
5Índice

ÍNDICE

�PRESENTACIÓN,
por Jesús Huerta de Soto........................... 19

�AGRADECIMIENTOS.................................... 21

�INTRODUCCIÓN........................................... 21

�OBJETIVOS DEL CURSO .............................. 22

�TEXTOS........................................................ 22

�ÍNDICE CON VÍDEOS ................................... 22

�PROGRAMA DEL CURSO POR INTERNET
DE INTRODUCCIÓN A LA ECONOMÍA,
DEL PROFESOR JESÚS HUERTA DE SOTO... 23

�INTRODUCCIÓN
A LA MICROECONOMÍA
Y COMPLEMENTOS ..................... 37

�DÍA 1. Presentación del primer semestre ... 37

�PRIMERA PARTE.
LA ACCIÓN HUMANA...................... 39

�DÍA 2. La función empresarial.
Definición. Elementos de la acción
humana: fin, valor, medio, utilidad,
escasez ........................................................ 40

1.11. La función empresarial / 
Introducción.................................... 40

2.11. Identificación con la acción humana.
Origen etimológico del término
«empresa» ...................................... 40

3.11. El lenguaje es una institución social.. 40

4/11. El término «empresa» en español.... 41

5/11. La función empresarial es crear,
descubrir, darse cuenta de algo ....... 41

6/11. La acción humana es todo
comportamiento o conducta
deliberada ....................................... 41

7/11. Dos primeros elementos
del concepto de acción humana:
fin y valor...................................... 42

8/11. Conocimiento por introspección de
los elementos de la acción humana... 42

9/11. Tercer y cuarto elementos
del concepto acción humana:
medio y utilidad ........................... 42

10/11. Medio y utilidad: ejemplos............... 43

11/11. Quinto elemento del concepto
de acción humana: escasez ............ 43

�DÍA 3. Elementos de la acción humana (II):
plan de actuación, acto de voluntad,
tiempo (expectativas, incertidumbre,
instituciones, probabilidad de clase
y de caso) .................................................... 44

0/9. Recapitulación de la clase anterior ... 44

1/9. La función empresarial / La acción
humana. Sexto elemento
del concepto de acción humana:
plan de actuación ......................... 44

2/9. La función empresarial / La acción
humana. Séptimo elemento
de la acción humana: acto
de voluntad................................... 45

3/9. La función empresarial / La acción
humana. Octavo elemento
de la acción humana: tiempo (1).
Tiempo físico. Concepto subjetivo
de tiempo: pasado, presente
y futuro........................................... 46

4/9. La función empresarial / La acción
humana. Octavo elemento
de la acción humana: tiempo (2).
Tiempo subjetivo y expectativas....... 46

5/9. La función empresarial / La acción
humana. Octavo elemento
de la acción humana: tiempo (3).
Naturaleza creativa del ser humano,
incertidumbre inerradicable.
Creatividad, sorpresa
e incertidumbre............................... 47

6/9. La función empresarial / La acción
humana. Octavo elemento
de la acción humana: tiempo (4).
Medios para afrontar
la incertidumbre. Instituciones ......... 47

�



6

7/9. La función empresarial / La acción
humana. Octavo elemento
de la acción humana: tiempo (5).
Recapitulación................................. 48

8/9. La función empresarial / La acción
humana. Octavo elemento
de la acción humana: tiempo (6).
Probabilidad de clase ...................... 49

9/9. La función empresarial / La acción
humana. Octavo elemento
de la acción humana: tiempo (7).
Probabilidad de caso o evento
único............................................... 49

�DÍA 4. Elementos de la acción humana
(y III): tiempo (sorpresa, serendipidad),
y coste. Racionalidad. Acción humana
como axioma............................................... 50

0/7. Recapitulación de la clase anterior ... 50

1/7. La función empresarial / La acción
humana. Octavo elemento
de la acción humana: tiempo (8).
Concepto de SORPRESA.................. 50

2/7. La función empresarial / La acción
humana. Octavo elemento
de la acción humana: tiempo (9).
Concepto de SERENDIPIDAD ........... 50

3/7. La función empresarial / La acción
humana. Octavo elemento
de la acción humana: tiempo
(y 10). Crítica a los modelos
estáticos de la economía
neoclásica ....................................... 51

4/7. La función empresarial / La acción
humana. Noveno elemento
de la acción humana: coste (1) ....... 51

5/7. La función empresarial / La acción
humana. Noveno elemento
de la acción humana: coste (2).
Beneficios y pérdidas
empresariales .................................. 51

6/7. La función empresarial / La acción
humana. Racionalidad (1) ................ 52

7/7. La función empresarial / La acción
humana. Racionalidad (y 2).
La acción humana como
presupuesto irreductible .................. 52

�DÍA 5. Características de la función
empresarial. Función empresarial
y perspicacia. Conocimiento práctico
y sus características (son 6). Primera
característica: es subjetivo......................... 54

1/5. Características de la función
empresarial / Función empresarial
y perspicacia.................................... 54

2/5. Características de la función
empresarial / Función empresarial
y perspicacia. El empresario
y el historiador ................................ 55

3/5. Características de la función
empresarial. Información,
conocimiento y empresarialidad ...... 55

4/5. Características de la función
empresarial. Características
del conocimiento empresarial .......... 56
1. Es subjetivo y práctico,

no científico................................. 56

5/5. Características de la función
empresarial. Conocimiento subjetivo
y práctico, no científico.
Diferencias entre el conocimiento
práctico y el científico...................... 56

�DÍA 6. El conocimiento práctico
es privativo y disperso, es tácito
y no articulable. Funciones del acto
empresarial: creación y transmisión
de información y coordinación.................. 58

