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Creemos haber demostrado en nuestros anteriores articulos que la produc-
cién genera siempre la capacidad adquisitiva necesaria para que pueda ser
adquirida. Lo que implica que la capacidad adquisitiva puesta en circulacién
es siempre suficiente para que pueda ser adquirido cualquier volumen de pro-
duccién, por grande que sea y cualesquiera que sean sus precios: por consi-
guiente, no deberian tener razén de ser las denominadas crisis econémicasy,
sin embargo, existen. {Porqué?

F.n nuestro sistema econémico nadie esta obligado a adquirir un determi-
nado producto, aunque éste haya generado su correspondiente capacidad ad-
quisitiva. Y es posible que existan productos que no correspondan a los deseos
de los compradores, por su calidad, precio, cantidad, etc. y que, por consiguien~
te, queden total o parcialmente invendidos. También es posible que ciertos
productos puedan llegar a saturar la demanda: si nadie padece hambre y las
necesidades de pan estan satisfechas, 16gico sera quesi la produccién rebasa
aquellas necesidades, el exceso quede invendido. Puede incluso existir produc-
cién invendida a pesar de que existan deseos de compra insatisfechos, si los
compradores, comparando precios, prefieren adquirir otros productos. Los
cambios de moda o de gustos pueden también desviar la demanda de unos
productos a otros. Fun todos estos y similares casos, los productores o tenedores
de esta produccién invendida asumen provisional o definitivamente la posi-
cién de propios compradores: su dinero o el de sus financiadores habra queda-
do «distribuido» a través del costo de produccién de la mercancia inmovilizada,
o por las pérdidas que registren si deben vender por debajo del coste. Pero
siempre se habra puesto en circulacién la capacidad adquisitiva distribuida a
través del coste de produccién que, si acude integramente a compras, acrecera
la demanda de otros productos no rehusados, expansionando su produccién o
sus precios, o ambos simultdneamente. De manera que las crisis parciales que
puedan registrar unas empresas o sectores deberian quedar compensadas por
la expansién que registrasen los otros sectores o empresas a las que afluyese
la capacidad adquisitiva desplazada. '

F.s propio, pues, del mecanismo de nuestro sistema econémico el que pue-
dan producirse crisis parciales, con las que las empresas afectadas se encuen-
tran forzadas a disminuir precios, a restringir su produccién y a registrar

137 '



. pérdidas y, si la situacién perdura, a liquidar o a buscar otras actividades més
lucrativas por ser su produccién mas deseada. E.s te6ricamente un sistema na-
tural de alimentacién de las empresas méas incapaces, o de presionar para que
los recursos de producciéon empleados en exceso en un sector se desplacen a
otros de mayor demanda, para que en cada momento y lugar se consigan los
tipos de produccion mas deseados y posibles. F.n la practica este mecanismo
de eliminacién-proyeccién de unas a otras actividades no funciona con tanta
siﬁmplicidad ni perfeccién, ni siempre resultan eliminadas las empresas menos
eficientes.

Son, pues, facilmente explicables ciertas crisis parciales. Pero no lo son ya
las crisis generales. Si fuesen debidas a insuficiencias de la produccién, por
ejemplo, pérdidas de cosechas, si lo serian. Pero este tipo de crisis por escasez,
que en antiguas épocas diezmaron a grandes pueblos, han resultado cada vez
menos graves en el mundo moderno, cuya organizacién permite compensar las
calamidades de unas zonas con la aportacién de otras, excepto durante los
des6rdenes de las grandes guerras. Y en tal forma que hoy se sobreentienden
por crisis o depresiones econémicas, no las crisis de escasez, sino las de sobre-
produccién o subconsumo: cuando el equipo productivo de una o varias nacio-
nes estd en situacién de producir un volumen de mercancias muy superior al
que es absorbido por los compradores, a pesar de no faltar compradores deseo-
sos o necesitados de hacerlo pero careciendo de los recursos suficientes. Y, co-
mo consecuencia de «sobrar» productos o, por lo menos, de no encontrar com-
pradores, descienden los precios, se restringe progresivamente el volumen de
la produccién, obreros deseosos y necesitados de trabajar quedan en paro for-
z0so, registrdn pérdidas los empresarios, vagan los equipos productivos, desen-
cadenidndose una «verdadera miseria» por culpa de una «falsa abundancia».
Con lo que las crisis son esencialmente absurdas, constituyen la més enérgica
condena del sistema econémico que las posibilita y provocan un malestar
econémico-politico-social de transcendencia ilimitada.

