presto a un amigo mi coche para que haga un viaje. Es claro que, en
este caso, el comodante sigue siendo propietario de la cosa prestada, y que la

! Diccionario de la Real Academia Espariola, 23.* ed., Espasa Calpe, Madrid 2014, p.1179,
acepcién primera del término «prestar».

2 Manuel Albaladejo, Derecho civil II, Derecho de obligaciones, vol. II, Los contratos en par-
ticular y las obligaciones no contractuales, Libreria Bosch, Barcelona 1975, p. 304.

* Juan Iglesias, Derecho romano: Instituciones de derecho privado, 6." edicién revisada y
aumentada, Ediciones Ariel, Barcelona 1972, pp. 408-409.
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obligacion del que recibe la cosa es usarla adecuadamente y devolverla (el au-
tomovil que le presto) después del plazo prefijado (cuando haya terminado el
viaje). Las obligaciones de mi amigo, el comodatario, serdn las de conservar la
cosa (el coche o vehiculo) diligentemente, servirse de ella para un uso debido
(cumplir las reglas del trafico y cuidarlo como si fuera el propietario) y devol-
verla al acabar el comodato (al terminar el viaje).

El mutuo

Aun teniendo el comodato cierta importancia en la practica, mas trascendencia
econdmica tiene el préstamo de cosas fungibles* y consumibles, como pueden
ser el aceite, el trigo y, sobre todo, el dinero. Se denomina mutuo (del latin
mutuumy) aquel contrato por el cual una persona —el mutuante— entrega a otra
—el mutuario o mutuatario— una determinada cantidad de cosas fungibles,
con la obligacién por parte de ésta de, transcurrido un determinado plazo,
restituir una cantidad equivalente en cuanto a su género y calidad (lo que en
latin se llama el tantundem). Un ejemplo tipico de mutuo es el contrato de prés-
tamo de dinero, que es el bien fungible por excelencia. Mediante este contra-
to, se entrega hoy una cantidad de unidades monetarias a otra persona, trasla-
dandose la propiedad y la disponibilidad del dinero de aquel que concede el
préstamo a aquel que lo recibe. El que lo recibe queda facultado para consu-
mir o disponer como propio el dinero que le ha sido prestado, comprometién-
dose a que, transcurrido un plazo determinado de tiempo, se devuelva el mis-
mo numero de unidades monetarias que recibié en préstamo. En el mutuo,
como préstamo de bienes fungibles, lo que hay es, por tanto, un intercambio de
bienes «presentes» a cambio de bienes «futuros». Por eso, y a diferencia de lo que
sucedia en el comodato, en el mutuo es normal el establecimiento del pacto de
intereses, dado que, en virtud de la categoria de la preferencia temporal (se-
gun la cual, a igualdad de circunstancias, los bienes presentes siempre se pre-
fieren a los bienes futuros), los seres humanos, por lo general, s6lo estaran dis-
puestos a renunciar hoy a una determinada cantidad de unidades de un bien
fungible, a cambio de recibir un nimero superior de unidades de bien fungible
en el futuro (cuando transcurra el plazo). La diferencia, por tanto, entre el
nimero de unidades que se entregan originariamente y las que se reciben del
prestatario transcurrido el plazo es, precisamente, el interés. Resumiendo, en
el mutuo, el prestamista asume la obligacién de entregar las unidades prefija-
das al prestatario o mutuatario, a no ser que la entrega forme parte del propio
contrato. El prestatario o mutuatario que recibe el préstamo asume la obliga-

*Son fungibles las cosas que pueden sustituirse por otras de la misma categoria. Es decir,
las que no se toman en consideracién individualmente, sino en cantidad, peso o por ni-
mero de medida. Los romanos decian que eran fungibles las cosas quae in genere suo
functionem in solutione recipiunt, es decir, las res quae pondere numero mensurave constant. Fre-
cuentemente las cosas consumibles son también fungibles.