0/9. Recapitulación de la clase anterior ... 58

1/9. Características de la función
empresarial. Características
del conocimiento empresarial .......... 58
2. Es privativo y disperso.................. 58

2/9. Características de la función
empresarial. Conocimiento
empresarial desajustado .................. 58

3/9. Características de la función
empresarial. Características
del conocimiento empresarial .......... 60
3. Es tácito no articulable ................ 60

4/9. Características de la función
empresarial. Características
del conocimiento empresarial.
El papel del conocimiento
articulado........................................ 60



7Índice

5/9. Características de la función
empresarial. Características
del conocimiento empresarial.
Las instituciones son un
conocimiento tácito......................... 60

6/9. Características de la función
empresarial. Características
del conocimiento empresarial .......... 61
4. La función empresarial

es esencialmente creativa
(y coordinadora) .......................... 61

7/9. Características de la función
empresarial. Características
del conocimiento empresarial.
Que la función empresarial sea
creativa permite hacer una digresión
teológica ......................................... 62

8/9. Características de la función
empresarial. Características
del conocimiento empresarial.
Efectos del acto empresarial (1):
creación de información .................. 63

9/9. Características de la función
empresarial. Características
del conocimiento empresarial.
Efectos del acto empresarial (y 2):
creación, transmisión
y coordinación................................. 63

�DÍA 7. Arbitraje y especulación. Derecho,
dinero y cálculo económico. Ubicuidad
y principio esencial de la función
empresarial. Competencia y función
empresarial. La división
del conocimiento y el orden extensivo
de cooperación social. Creatividad
versus maximización. Concepto
de sociedad ................................................. 65

0/11. Respuestas a los alumnos:
– Diferencia entre conocimiento

tácito y no articulable.
– Hombre, individuo y ser humano.
– La ciencia y los juicios de valor ..... 65

1/11. Recapitulación de la clase anterior.
Efectos de la función empresarial .... 65

2/11. Arbitraje y especulación................... 66

3/11. Derecho, dinero y cálculo
económico (1) ................................. 66

4/11. Derecho, dinero y cálculo
económico (y 2)............................... 66

5/11. Ubicuidad de la función
empresarial ..................................... 67

6/11. Principio esencial de la función
empresarial ..................................... 67

7/11. Cada ser humano es único .............. 67

8/11. Competencia y función
empresarial ..................................... 68

9/11. División del conocimiento (1)........... 68

10/11. División del conocimiento (y 2) ........ 69

11/11. La sociedad ..................................... 69

�DÍA 8. Problemas epistemológicos
de las ciencias de la acción humana.
Clasificación de los fenómenos según
su grado de complejidad. Hipótesis
de Hayek. Crítica al determinismo.
Diferencias metodológicas entre
las ciencias naturales y sociales. Teoría
e historia ..................................................... 71

1/10. Clasificación de fenómenos
según su grado de complejidad....... 71

2/10. Hipótesis de Hayek. Mundos 1 y 2... 72

3/10. Hipótesis de Hayek. Mundo 3.......... 72

4/10. Hipótesis de Hayek. Conclusión:
crítica al determinismo .................... 72

5/10. Diferencias metodológicas
entre las ciencias naturales
y sociales. Puntos 1 y 2.................... 72

6/10. Diferencias metodológicas
entre las ciencias naturales
y sociales. Punto 3........................... 72

7/10. Diferencias metodológicas
entre las ciencias naturales
y sociales. Punto 4........................... 73

8/10. Diferencias metodológicas
entre las ciencias naturales
y sociales. Punto 5........................... 73

9/10. Diferencias metodológicas
entre las ciencias naturales
y sociales. Conclusión...................... 73

10/10. Teoría e Historia............................... 74



8

�DÍA 9. Teoría e Historia (comprensión,
crítica al historicismo, economía política).
Método apriorístico-deductivo. Leyes
universales. Individualismo metodológico.
La crítica del positivismo. Criterio
de falsabilidad de Popper .......................... 75

1/6. Teoría e Historia. Comprensión.
Crítica al Historicismo...................... 75

2/6. Teoría e Historia. Economía Política.. 75

3/6. El método de la Economía Política
es apriorístico-deductivo.................. 76

4/6. Las leyes económicas
son universales. Individualismo
metodológico.................................. 76

5/6. Crítica al positivismo........................ 77

6/6. Crítica al criterio de falsabilidad
de Popper aplicado a las ciencias
naturales ......................................... 77

�DÍA 10. Crítica al positivismo
en economía. Estadísticas. Matemáticas.
La economía y la rebelión contra
la razón. Racionalismo exagerado.
Racionalismo correcto. Polilogismo........... 78

1/7. Crítica al positivismo en Economía
(1) ................................................... 78

2/7. Crítica al positivismo en Economía
(y 2) ................................................ 78

3/7. Crítica al uso de estadísticas
en Economía ................................... 79

4/7. Crítica al uso de matemáticas
en Economía ................................... 79

LA ECONOMÍA Y LA REBELIÓN
CONTRA LA RAZÓN ...................................... 80

5/7. Crítica al racionalismo exagerado .... 80

6/7. El racionalismo correcto................... 80

7/7. Crítica al polilogismo....................... 80

�DÍA 11. Un primer análisis
de la categoría de acción. Medios
y fines. La acción en el mundo. Ley
de la utilidad marginal ............................... 82

UN PRIMER ANÁLISIS DE LA CATEGORÍA
DE ACCIÓN................................................... 82

1/8. Medios y fines (1) ............................ 82

2/8. Medios y fines (2) ............................ 82

3/8. Medios y fines (y 3) ......................... 83

LA ACCIÓN EN EL MUNDO ........................... 83

4/8. Ley de la utilidad marginal (1).
Consideraciones previas .................. 83

