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L'objectiu d'aquest paper consisteix en exposar un seguil de suggeri-
ments i critiques que serveixin per tal de [ixar els trets generals del que,
creiem, pot ésser una correcta descripcio ce la funcio de la moneda a les
societats on no hi ha un sistema f[inancer consolidat fins un grau on sigui
raonable esperar que el comportament dels individus envers la moneda vin-
gui definit per parametres tals com el tipus d'interes o el rendiment d'uns
bons. L'interés per a comptar amb aquesta mena de descripcid rau en un
conjunt de contradiccions, particularment greus a la veina historiogralia es-
panyola, generades per l'assumpcid, concient o no, de bases teoriques erro-
nies, o per la interpretacio maldestre de documentacié adés arqueclogica
(troballes de moneda), adés literaria (textos referents a pagaments o encu-
nyacions).

Pensem que aquesta reflexio haura de fer evidents un gran nombre d'er-
rors generats per l'acceptacio, sense cap mena de critica prévia, de certs su-
posits comunament assumits gue han esdevingut mecanismes toOpics per a
la interpretacio de «fets economics» allunyats en el temps. Alhora, han col-
laborat, dins el procés d'afaiconament d'aquests mecanismes, pseudopro-
blemes creats per la utilitzacié d'un llenguatge poc adient i sovint imprecis.

El periode cronologic triat per a aquesta [i ha estat el comprés entre
els segles viiie i xi1e. Els nostres comentaris es referiran, doncs, a treballs
d'autors pertanyents a la veina historiogralia peninsular que han palesat
una particular ingenuitat en el tractament d'afers monetaris d'aquest pe-
riode.

* Aquest paper fou desenvolupat al llarg del curs academic de 1980-1981 dins 1'as-
signatura d'Historia economica medieval. Per ordre allabetic els autors son: M. Barcelo,
D. Blasco, J. Boada, J. M. Cobos, J. Ford, G, Gorzalvo, M. A. Limia, J. Mas, J. Pages,
J. Pinyol, R. Ramos, 1. Riera, M. Viladrich.
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Sembla existir una alerrissada confusio a les referéncies a qiiestions
monetaries que hom troba als manuals d’historia i, adhuc, a treballs mono-
gralics, entre conceptes tals com «moneda» 1 «peces de moneda». Aquesta
confusio conceptual es veu reforgada i també, naturalment, amagada pel
fet que la llengua castellana no contempla mots diferents per a conceples
diferents, cosa que altres llengiies, en canvi, si contemplen.! Heus aci un
bon exemple del malentes:

«Hasta la segunda mitad del siglo x1 son muy numerosos los docu-
mentos castellano-leoneses en los que las monedas son sustituidas por
objetos manufacturados, animales y productos en especie que se en-
tregan como precio de compra y, por otra parte, las monedas fueron
en muchos casos simples unidades de cuenta y su valor se igualaba
con la entrega de objetos v productos: granos, animales, telas, etc...
Es frecuentisimo cn los diplomas astur-leoneses del siglo X que se con-
signe el precio en una cantidad determinada en sueldos, precisando
que €l valor de ¢stos se enlrega en panos, en cabada o en vino. A veces,
la cantidad se computaba mezclando los objetos y especics con la
moneda y en algunas ocasiones el precio s¢ consignaba en sucidos v se
especificaban los objetos y monedas en que debia ser satisfecho. Tam-
bién fue corriente gue el modio de trigo o cebada cumpliese la funcién
de sueldo para el computo del precio v en esos casos el precio se fijaba
en modios y se sefalaban los objetos v productos que se entregaban
por la cantidad de modios fijada. El modio de trigo, v generalmente
tambi¢n la oveja, valian en la Espafa Cristiana occidental durante el
sigcllo X un sueldo de plata v se emplearon como cquivaiente de la mo-
neda.»?

Les peces de moneda, siguin numerari o no, cal que siguin necessaria-
ment diferenciades, aixt de l'equivalent general, com de l'abstraccio moneda
de compte. Ho explicarem. La temptativa d'obtenir conclusions a partir de
I'analisi de les peces monelaries arqueoldgicament trobades és forca peri-
llosa si la interpretacia no parteix de la segiient hipotesi: la moneda és la
relacid necessaria, canvianl i objectiva entre la valua neminal i la valua in-
trinseca de cadascuna de les peces. L'expressié metalica de la moneda, ¢s
a dir, la peca de moneda, estd sotmesa @ dos faclors limitatius i condicio-
nants: un, el propi preu de produccié que cal cobrir amb el melall a mone-
titzar que entre a la seca; l'altre, un factor téenic que actua en ¢l moment
de I'encunyacio, Aquest factor determina que el conjunt de peces obtingudes
d'una malteixa encunvacio presenti peces que ne totes tinguin identica valua
intrinseca al no contenir la mateixa quantitat de metall precios.