No pueden explicarse estas crisis como una generalizacién de las crisis
parciales, por ejemplo, como una saturacién general de la demanda. La satu-
racién de necesidades y deseos puede producirse en algin sector, pero es im-
posible que se produzca en todos. Por perfecto que en el futuro llegue a ser
el sistema econémico, lo més probable es que los deseos humanos en conjunto
rebasen siempre las posibilidades que existan de satisfacerlos: siempre existi-
tdn quienes deseen mejores viviendas, o automéviles, o aviones, o de las otras
cosas inventadas o que en lo sucesivo invente el ingenio humano, sin que exis-
tan posibilidades materiales de satisfacer a todos. Y no resulta 16gico que con
la multitud, no ya de deseos, sino de necesidades insatisfechas, se produzcan
situaciones, que en muchos paises y por la mayoria de periodos han constitui-
do la regla y no la excepcwn, en que la produccién traba;e por debajo de sus
posibilidades y adn decrezca por falta de ventas, como si sobrase de todo...
cuando muchos vegetan en condiciones miserables.

F.1problema de las crisis puede plantearse asi: la produccién genera siem-
pre la capacidad adquisitiva precisa para que pueda ser adquirida. Pero las
crisis demuestran que una parte de ésta no se presenta a ejercer su derecho de
compra. dPorque? {F.s que la capacidad adquisitiva, el dinero, puede volatili-
zarse? dF.s que muchos renuncian a hacer efectivos sus vales contra la produc-
cién? ,

Fl dinero desdoblado por la produccién puede gastarse o ahorrarse. Es
evidente que el utilizado en compras de bienes de produccién reciente ha cum-
plido su misién, ha completado su circuito dinerario, y no es responsable del
fen6meno de la falta de ventas. Todo el dinero que se gasta o se invierte y,
directamente o a través de transmisiones, Hega a compras, se encuentra en este
caso. {Qué parte del del dinero desdoblado por la produccién puede, pues, no
llegar a efectuar compras? éAcaso el que se ahorra? ¢La capacidad adquisitiva
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desdoblada por la produccién puede volatilizarse a través del ahorro? Es la
Unica alternativa posible y vamos a examinarla.

Hemos escrito que el ahorro puede adoptar tres formas: atesoramiento,
ahorro transferido y ahorro real directo. Fsta dltima procede eliminarla como
culpable del fenémeno, ya que implica la inversién directa por los propios
ahorradores en bienes procedentes de la produccién: es también dinero que
hace acto de presencia en las compras. F.xaminemos, pues, las otras dos: ate-
soramiento y ahorro transferido, es decir, las dos formas de ahorro nominal.

El atesoramiento, o acumulacién del ahorro en dinero, ya dijimos que
deja automaticamente su equivalente de capacidad adquisitiva invendida en
poder de los empresarios, incrementando sus stocks. Ya tenemos, pues, una
modalidad de ahorro que realiza la huelga de compras. Inicialmente este tipo
de ahorro incrementa la riqueza real: el volumen de stocks. Pero en el articulo
anterior hemos llegado a la conclusién de que los stocks no pueden expansio-
narse indefinidamente: su incremento puede financiarse con concesiones de
crédito nuevo, que contrarresten el atesoramiento. Pero si prosigue la acumu-
lacién de stocks promovida por el atesoramiento llegard el momento en que
los empresarios, preocupados por el abarrotamiento de existencias, querran
anticiparse a la baja previsible, se reduciran precios, disminuirédn los méargenes
de beneficios o se produciran pérdidas, disminuira la produccién y tendremos
visibles las principales caracteristicas de la crisis. Es decir, si el atesoramiento
inicialmente ocasiona un incremento de stocks, a la larga o pasado cierto limite
su contrapartida verdadera es la crisis, que destruye en produccién de riqueza
futura la contrapartida de lo atesorado por lo menos. No hay duda de que la
forma maés nociva del ahorro es el atesoramiento: por implicar huelga segura
de compradores vy, a la larga, por restringir la produccién a través de la crisis.