5/8. Ley de la Utilidad Marginal (2).
Enunciado ....................................... 84

6/8. Ley de la utilidad marginal (3).
Es decreciente ................................. 84

7/8. Ley de la utilidad marginal.
Su descubridor (4). La paradoja
del valor .......................................... 85

8/8. Ley de la utilidad marginal (y 5).
Ley praxeológica.............................. 85

�SEGUNDA PARTE.
LA ACCIÓN EN EL MARCO
DE LA SOCIEDAD ............................. 87

�DÍA 12. Ley del rendimiento
o productividad marginal decreciente.
La sociedad humana. Ley de la división
del trabajo (conocimiento) y ley
de asociación de Ricardo............................ 88

1/4. Ley del rendimiento o productividad
marginal decreciente (1).
Enunciado ....................................... 88

2/4. Ley del rendimiento (2).
Demostración.................................. 89

LA SOCIEDAD HUMANA ............................... 89

3/4. La sociedad ..................................... 89

4/4. Ley de la división del trabajo
(conocimiento) y de la asociación
de Ricardo....................................... 90

�TERCERA PARTE.
EL CÁLCULO ECONÓMICO............... 91

�DÍA 13. El intercambio en la sociedad.
Cambio intrapersonal e interpersonal.
Intercambios voluntarios y coactivos.
Vínculos contractuales y hegemónicos.
Evaluación sin cálculo. Cálculo
económico. Intercambios ........................... 92

EL INTERCAMBIO EN LA SOCIEDAD............... 92



9Índice

1/9. Cambio intrapersonal y cambio
interpersonal ................................... 92

2/9. Intercambios voluntarios
y coactivos ...................................... 93

3/9. Sociedades basadas en vínculos
contractuales y vínculos
hegemónicos. Puntos 1-4 ................ 93

4/9. Sociedades basadas en vínculos
contractuales y vínculos
hegemónicos. Puntos 5 y 6.............. 93

5/9. Sociedades basadas en vínculos
contractuales y vínculos
hegemónicos en la historia .............. 94

EVALUACIÓN SIN CÁLCULO.......................... 94

6/9. El cálculo económico ....................... 94

7/9. Intercambios voluntarios directos
e indirectos ..................................... 95

8/9. Intercambios: ley de la división
del trabajo (conocimiento) y utilidad
marginal.......................................... 95

9/9. Intercambios indirectos y cálculo
económico ...................................... 96

�CUARTA PARTE.
LA CATALÁCTICA O LA TEORÍA
DEL MERCADO................................. 99

�DÍA 14. La contabilidad. El mercado.
El capital y los bienes de capital.
La propaganda............................................ 100

1/4. El cálculo económico:
la contabilidad................................. 100

EL MERCADO................................................ 101

2/4. El mercado ...................................... 101

3/4. El Mercado: capital y bienes
de capital ........................................ 102

4/4. El mercado: la propaganda
comercial ........................................ 103

�DÍA 15. La ley básica de la
determinación del precio.
Intercambios aislados, competencia
unilateral entre compradores,
competencia unilateral entre vendedores
y competencia bilateral.............................. 105

LA LEY BÁSICA DE LA DETERMINACIÓN
DEL PRECIO ................................................... 105

1/9. La ley básica de determinación
del precio. Introducción................... 105

2/9. La ley básica de determinación
del precio. Determinación del precio
en un intercambio aislado ............... 105

3/9. La ley básica de determinación
del precio. Determinación del precio
en un intercambio aislado.
Ejemplos ......................................... 106

4/9. La ley básica de determinación
del precio. Intercambio aislado:
todos ganan.................................... 106

5/9. La ley básica de determinación
del precio. Determinación del precio
en un intercambio aislado. Pretty
Woman........................................... 106

6/9. La ley básica de determinación
del precio. Competencia unilateral
entre compradores (subasta) ........... 107

7/9. La ley básica de determinación
del precio. Subastas en ámbitos
no mercantiles: relaciones
de pareja......................................... 108

8/9. La ley básica de determinación
del precio. Competencia unilateral
entre vendedores ............................ 108

9/9. La ley básica de determinación
del precio. Competencia bilateral .... 109

�DÍA 16. Competencia bilateral,
continuación. Crítica a la explicación
funcional de la determinación del precio.
Determinantes individuales del precio.
La ley del coste ........................................... 112

1/4. Competencia bilateral. Comentarios
adicionales ...................................... 112

2/4. Crítica a la explicación funcional
de la determinación del precio......... 113

3/4. Los determinantes individuales
del precio ........................................ 113

4/4. La ley del coste................................ 114

�DÍA 17. Los precios. Valoración
y tasación, el cálculo de costes, principio
general de los costes. Competencia
y monopolio ............................................. 116

LOS PRECIOS ................................................. 116



10

1/6. Valoración y tasación....................... 116

2/6. El cálculo de costes.......................... 117

3/6. Principio general de los costes ......... 118

COMPETENCIA Y MONOPOLIO ..................... 118

4/6. Competencia: la definición correcta
y la errónea ..................................... 118

5/6. Monopolio: la definición correcta
y la errónea ..................................... 119

6/6. Crítica a la llamada «ley de defensa
de la competencia» ......................... 119

�DÍA 18. Los precios de monopolio.
La discriminación en el precio por parte
del vendedor. La interconexión
de los precios. La ilusión del precio
de monopolio. Definiciones
de monopolio. Comentarios sobre
la llamada competencia «salvaje»............. 123

LOS PRECIOS DE MONOPOLIO ...................... 123

1/6. Tratamiento matemático de la teoría
de los precios de monopolio............ 123

2/6. La discriminación en el precio
por parte del vendedor.................... 123