Estadisticament, la valua intrinseca de cert nombre de peces s'allunya,
més 0 menys segons la pega, de la tendéncia central de la distribucio (un
bon estimador de la qual ¢s la miljana mostral) que es mou dins uns limits
normalment estrets a la vora de la valua nominal de la moneda. Existeix,
doncs, un ventall ponderal dins una malteixa encunvacio on el nombre de

[. Tal és el cas, per exemple, de 'angles, el gual posseeix un mot per tal de designar
les peces de moneda (¢oins) i un altre per a la moneda (money).

2. Garcia pE VALDEAVELLANG, Luis: «La Moneta vy la Economia de Cambio en la Perin-
sula Ihérica desde el siglo vi hasta mediados del siglo X1, a Moneta ¢ Scambi nell'alto
medioevo, Settimana di Spolelo, VIII, 1961, p. 229,
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peces de moneda amb valua intrinseca inferior a llur valua nominal pol ésser
molt gran.

A la practica, pero, existia un mecanisme que actuava entre la moneda
de compte i unes peces monetarics. Els problemes que generava la dispa-
ritat de values intrinsiques de les peces es podia resoldre mitjangant la cir-
culacio «al pes» de les mateixes. El document medieval ens informa prou
sovint del funcionament d’aquest mecanisme: sovint, es pot trobar alusis al
mateix sola expressions tal come«dinar bi-lavazina» (al pes), o bé «anorabe-
tinos bonos et de penso», testimonis ben clars del quée diem.

Naturalment, les monedes no sempre circulen al pes; en ocasions els
individus accepten la valua nominal com a estimador fidel de la valua in-
trinseca. G. Hennequin ha formulat amb claredat sota quines condicions es
podria produir una d'ambdues situacions: alesa una encunyacid amb ven-
tall ponderal, quan la relacio entre la valua intrinseca i la nominal de la
peca més pesada sigui superior a la relacio entre les calues intrinseques de
la peca meés pesada i la més leugera, aleshores les peces circularan al pes.
Es a dir, guan succeeixi que

() > sl

Si hom no té presents les anteriors consideracions, llavors pot incorrver,
facilment, en errors que delaten la poca cura duta en el decurs de la in-
vestigacio. Els exemples son uberosos. C. Sanchez Albornoz sosté l'exis-
tencia d'una crisi del sou astur-lleones l'any 1185, L'evidencia que i sugge-
reix aquesta deduccio és el fet que, havent estat la valua nominal del mora-
bati de sel sous, 'any esmentat es feren transaccions mitjancant un canvi
de 7.2 sous per morabati. Adhuc, cieu detectar una crisi del morabati a
partir del fet que l'any 1198 les esmentades transaccions es feren mitjan-
canl una equivaléncia de 6.9 sous per morabati.

Existeix una ample ventall d’explicacions plausibles d'aquests [ets. Gens
per aixo, és admissible l'opinié que constitueixen un simptoma de «crisi» del
sou, o bé de «crisi» del morabati, car ¢s obvi que variacions tan petites del
sou dins una transaccio isolada no justiliquen pas un canvi en l'equivalén-
cia del morabati. Més aviat, semblen més acceplables explicacions tals com
que o bé ambdues transaccions es fessin amb monedes pertanyents a un
mateix ventall ponderal i les diferéncies fossin degudes a motius purament
técnics, o bé a un canvi de criteris d'explotacio fiscal en el cas que perta-
nvessin a encunyacions diferents.

3, Hexnmuiy, G.: «Bonnes ou  «Mauvaise Monnaie?s, L'Informarion Historigue,
NXXIX, 1977, pp. 211-212.
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Un altre error prou treqiient que els historiadors aci esmentats proven
abastament, rau en associar increments del metall precids arribat o exis-
tent dins un determinat territori amb increments de la massa moneltaria en
circulacié. La confusié consisteix en no tenir en compte que la demanda de
metall precios no té pas un tnic component. Tanmateix, sovint trobem mo-
tius per a la compra de metall sense vincles establerts amb el procés d'en-
cunyacio, enmig dels quals hi sobresurt l'abassagament per motius variats
(ostentacié sumptuaria, previsio, precaucio, especulacié, etc...), ates que el
metall monedable posseeix una valua intrinseca i alhora una rapida conver-
tibilitat en mitja de pagament.