Ahora bien, sin subestinar este factor, no creemos que el atesoramiento,
en la época moderna, salvo circunstancias muy excepcionales, tenga tal impor-
tancia como para adjudicarle toda la responsabilidad de las crisis.

El ahorro transferido, es la otra modalidad del ahorro nominal y sobre
ella cabe también preguntar: ése invierte siempre en compras de bienes de pro-
duccién? Fs probable que sea asi en muchos casos: cuando compensa desaho-
rro, o exceso de gastos sobre ingresos; cuando se invierte en nuevos bienes
destinados a incrementar la produccién, etc. Pero puede también utilizarse pa-
ra finsanciar stocks acumulados forzadamente: es decir, que el dinero ahorrado,
que siempre implica huelga directa de compras por parte de los ahorradores,
ingresado en Bancos, sea prestado por éstos a los empresarios para financiar
precisamente los stocks que a consecuencia de aquel ahorro les quedan inven-
dibles: el dinero ahorrado, en este caso, vuelve en concepto de préstamo y no
de ventas a los empresarios. Su resultado, a la larga, serd evidentemente simi-
lar al indicado para el atesoramiento: acumulacién de stocks, bajas de precios
restriccién de produceién y ecrisis..., que cuidard de anular la prosecucién de
aquel exceso de ahorro.

Pero también existe otra posibilidad: que el ahorro transferido sirva para
substituir deudas. Hemos dicho que todo el dinero que existe en circulacién
alguien lo debe al Banco de Espafia. Los nuevos ahorradores pueden transferir
sus ahorros a Bancos o a particulares y éstos substituir antiguas deudas por
estas nuevas, reintegrando a sus antiguos acreedores. Si esta cadena de repo-
siciones llega a devoluciones de créditos al Banco de emisién, tendremos que
el ahorro transferido no solo hace directa e indirectamente huelga de compras,
sino que incluso se «evapora» como capacidad adquisitiva, ya aue su efecto prac-
tico es una «desaparicién o destruccién» de dinero. Y este hecho puede pro-
ducirse con intensidad hacia los finales de un periodo de auge: cuando los
empresarios, después de un periodo de buenos beneficios, y de considerar fina-
lizadas las ampliaciones de sus instalaciones productivas, opten por destinar
sus beneficios a cancelar p. e. deudas bancarias, lo que desde su punto de vista
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es perfectamente 168ico, moral y conveniente. Y si este proceso es bastante ge-
neral y la Banca se encuentra con dificultades para colocar a otros empresa~-
rios suficientemente solventes el dinero de estas devoluciones de préstamos,
ella misma serd la que optard por reintegrar al Banco de Espafia para aho-
rrarse unos intereses.

No puede, pues, afirmarse que el ahorro transferido se invierta siempre,
inexorablemente, en compras de produccion. Al contrario, en determinadas
circunstancias, es evidente que puede hacer «huelga de compras» e, incluso,
puede «volatilizarse» como capacidad adquisitiva cuando en sus retransmisio-
nes se utiliza para compensar créditos antes concedidos por el Banco de emi-
sién.

La produccién desdobla su contrapartida de capacidad adquisitiva. Sin
embargo, las crisis demuestran la existencia de una insuficiencia de capacidad
adquisitiva. Y esta insuficiencia no puede ser debida a la parte de ingresos que
se gastan o se invierten, por lo que solo puede ser debida a la parte de ahorro
que hace <huelga de compras» o se «volatiliza». Por,consiguiento, las crisis
econdmicas son un fendémeno necesariamente atribuible a los mecanismos in-
ternos del proceso de ahorro.