3/6. La interconexión de los precios ........ 124

LA ILUSIÓN DEL PRECIO DE MONOPOLIO ...... 125

4/6. Lo ilusorio del precio de monopolio.
Definiciones de monopolio (1) ......... 125

5/6. Lo ilusorio del precio de monopolio.
Definiciones de monopolio (y 2) ...... 126

6/6. Comentarios sobre la llamada
competencia «salvaje» .................... 126

�DÍA 19. Teoría del dinero. Naturaleza
y origen del dinero. El dinero
es la institución social por excelencia.
El oro. El cambio indirecto.
Características del dinero. El precio
del dinero. Aumento de la oferta
monetaria. Variaciones del poder
adquisitivo del dinero, inflación
y deflación. Expectativas, clases
de dinero y sustitutos monetarios ............ 128

TEORÍA DEL DINERO...................................... 128

1/11. Naturaleza y origen del dinero......... 128

2/11. El dinero es la institución social
por excelencia ................................. 129

3/11. Origen del dinero - Recapitulación... 129

4/11. El oro: el dinero que escogió
la sociedad ...................................... 129

EL CAMBIO INDIRECTO ................................. 130

5/11. El dinero como medio
de intercambio ................................ 130

6/11. Características del dinero (1)............ 130

7/11. Características del dinero (y 2) ......... 131

8/11. El precio del dinero.......................... 132

9/11. Aumento de la oferta monetaria ..... 132

10/11. Variaciones del poder adquisitivo
del dinero........................................ 134

11/11. Expectativas, clases de dinero
y sustitutos monetarios.................... 135

�INTRODUCCIÓN
A LA MACROECONOMÍA
Y COMPLEMENTOS .....................137

�DÍA 20. Presentación del segundo
semestre ...................................................... 137

�DÍA 21. Naturaleza jurídica
del contrato de depósito irregular
de dinero. Aclaración terminológica:
préstamo y depósito. Depósito de cosas
fungibles o «irregular»............................... 138

NATURALEZA JURÍDICA DEL CONTRATO
DE DEPÓSITO IRREGULAR DE DINERO ........... 138

1/9. Introducción.................................... 138

2/9. Curso con enfoque multidisciplinar.. 138

3/9. Una aclaración terminológica:
el préstamo y el depósito.
Préstamo (1/4). El comodato............ 138

4/9. Una aclaración terminológica:
el préstamo y el depósito.
Préstamo (2/4). El mutuo (1/2) ......... 139

5/9. Una aclaración terminológica:
el préstamo y el depósito.
Préstamo (3/4). El mutuo (2/2).
La categoría de la preferencia
temporal y el tipo de interés ............ 139

6/9. Una aclaración terminológica:
el préstamo y el depósito.
Préstamo (4/4). Recapitulación......... 140



11Índice

7/9. Una aclaración terminológica:
el préstamo y el depósito.
El depósito de cosa específica.......... 140

8/9. El depósito de cosas fungibles
o «irregular» (1/2) ........................... 140

9/9. El depósito de cosas fungibles
o «irregular» (2/2). Función
económica y social. Consecuencias
del incumplimiento.......................... 141

�DÍA 22. Diferencias esenciales entre
el depósito irregular y el préstamo.
El Derecho Romano y el depósito
irregular....................................................... 142

1/3. Diferencias esenciales entre
el depósito irregular y el préstamo... 142

2/3. El Derecho Romano y el depósito
irregular (1). Las instituciones .......... 143

3/3. El Derecho Romano y el depósito
irregular (y 2)................................... 144

�DÍA 23. El depósito irregular a lo largo
de la historia. La banca en Grecia
y Roma. La caída del Imperio Romano.
Los banqueros en la Baja Edad Media.
Los Templarios. El depositum confessatum.
Europa Mediterránea, Florencia s. XIV,
el banco de los Médicis, banca
en Cataluña s. XIV-XV: Taula de Canvi ...... 146

EL DEPÓSITO IRREGULAR A LO LARGO
DE LA HISTORIA ............................................ 146

1/11. Introducción (1/2).
La violación de los principios
jurídicos del contrato de depósito
irregular de dinero a lo largo
de la historia ................................... 146

2/11. Introducción (2/2)............................ 147

3/11. La banca en la antigua Grecia (1/2).
Isócrates.......................................... 147

4/11. La banca en la antigua Grecia (2/2).. 148

5/11. La banca en el mundo helenístico.... 149

6/11. La banca en Roma (1/2).
La quiebra de la banca del cristiano
Calisto. La banca en Roma .............. 149

7/11. La banca en Roma (2/2).
Societates argentariae.

El templo de Jerusalén..................... 150

8/11. La Caída (Destrucción) del Imperio
Romano .......................................... 151

9/11. Los banqueros en la Baja Edad
Media (1/3). Los Templarios ............. 152

10/11. Los banqueros en la Baja Edad
Media (2/3). El depositum

confessatum.................................... 153

11/11. Los banqueros en la Baja Edad
Media (3/3).
Europa Mediterránea, Florencia
s. XIV, el banco de los Médicis,
Banca en Cataluña s. XIV-XV: Taula
de Canvi.......................................... 154

�DÍA 24. Los bancos en la época
de Carlos V. El desarrollo de los bancos
en Sevilla. La Escuela de Salamanca
y el negocio bancario. El banco
de Ámsterdam y la banca de los siglos
XVII y XVIII. John Law y Richard
Cantillon ...................................................... 157

1/7. Los bancos en la época de Carlos V.
El desarrollo de los bancos en Sevilla
(1/2) ................................................ 157

2/7. Los bancos en la época de Carlos V.
El desarrollo de los bancos en Sevilla
(2/2) ................................................ 159

3/7. La Escuela de Salamanca
y el negocio bancario (1/3). Luis
Saravia de la Calle ........................... 159