Resaltem enmig d'un eixam d'autors, alguns paragrals quc palesen agues-
ta associacio poc acurada de concepies:

«Las conclusiones a las que han llegado los mejores especialistas
sobre esta cuestion permiten afirmar que el hecho decisivo a partir del
ultimo tercio del siglo x no es ¢l aumento de la moneda sino de la
liquidez de la moneda, o de los meltales preciosos facilmente conver-
tibles en moneda sobre el mercado.»*

L'autor tracta de presentar una prova segons la qual s'hauria produit un
progrés en ¢l grau de prominéncia de les transaccions ¢n moneda sobre el
bescanvi. Ara bé, aquesta prova es fonamenta en una associacio conlosa de
conceptes, car és evident dins el text que l'autor ha establert una equacio
que identifica augment dels metalls preciosos amb augment de la liquiditat
de la moneda, cosa que és del tot incorrecta ateses les consideracions abans
fetes.

IT1

Aquestes confusions sorgides d'una fonamental incomprensio del feno-
men monetari desqualifiquen bona part de les conclusions a les que ha arri-
bat aquesta historiografia, que, tanmateix, segueix impertubable les seves tri-
bials especulacions.

Hom detecta, ddhuc, una assumpcio teorica del tol incorrecta, dins el
context on es fa, que suposa l'existéncia d'un mecanisme que associa incre-
ments de la massa monetaria amb increments del nivel de preus, i vice versa,

En el periode que abasta del segle viiie al xiie, sostenim que lal assump-
cio es fonamenta en la negligéncia de certs aspectes de les formes de pro-
duccié d'aquest periode que impossibiliten d'establir relacions d'aquest Llipus,
llevat de situacions molt particulars.

En primer lloc, se suposa l'existéncia d'un index fidel de l'evolucio dels
preus, suposil que és totalment incorrecte car no existeix un denominador
comu per tal d'expressar el preu dels béns i el preu dels serveis. El preu de
cada mercaderia en termes de les altres mercaderies, en la mesura en que
no esta determinat per la tradicio o la llei, esta determinat pels costos re-

4, Ruiz DoMinecH, J, E.: «El Desarrollo de la Economia Monetaria», Miscellania Bar-
cinonensis, XXXVIII (1974) p. 38,
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latius de produccio, el grau de preferéncies personals de les parts que hi
intervenen, el grau de superfluitat dels excedents oferits a la venda, i la ur-
géncia relativa de llurs necessitats envers altres productes. Sota condicions
de bescanvi no existeix un unic nivell de preus, sind, més aviat, molts ni-
vells de preus, en un terme de cada mercaderia activament intercanviada per
altres béns’ Cada nivell de preus és influenciat pel volum de la mercadoria
en termes de la qual esta expressada, en relacio al volum de tots els altics
béns. En relacio a aixo, la diferéncia entre les anomenades «economia mo-
netaria» i «economia de bescanvi» rau en que el volum de qualsevol tipus
particular de béns esta sotmés a fluctuacions més amples que el volum de
la moneda, a menys que acompleixi el paper de magatzem de valua, en el
qual cas l'acumulacid i la sortida a la venda d'excedents acumulats tendeix
a moderar els canvis dins la seva oferta activa.® La rellevancia econémica dels
multiples nivells de preus sota condicions de bescanvi és minsa, i, en conse-
qiiéncia, negligible, sempre que no hi hagi una mercaderia més prominent
en termes relatius, cas en el qual s'adopta com a mitja d'intercanvi o, al-
menys, com a patrd de valua. Dins la mesura en que el bescanvi €s tractal
com si fos una unitat de compte, el nivell de preus no es pot veure afectal
per raons monetaries. Si, malgrat aixo, la unitat de compte és també un
mitja d'intercanvi, aleshores la relacid entre oferta i demnnda (’azquesta mer-
caderia triada per a aquest proposit tendeix a afectar ¢! nivel' de preus de
la mateixa manera que si fos un mitja d'intercanvi. Si l'is de 1~ moneda es
limita a certs sectors de la comunitat, compleix les seves funcio: de manera
restringida. Aixi des del punt de vista de la valua de la moncda poden ig-
norar-se els sectors de la comunitat que no la utilitzin. Dins la mesura en que
aquests sectors comercien sense moneda, les transaccions juguen el mateix
paper que les importacions i les exportacions. Aixo es complica si aquestes
seccions mantenen negocis alhora en especie i en moneda. Tot aixo ve a dir
que les vdlues d'intercanvi dels béns no es veuen necessariament afectades
per les variacions del volum de la massa monetaria. L'abast de l'efecte depén
principalment de la mesura en qué la comunitat es basi en una monetarit-
zacié dels intercanvis. Un increment moderat en els preus mitjangant una
expansio del volum de la massa monetaria, si existis, tendiria a augmentar la
importancia dels intercanvis regulars per una o varies espécies monetaries
sobre el bescanvi, atés que un nombre creixent de gent estaria temptat pels
nous preus a vendre en moneda abans que establir relacions de bescanvi.
Altrament, un decreixement dels preus per raons monetaries, si existia, con-
duiria vers un increment de la importancia relativa dels intercanvis efec-
tuats prescindint de moneda. L'elasticitat del rati entre ambdues economies
tendeix a absorvir els efectes de la fluctuacio del volum de la massa mo-
netaria.’

