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Para quien siempre tuvo un santo temor a la infla-
cion, la palabra opuesta, deflacién, deberia sonar como
un lenitivo que suaviza los araniazos y la aspera ero-
sién del poder de compra asociado al aumento del ni-
vel general de precios. Sin embargo, se ha presentado
como el peligro gemelo, como una especie de Escila y
Caribdis al acecho de incautos.

Puede haber algo de esto, pero s6lo en algunos supuestos con-
cretos, porque también hay situaciones de estabilidad, e in-
cluso descenso, de precios al tiempo que la actividad econé-
mica se expande y, con ella, la creaciéon de empleo. Lo unico
necesario para concebir esas hipotesis pasa por considerar
algo tan obvio como la combinacién de dos aspectos omnipre-
sentes: la innovacion y la curva de la experiencia.

La innovacidn, sea sustantiva o incremental, aporta valor al
producto final en forma de mejores prestaciones, eficiencia
en uso, descenso en costes de fabricaciéon, mayor duracion,
personalizacion, etc. Asi, a igualdad de precio, y ain mas si
éste se reduce, el comprador o usuario recibe mas satisfac-
cion por su compra. Si la innovacion se hace en el proceso
productivo, puede facilitar el uso de materiales de menor
coste y acelerar el proceso de transformacion, permitiendo
ahorros relevantes que podrian, al menos en parte, trasla-
darse a descenso de precios. Por otra parte, sin necesidad de
estas innovaciones, la acumulacién de experiencia muestra
que la reiteracion en una actividad aporta ahorro de tiempo,
da seguridad, evita mermas y rechazos, a la vez que abarata
los input productivos por aumento en la cuantia demandada
y por la mejora de eficiencia de los proveedores, que también
se benefician del crecimiento de la actividad. Los estudios so-
bre la curva de eficiencia muestran ahorros de hasta un 20%
cada vez que se dobla la actividad.

Lo expuesto suele aceptarse con respecto a las actividades
industriales, pero también vale para buena parte de los ser-
vicios que se benefician de la experiencia de quien los
presta. Desde la seguridad del analisis del médico experto a
la precision y claridad del periodista, del traductor o el abo-
gado, hay un amplio abanico de profesiones y oficios en los
que la antigiiedad acumula grados de confianza y precision.
Hay excepciones, como la interpretacién musical, aspectos
de la docencia, el trabajar de acuerdo a un reglamento rigido
e inamovible, los incentivos asociados a la fijacién de precio
por hora de dedicacién en lugar de resultado y otros pero, en
general, también en los servicios pueden obtenerse ahorros
de gasto y tiempo.

Los mercados competitivos, que no son todos, aportan in-
centivos y situaciones en las que la invencion, la innovacion y
las mejoras de eficiencia se juntan. En estos casos se puede
mantener el margen de beneficio por unidad producida y re-
ducir el precio final, lo que permite acceder a mercados mas
amplios. El abaratamiento de los equipos de informatica es un
ejemplo vivo, con prestaciones mejores, precios menores y un
flujo continuo de incrementos de calidad en todas las facetas
del producto. Durante buena parte del siglo XIX, los precios
alternaron fases de subidas y descensos, mientras que la hu-
manidad asistié a la extension de los ferrocarriles, el ascenso
del comercio y mejoras en la tecnologia productiva.

LO QUE ENSENA LA HISTORIA. Los historiadores econémicos se refe-
rian a los siglos de la edad moderna, caracterizados por los
descubrimientos y el aflujo de metales preciosos a las me-
tropolis, como la era de la inflacién, que habia sido propi-
ciada por el aumento del dinero (metélico) en circulacion.
Esas experiencias se quedaron pequefias en el siglo XX, al
que Milton Friedman llamé la era de la inflacién. En este
caso confluyeron dos factores: el fin del vinculo entre la mo-
neda y las reservas de oro y la emisién excesiva de billetes
de curso legal. Por este procedimiento se redujo el poder de
compra del dinero en beneficio de los gobiernos que envile-
cen su moneda. Esto perjudica a los contribuyentes, que con
un sistema fiscal progresivo saltan a tramos sujetos a mayor
tributacion sin haber obtenido mas poder de compra. Tam-
bién perjudica a los perceptores de rentas fijas, como pen-
sionistas y compradores de deuda publica, que no actuali-
zan sus ingresos.

Los mismos que han propugnado la inflacién alegando que
dinamiza el mercado ahora la buscan para frenar la deflacion.
En ambos casos, pero con mas fuerza en el segundo, lo que
buscan es aumentar el gasto publico y, en la situacién actual,
escapar a cualquier restriccion. Sin embargo, conviene no per-
der la perspectiva. Lo que ahora permite aumentar la cantidad
de dinero con estabilidad de precios es el aumento de impor-
taciones procedentes de paises que producen con costes bajos
y lo que reduce el IPC es basicamente el descenso en el precio
del petroleo y la caida de la demanda. Un IPC estable es com-
patible con aumentos en algunos sectores y descensos en
otros. Esas asimetrias informan al mercado de las insuficien-
cias (y excesos) de oferta y orientan la producciéon. El pro-
blema aparece cuando el mercado no responde, por ejemplo,
cuando los paises con petréleo actian en colusién y reducen
de forma programada su extraccién para subir el precio o im-
pedir su descenso. Lo que es legitimo hecho de modo indivi-
dual, es un delito contra la competencia si se concierta colec-
tivamente. Paraddjicamente, es practica normal y publica
cuando lo hace un grupo de paises (en su mayoria con go-
biernos totalitarios) en contra del resto de la humanidad.
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