4/7. La Escuela de Salamanca
y el negocio bancario (2/3). Martín
de Azpilcueta y Tomás
de Mercado.................................... 161

5/7. La Escuela de Salamanca
y el negocio bancario (3/3).
Los Jesuitas ..................................... 163

6/7. El Banco de Ámsterdam (David
Hume y Adam Smith). Bancos
de Suecia e Inglaterra ...................... 164

7/7. John Law y el sistema bancario
de Francia el siglo XVIII. Richard
Cantillon y la fraudulenta violación
de los contratos de depósito
irregular .......................................... 166



12

�DÍA 25. Intentos de justificación
jurídica de la banca con reserva
fraccionaria para depósitos a la vista.
La imposible identificación del depósito
irregular con el contrato de préstamo
o mutuo (razones para una confusión,
Common Law y Derecho continental,
distinta causa o motivación de ambos
contratos, la tesis del acuerdo tácito
o implícito). Una salida en falso:
la redefinición del concepto
de disponibilidad. Posibles calificaciones
jurídicas del contrato. Hayek vs. Keynes.
Contratos que equivalen a depósitos:
operaciones con pacto de recompra ......... 168

1/11. Introducción.................................... 169

2/11. La imposible identificación
del depósito irregular con el contrato
de préstamo o mutuo (1) - Razones
para una confusión ......................... 169

3/11. La imposible identificación
del depósito irregular con el contrato
de préstamo o mutuo (2).
La equivocada doctrina
de la Common Law. La doctrina
de nuestros Código Civil
y Mercantil ...................................... 170

4/11. La imposible identificación
del depósito irregular con el contrato
de préstamo o mutuo (3).
La distinta causa o motivación
de ambos contratos......................... 172

5/11. La imposible identificación
del depósito irregular con el contrato
de préstamo o mutuo (y 4) .............. 173

6/11. Una salida en falso: La redefinición
del concepto de disponibilidad (1) ... 174

7/11. Una salida en falso.
La redefinición del concepto
de disponibilidad (y 2) ..................... 175

8/11. Recapitulación (1) - Posibles
calificaciones jurídicas del contrato
de depósito bancario
con reserva fraccionaria................... 175

9/11. Recapitulación (2). Posibles
calificaciones jurídicas del contrato
de depósito bancario con reserva
fraccionaria ..................................... 176

10/11. Recapitulación (y 3).
Posibles calificaciones jurídicas
del contrato de depósito bancario
con reserva fraccionaria................... 179

11/11. Contratos que equivalen
a depósitos: las operaciones
con pacto de recompra ................... 179

�DÍA 26. El proceso bancario
de expansión crediticia. Efectos
de la disposición por parte del banquero
de los depósitos a la vista. Sistemas
de contabilización europeo-continental
y anglosajón. La posibilidad de expandir
créditos y crear depósitos por parte
de un banco aislado, un banco único
monopolista y el sistema bancario
en su conjunto. Filtración de medios
de pago fuera del sistema bancario.
El multiplicador bancario como
simplificación con fines didácticos.
Los préstamos requieren ahorro.
Identidad entre depósitos y billetes.
La contracción crediticia............................. 181

EL PROCESO BANCARIO DE EXPANSIÓN
CREDITICIA.................................................... 182

1/10. Efectos de la disposición por parte
del banquero de los depósitos
a la vista. Introducción..................... 182

2/10. El sistema de contabilización
europeo-continental........................ 182

3/10. La práctica contable en el mundo
anglosajón ...................................... 184

4/10. El multiplicador bancario (1/3).
La posibilidad de expandir créditos
y crear depósitos por parte
de un banco aislado.
Caso del banco único monopolista .. 186

5/10. El multiplicador bancario (2/3).
La expansión crediticia y la creación
de nuevos depósitos por parte
de todo el sistema bancario.
Filtración de medios de pago
fuera del sistema bancario............... 188

6/10. El multiplicador bancario (y 3).
Es una simplificación con fines
didácticos........................................ 190

7/10. El préstamo requiere ahorro ............ 190



13Índice

8/10. La identidad existente entre
la creación de depósitos
y la emisión de billetes de banco
sin respaldo..................................... 191

9/10. El proceso de contracción crediticia .. 192

10/10. Conclusión ...................................... 193

�DÍA 27. La teoría del capital. La ley
de la preferencia temporal. Los bienes
de capital y el ahorro. La coordinación
intertemporal. Sociedades ricas y pobres.
El capital ...................................................... 195

PRINCIPIOS ESENCIALES DE LA TEORÍA
DEL CAPITAL ................................................. 195

Introducción. La acción humana como
conjunto de etapas subjetivas. Repaso
de conceptos básicos..................................... 195

1/7. La ley de la preferencia temporal ..... 196

2/7. Bienes de capital y ahorro (1/4)........ 197

3/7. Bienes de capital y ahorro (2/4).
Robinson Crusoe ............................. 197

4/7. Bienes de capital y ahorro (3).
Coordinación intertemporal............. 199

5/7. Bienes de capital (y 4).
Economía moderna ......................... 199

6/7. Sociedades ricas y sociedades
pobres............................................. 200

7/7. Reconvertibilidad de los bienes
de capital ........................................ 201

�DÍA 28. La tasa o tipo de interés.
Distintas plasmaciones jurídicas
de los intercambios de bienes presentes
por bienes futuros: el préstamo,
el contrato de trabajo por cuenta ajena,
la cooperativa. Magnitudes observables:
el tipo de interés bruto o de mercado
y el beneficio contable bruto
de la actividad productiva. El tipo
de interés y la coordinación
intertemporal en la sociedad..................... 202