Las crisis son, pues, consecuencia de un exceso de ahorro, mejor dicho, de
un excesivo deseo de ahorrar. Keynes decia «propensién al ahorro» para di-
ferenciarlo del ahorro, porque la propensiéon o el deseo de ahorrar no implica
necesariamente que se transforme verdaderamente en ahorro. Creemos haber
demostrado antes que no puede existir ahorro si no hay incremento de riqueza
real y que los aumentos de ahorro nominal (dinero, saldos bancarios, présta-
mos, etc.) son solo aumentos de créditos-deudas que se compensan y que por
si solos no aumentan la riqueza real. F.l hecho de ahorrar, atesorando dinero
o incrementando saldos bancarios, no implica necesariamente que la riqueza
real, aumente en la misma forma. El ahorro de unos puede frustarse social-
mente porque, si es causa de crisis, puede provocar el desahorro de otros, es
decir, los ahorradores pueden ahorrar a expensas de lo que otros desahorren,
acaso por las pérdidas que a través de la crisis este mismo ahorro les ocasione.
Sabemos por propia experiencia que la consideracién de que el ahorro
pueda ser socialmente nocivo pugna con nuestra educacién, nuestras convic-
ciones y, probablemente, con nuestra idiosincrasia de catalanes. Pero debemos
atenernos a la evidencia. Imaginemos que el afan de ahorro se acentuédse en to-
dos y cada uno de nuestros conciudadanos hasta inducirnos a prescindir de
todo aquello que no resultase de necesidad vital; prescindiriamos de especta-
culos, viajes no imprescindibles, vinos, licores, tabacos, libros, periédicos, etc.,
segulrlamos un régimen de alimentacién de anacoretas, utilizariamos al ma-
ximo los vestidos y reaprovechariamos los viejos y, en fin, renunciariamos a
toda aquella multitud de compras y de servicios que constituyen la caracteris-
tica de la vida moderna, pero que no son vitales para la subsistencia vegetati-
va. éCual seria el resultado de semejante ahorro? {Nuestro pais y sus habitan-
tes seriamos mas ricos como consecuencia de ser tan ahorradores? La realidad
demostraria que numerosos e importantes ramos de produccién y de servicios,
afectados por la abstencién de compras derivada dela mayor propensién al
ahorro, resultarian innecesarios, cesantes y arruinados sus obreros y empre-
sarios. Fl nivel de produccién, acomodiandose al nuevo consumo, bajaria ver-
ticalmente y, con él, el nivel de vida nacional. Y el deseo colectivo de ahorrar
mds, no solo no aumentaria nuestra rigueza individual y colectiva, sino que
provocaria una crisis econémica pavorosa y la miseria general.

Y de ello se desprende, contra lo que antes se crefa y muchos atn creen,
otra sorprendente conclusién: el ahorro colectivo no depende de la voluntad
de ahorrar de la gente. Mas adelante examinaremos de qué depende, extremo
trascendental para el progreso econémico.

Abhora bien, no desorbitemos estas conclusiones hasta el extremo de infe-
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rir que el ahorro siempre se transforma en crisis. F.sta deduccién seria falsa.
Porque incluso pueden existir circunstancias en que la propensién al ahorro
tienda a ser insuficiente y, en este caso, surgird el fenémeno inverso de la cri-
sis: la inflacién, que también actuard como mecanismo regulador del sistema
para imponer el ahorro nominal equivalente al ahorro real indirecto que se
produzca. Pueden, en realidad, existir tres distintas posiciones béasicas: a) la
crisis, cuando la propensién al ahorro sea excesiva, o el gasto e inversién co-
lectivos resulten inferiores a lo que permite el equipo productivo; b) la infla-
cién, cuando la propensién voluntaria al ahorro sea insuficiente, 0 el gasto
e inversién colectivos pongan en tensién maxima la capacidad productiva del
sistema; y ¢) un inestable y deseado punto de relativo equilibrio, situado entre
los dos extremos de crisis e inflacién, susceptible de conducir a la prosperidad

si se consigue la plena utilizacién y expansién del equipo productivo.
Fn el préximo articulo trataremos de profundizar més sobre estos impor-

tantes problemas.
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