Certs autors no han tingut presents aquesta mena de raonaments tots
ells aplicables als segles aci subjectes d'estudi, i que, d'altra banda, ja fa
molts anys que son incorporats a l'instrumental de I'analisi econémica. Exem-

5. Einzig, Paul: Primitive Money, in its Ethnological, Historical and Economic As-
pects, Oxford, 1966, p. 416.

6. [bid., p. 417.

7. Ibid., p. 419.
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ples eloguents ens els olereixen C. Sanchez Albornoz, L. Garcia de Valdeave-
Hano i J. L. Martin.

«Pero para explicar el alza del valor de las veguas, caballos, vacas
v bueves en Galicia con ¢l correr del tiempo, a falta de causas logicas
que lo hagan verosimil, debemos admitir como probable la sustitu-
cion de las piczas de oro por las piezas de plata como monedas de
cambio.»®

O bé, de manera mes evident:

«En ¢l reino de Alfonso I (791-842), al iniciarse una relacion mas
estrecha del Reino de Oviedo con el Imperio Carolingio, los reves
astur-leoneses adoptaron el nuevo sistema monetario basado en el
patrén plata, 1o que explicaria la elevacion de los precios que entonces
puede advertirse.»?

Ambdos semblen haver trobat la clau de volta que permet explicar les
oscilacions de «los niveles de precios». Malgral aixo ambdues romanen pe-
tites davant el segiient paragraf de J. L. Martin:

«En el Reino Astur-leonés y en Castilla se han rastreado entre los
sizlos viti-x1 dos crisis monetarias, dos subidas bruscas de los precios.
Hacia mediados del siglo 1x, a lines del siglo X y principios del x1. La
primera subida parece mas artificial que real v se habria debido a la
suslitucion del oro visigodo por la plata como moneda de cuenta sin
modificar la terminologia empleada.»!?

Sembla, doncs, que Uextravagancia dels historiadors espanvols romany
impassible en ¢! decurs dels anys.

Y

L'oferent de monedes al mén antic ¢s 'Estat, aparell burocratic que no
realitza cap mena de calcul sobre les necessitats cconomiques dels seus sub-
dits abans de puosar en circulacio les seves emissions. La seva posicid només
¢s sostenible si existeix una captacié regular i continua d'impostos. El poder
politic antic necessita, doncs, eficients processos fiscals, fet que sotsjeu a
les seves activitats emissores. R. M. Reace! ha analitzat l'oferta i la circula-
ci0 de peces de moneda durant els segles 1v i ve a I'Imperi romia: el Comes
Sacrarum Largitionum o tresoreria detempta l'olerta de metall precios que
prové de les mines i que tramet a les seques on s'encunyen les peces de mo-
neda. Els encunys entren als circuits provincials mitjancant dos receplors:
I'exércit i el funcionariat civil. Assolit aquest nivell, entren en funcionament
les taules de canvi (or-argent/coure) que, sola laxes f(ixades per U'Estat pro-

8. SascHez Avsoracz, Claudio: «Moneda de Cambio v Meneda de Cuenta en el Reino
m‘"}%{'m““”' a Moneta ¢ Scambi nell'alto mediocvo, Settimane di Spoleto, VIII, 1961,
p. ;
9, GARCIA pE VALbEAVELLANO, Luis: Op. cit., pp. 226-227.

10, MarriN, José Luis: La Peninsula en la Edad Media, Barcelona, 1977, p. 287.