1/5. La tasa o tipo de interés .................. 202

2/5. Distintas plasmaciones jurídicas
de los intercambios en el mercado
de tiempo. Préstamos, contratos
de trabajo por cuenta ajena
y cooperativas ................................. 203

3/5. Tipo de interés bruto o de mercado
(tipo de interés del mercado
crediticio) ........................................ 204

4/5. Beneficio contable bruto
de la actividad productiva................ 205

5/5. Tipos de interés y coordinación
intertemporal en la sociedad ........... 205

�DÍA 29. La estructura productiva. Renta
bruta y renta neta. Crítica
de las magnitudes utilizadas
por la Contabilidad Nacional. Efectos
del crédito financiado con ahorro
previo: disparidad de beneficios,
disminución del tipo de interés
(que tiende a aumentar el precio
de los bienes de capital) y efecto Ricardo.
Conclusión: el surgimiento de una nueva
estructura productiva más capital-
intensiva. La solución teórica a la falsa
«paradoja del ahorro». La economía
en regresión. La teoría austriaca
del ciclo económico. Efectos
de la expansión crediticia sobre
la estructura productiva. La reacción
espontánea del mercado ante
la expansión crediticia. La banca,
el coeficiente de reserva fraccionaria
y la ley de los grandes números................ 207

1/13. La estructura productiva (1) - 
Introducción.................................... 208

2/13. La estructura productiva (2) -
Descripción ..................................... 208

3/13. La estructura productiva (3) -
Renta bruta y renta neta.................. 210

4/13. Crítica de las magnitudes utilizadas
por la Contabilidad Nacional
(ampliado con un fragmento
de la clase del día 30) ...................... 211

EFECTOS DEL CRÉDITO FINANCIADO
CON AHORRO PREVIO................................... 213

5/13. Efectos del crédito financiado
con ahorro previo.
Efecto 1: disparidad de beneficios ... 213

6/13. Efectos del crédito financiado
con ahorro previo.
Efecto 2: disminución del tipo
de interés, que tiende a aumentar
el precio de los bienes de capital ..... 215



14

7/13. Efectos del crédito financiado
con ahorro previo.
Efecto 3: efecto Ricardo .................. 216

8/13. Conclusión: el surgimiento
de una nueva estructura productiva
más capital-intensiva. La solución
teórica a la falsa «paradoja
del ahorro» ..................................... 217

9/13. La economía en regresión................ 219

EFECTOS DE LA EXPANSIÓN CREDITICIA
BANCARIA NO RESPALDADA
POR UN AUMENTO DEL AHORRO:
LA TEORÍA AUSTRIACA O DEL CRÉDITO
CIRCULATORIO DEL CICLO ECONÓMICO ...... 221

10/13. Efectos de la expansión crediticia
sobre la estructura productiva ......... 221

11/13. La reacción espontánea
del mercado ante la expansión
crediticia (1/2) ................................. 222

12/13. La reacción espontánea
del mercado ante la expansión
crediticia (2/2) ................................. 224

13/13. La banca, el coeficiente de reserva
fraccionaria y la ley de los grandes
números.......................................... 226

�DÍA 30. Consideraciones
complementarias sobre la teoría
del ciclo económico. No hay crisis
cuando la inversión se financia
con ahorro (y no con expansión
crediticia). La posibilidad de retrasar
la crisis: la estanflación
y la hiperinflación. La teoría del «ahorro
forzoso». La expansión crediticia
como causa mediata del paro
o desempleo masivo. Crítica
de las magnitudes utilizadas
por la Contabilidad Nacional.
Las políticas de estabilización de precios
desestabilizan la economía. Tabla
resumen de efectos del aumento
del ahorro voluntario y de la expansión
crediticia artificial ....................................... 228

CONSIDERACIONES COMPLEMENTARIAS
SOBRE LA TEORÍA DEL CICLO ECONÓMICO... 229

1/7. No hay crisis cuando la inversión
se financia con ahorro, y no
con expansión crediticia .................. 229

2/7. La posibilidad de retrasar la crisis
(1/2). La recesión inflacionaria
(estanflación)................................... 230

3/7. La posibilidad de retrasar la crisis
(2/2) - La hiperinflación.................... 231

4/7. La teoría del «ahorro forzoso»......... 233

5/7. La expansión crediticia como causa
mediata del paro o desempleo
masivo ............................................ 235

6/7. Crítica de las magnitudes utilizadas
por la Contabilidad Nacional ........... 236

7/7. Las políticas de estabilización
de precios desestabilizan
la economía .................................... 236

�DÍA 31. Crítica de las teorías
monetarista y keynesiana. Crítica
de la teoría monetarista (concepto
mítico de capital, la crítica de la Escuela
Austriaca a Clark y Knight, crítica
de la versión mecanicista de la teoría
cuantitativa, teoría de las expectativas
racionales). Crítica de la teoría
keynesiana (modelo, multiplicador,
interés, «Teoría General», ley de Say,
expansión crediticia y eficiencia marginal
del capital). Dos formas distintas
de concebir la economía: austriacos
frente a macroeconomistas. Teoría
de la banca central y la banca libre.
Escuela Monetaria y Escuela Bancaria.
Teorema de imposibilidad del socialismo
aplicado al Banco Central. Conclusión ...... 240

CRÍTICA DE LAS TEORÍAS MONETARISTA
Y KEYNESIANA.............................................. 241

1/13. Introducción.................................... 241

2/13. Crítica de la teoría monetarista (1/4).
El concepto mítico de capital ........... 242

3/13. Crítica de la teoría monetarista
(2/4) ................................................ 243

4/13. Crítica de la teoría monetarista
(3/4). Crítica de la versión
mecanicista de la teoría
cuantitativa ..................................... 246

5/13. Crítica de la teoría monetarista
(4/4). ............................................... 248

6/13. Crítica de la teoría keynesiana (1/4) -
Introducción.................................... 249



15Índice

7/13. Crítica de la teoría keynesiana
(2/4). Crítica del modelo
y del multiplicador........................... 250

8/13. Crítica de la teoría keynesiana
(3/4). Tipos de interés, Teoría
«General» ....................................... 253

9/13. Crítica de la teoría keynesiana
(3/4). Ley de Say, expansión
crediticia artificial y eficiencia
marginal del capital ......................... 254

10/13. Dos formas distintas de concebir
la economía .................................... 256

TEORÍA DE LA BANCA CENTRAL
Y DE LA BANCA LIBRE ................................... 257

11/13. Escuela Monetaria frente a Escuela
Bancaria .......................................... 257

LA POLÉMICA ENTRE LOS PARTIDARIOS
DEL BANCO CENTRAL Y LOS PARTIDARIOS
DE LA BANCA LIBRE ...................................... 258

12/13. La aplicación del teorema
de imposibilidad del socialismo
al banco central............................... 261

13/13. Conclusión: la falsa polémica entre
la banca central y la banca libre
con reserva fraccionaria................... 264

�DÍA 32. Una propuesta de reforma
del sistema bancario. La teoría
del coeficiente de caja del 100%.
La historia moderna de las teorías
a favor del coeficiente de caja del 100%
para los depósitos a la vista. Propuesta
de reforma del sistema bancario
del profesor Huerta de Soto. Análisis
de las ventajas del sistema propuesto.
Contestación a las posibles objeciones
a nuestra propuesta de reforma
monetaria. Análisis económico
del proceso de reforma y transición
hacia el sistema monetario y bancario
propuesto.................................................... 265

UNA PROPUESTA DE REFORMA DEL SISTEMA
BANCARIO: LA TEORÍA DEL COEFICIENTE
DE CAJA DEL 100% ...................................... 265

1/5. La historia moderna de las teorías
a favor de la propuesta
del coeficiente de caja del 100%..... 265

2/5. Nuestra propuesta de reforma
del sistema bancario........................ 267

3/5. Análisis de las ventajas del sistema
propuesto ....................................... 270

4/5. Contestación a las posibles
objeciones a nuestra propuesta
de reforma monetaria ..................... 272

5/5. Análisis económico del proceso
de reforma y transición hacia
el sistema monetario y bancario
propuesto ....................................... 275

�DÍA 33. El precio de los factores
de producción. Imputación de acuerdo
con el valor descontado
de la productividad marginal:
demostración y consecuencias (países
ricos y pobres). Capitalización y renta.
Trabajo y salarios. Trabajo introversivo
y extroversivo. La alegría y el fastidio
en el trabajo. Paro cataláctico
e institucional. Salario bruto y neto.
La legislación laboral: la gran mentira
de las «conquistas sociales» ...................... 278

EL PRECIO DE LOS FACTORES
DE PRODUCCIÓN .......................................... 278

1/7. El precio de los factores
de producción - Introducción........... 278

2/7. El precio de los factores
de producción. Imputación
de acuerdo con el valor descontado
de la productividad marginal
(VDPM) ........................................... 280

3/7. El precio de los factores
de producción. Imputación
de acuerdo con el valor descontado
de la productividad marginal
(VDPM) - Demostración ................... 282

4/7. Precio de los servicios del trabajo -
Países ricos y pobres ........................ 283

5/7. El precio de los factores
de producción - Capitalización
y renta ............................................ 285

TRABAJO Y SALARIOS ................................... 286

6/7. Trabajo introversivo y extroversivo.
La alegría y el fastidio del trabajo..... 286

TRABAJO INTROVERSIVO Y TRABAJO
EXTROVERSIVO ............................................. 286



16

7/7. La legislación laboral: la gran
mentira de las «conquistas
sociales». Paro cataláctico
e institucional. Salarios brutos
y netos ............................................ 287

�DÍA 34. Historia y política.
La Revolución Industrial benefició
a los trabajadores. ¿Por qué
los intelectuales odian el capitalismo?
Los factores originarios
de producción no humanos:
el «factor tierra». Los datos
del mercado. El periodo de ajuste:
lo que se ve y lo que no se ve.
Las externalidades negativas.
Las externalidades positivas:
los bienes «públicos» ................................. 290

1/6. La Revolución Industrial benefició
a los trabajadores ............................ 290

2/6. ¿Por qué los intelectuales odian
el capitalismo? ................................ 295

3/6. Los factores de producción
no humanos: el «factor tierra» ........ 297

4/6. El periodo de ajuste: lo que se ve
y lo que no se ve ............................. 297

5/6. Externalidades negativas ................. 298

6/6. Externalidades positivas: los bienes
«públicos» ...................................... 299

�DÍA 35. Las leyes, los mandatos
y el orden social. Definición de ley
y mandato y distinto proceso
de coordinación social a que dan lugar.
La disciplina de las normas
abstractas y los impulsos
emocionales de la sociedad tribal.
La sociedad abierta y la sociedad
cerrada. Relación entre libertad
económica y libertad política..................... 301

LAS LEYES, LOS MANDATOS Y EL ORDEN
SOCIAL.......................................................... 303

1/7. Diferencia entre LEY y mandato....... 303

2/7. Distinto proceso de coordinación
social a que dan lugar LEYES
y mandatos (1/5): la libertad,
los fines y la paz social..................... 303

3/7. Distinto proceso de coordinación
social a que dan lugar leyes
y mandatos (2/5): surgimiento
y tipo de orden a que dan lugar ...... 304

4/7. Distinto proceso de coordinación
social a que dan lugar leyes
y mandatos (3/5): la justicia ............. 305

5/7. Distinto proceso de coordinación
social a que dan lugar leyes
y mandatos (4/5): sistemas políticos
y económicos que generan y grupos
privilegiados de presión ................... 305

LA DISCIPLINA DE LAS NORMAS
ABSTRACTAS Y LOS IMPULSOS
EMOCIONALES DE LA SOCIEDAD TRIBAL....... 306

6/7. Distinto proceso de coordinación
social a que dan lugar leyes
y mandatos (5/5): sociedad abierta
y sociedad cerrada........................... 306

7/7. Relación entre libertad económica
y libertad política............................. 306

�QUINTA PARTE.
LA COOPERACIÓN SOCIAL
EN AUSENCIA DEL MERCADO......... 309

�DÍA 36. El socialismo. Definición.
El socialismo como error intelectual.
La imposibilidad del socialismo
desde la óptica de la sociedad
y del órgano director. ¿Por qué
el desarrollo de las computadoras
imposibilita aún más el socialismo?
Otras consecuencias teóricas
del socialismo.............................................. 310

EL SOCIALISMO............................................. 310

1/7. El socialismo - definición.................. 310

2/7. El socialismo como error
intelectual ....................................... 314

3/7. La imposibilidad del socialismo
(desde la óptica de la sociedad) ....... 315

4/7. La imposibilidad del socialismo
desde el punto de vista del órgano
director ........................................... 316

5/7. ¿Por qué el desarrollo
de las computadoras imposibilita
aún más el socialismo? .................... 317



17Índice

6/7. Otras consecuencias teóricas
del socialismo (1/2).......................... 318

7/7. Otras consecuencias teóricas
del socialismo (2/2).......................... 320

�SEXTA PARTE.
EL MERCADO INTERVENIDO............ 323

�DÍA 37. Diferentes tipos o clases
de socialismo (socialismo real,
socialismo democrático
o socialdemocracia, socialismo
conservador o «de derechas», socialismo
cientista, socialismo cristiano-solidario
y socialismo sindicalista) y crítica
de sus conceptos alternativos
(su concepto tradicional y el proceso
de formación del nuevo concepto).
El mercado intervenido. El Estado
y el mercado. El intervencionismo.
La intervención directa del gobierno
sobre el consumo........................................ 324

DIFERENTES TIPOS O CLASES DE SOCIALISMO
Y CRÍTICA DE SUS CONCEPTOS
ALTERNATIVOS .............................................. 324

1/5. Diferentes tipos o clases
de socialismo (1/2). Socialismo
real, democrático o
socialdemocracia y conservador
o de «derechas».............................. 324

2/5. Diferentes tipos o clases
de socialismo (2/2). Socialismo
cientista, cristiano-solidario
y sindicalista .................................... 328

3/5. Crítica de los conceptos
alternativos de socialismo.
Su concepto tradicional y el
proceso de formación del nuevo
concepto......................................... 331

EL MERCADO INTERVENIDO - EL ESTADO
Y EL MERCADO............................................. 333

4/5. El intervencionismo ......................... 333

5/5. La intervención directa del gobierno
sobre el consumo ............................ 334

�DÍA 38. Conferencia fuera del programa
del curso ........................................................... 336

�DÍA 39. De la corrupción.
El intervencionismo fiscal.
La restricción de la producción
(aranceles, legislación laboral).
La intervención de los precios
(precios máximos y mínimos) .................... 337

1/6. De la corrupción.............................. 337

2/6. El intervencionismo fiscal................. 338

3/6. La restricción de la producción ........ 339

LA INTERVENCIÓN DE LOS PRECIOS .............. 342

4/6. La intervención de los precios (1/3).
Introducción.................................... 342

5/6. La intervención de los precios (2/3).
Efectos de los precios máximos........ 343

6/6. La intervención de los precios (3/3).
Efectos de los precios mínimos ........ 345

�SÉPTIMA PARTE.
EL LUGAR DE LA ECONOMÍA
EN LA SOCIEDAD ............................. 347

�DÍA 40. Sindicalismo y corporativismo.
Relaciones internacionales.
La economía de guerra. La política
del hambre, ayudas que matan.
La Escuela de la Elección Pública (Public
Choice School). Crisis y reforma
de la Seguridad Social. La crisis
del intervencionismo. El lugar
de la economía en la sociedad.
La economía española................................ 348

1/9. Sindicalismo y corporativismo.......... 348

2/9. Relaciones Internacionales............... 349

3/9. La economía de guerra.................... 350

4/9. La política del hambre. Ayudas
que matan ...................................... 350

5/9. La Escuela de la Elección Pública
(Public Choice School) ..................... 352

6/9. Crisis y reforma de la Seguridad
Social .............................................. 354

7/9. La crisis del intervencionismo........... 359

8/9. El lugar de la economía
en la sociedad ................................. 360

9/9. La economía española ..................... 361



18

�DÍA 41. Conferencia no incluida
en el programa del curso ........................... 363

�DÍA 42. La Unión Europea. Teoría
económica del nacionalismo
y la inmigración. Historia
del pensamiento económico. Crítica
de la teoría de la explotación.................... 364

1/4. La Unión Europea............................ 364

2/4. Teoría económica del nacionalismo
y la inmigración............................... 367

3/4. Historia del pensamiento
económico ...................................... 372

4/4. Crítica de la teoría
de la explotación ............................. 373

�DÍA 43. Ética y Economía Política.
La teoría de los tres niveles ....................... 382

1/2. Ética y Economía Política ................. 382

2/2. La teoría de los tres niveles .............. 386

�CLASE DE CLAUSURA DEL CURSO.
10 CONSEJOS PARA TENER ÉXITO
EN LA VIDA.................................................. 390