11, Reace, R. M.: «Coins and Frontiers or Supply and Rewards, Akrender X1 Interna-
tionen Limes Kongresses, Budapest, 1967, pp. 643-646.
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porcionen peces de coure per a petites transaccions. El coure de les mines
a través del Prefecte Pretoria es distribueix a les seques diocesanes, i es tra-
mel des de l'alta administracié directament zls canvistes. L'Eslat, pero, sem-
pre cobra els impostos en moneda d'or, per tant, tothom ¢s obligat a canviar
les peces de coure per peces d'or per tal de pagar les impossicions fiscals
de I'Estat, aixi l'or retorna al Comes SacrarumlLargitionum.

Aixi, si la intencionalitat de I'Estat en emetre moneda no és cap altra que
la de proveir-se d'un instrument taxatiu i fiscal, no pensem sia licit inferir
directament a partir de l'emissié de moneda l'existéncia d'uns objectius de
politica econémica en concomitancia amb una conjuntura cconomica ja sia
de creixement o recessio, en general.

Per bé que no és contradictori establir una relacio directa entre oferta
de moneda i increment de la velocitat de circulacio i dels intercanvis, no es
pot aplicar sistematicament una identitat entre ambdds conceptes.

La projeccié del camp de les politiques econdomiques dels estats d'avui
—i en particular de les especificament monetaries— sobre altres societats,
passades o presents, diferents no serveix al proposit d'isolar en elles un camp
directament homoleg, cosa que no vol dir que calgui rebutjar l'instrumental
del que ens forneix 1'economia moderna. Aixi on so6n subsceptibles d'ésser
practicades altres formes d'intercanvi que no exigeixin possesio de nume-
rari no ha d'existir necessariament cap relacio entre el volum de la massa
monetaria i la velocitat dels intercanvis, i per tant, no és gens acurat consi-
derar la primera com indicador infalible de la situacié economica. Envers
aquesta identificacié directa que tant sovint detectem s‘adreca la nostra cri-
tica. El segiient text ens ofereix un escaient exemple:

«La acunacion sistematica hay gue relacionarla de una parte con
el avmento del comercio que exise mavor cantidad de moneda circu-
lante, v, de otra, con la desaparicién del peligro Abbasi y el alianza-
miento definitivo de los Omevas, que solo ahora estan en condiciones
de manifestar su independencia politica mediante la acufacion de
moneda propia annque no figure el nombre del emir v se respete
la ficcion califal.»?

Acceptem que la moneda omeva reflecteix la independencia politica dels
emirs a al-Andalus, perd refusem que sigui acceptable la inferéncia d'un aug-
ment del comerg a partir de l'increment d'encunvacions, i, menys encara,
que I'Estat hagi tingut pretensions benevolents en emetre moneda.

La idea, perd, que les emissions de moneda tenen efectes positius en-
vers l'aparell productiu ha ultrapassat amb escreix els limits de la simple
«inyeccion de vigor en el comercio», assolint proporcions alarmants la in-
genuitat amb qué es connecten tals emissions amb el creixement del nivell
de renda, just com apareix als manuals d'historia medieval, Al llarg d'un
d’ells’™ hi és present un argument tedric implicit que sosté la segiient pro-
posicié:

12. Martin, J. L.: Op. cit., p. 261.

13.  Garcia pe Cortazar, José Angel: Historia de Espaiia Alfaguara, La Epoca Medieval,
Madrid, 1978; l'esmentada proposicio implicita es pot trobar a diversss afirmacions de les
segiients planes: 78, 80, 81, 82, 84, 85, 105, 115, 116, 124, 125, 246, 247, 248, 249, 297, 298, 320,
321, 399, 400, 405, 410.
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Prop. 1. Les emissions de moneda tenen efectes positius envers el crei-
xement del nivell de renda. Es a dir, existeix una funcié implicita,

R4 ;
Y= (M), tal que gﬁs >a gn{ M wlerta monetaria.
Y: nivell de renda.

Fora doncs ben senzill sentenciar ara «heus aci la perillosa influ¢ncia
de l'economia modernan.

La proposicio implicita que hem esmentat €s certa sola certs suposits.
Adduirem que aquests suposits son del tot incorrectes fora del seu context.
Aquest context, com esperem que romandra ben pales, esta dissenyal espe-
cificament per a una economia on els individus prenen la decisid de retenir
moneda, estalviar o esmercar recursos en la produccié prenent com a para-
metre determinant el tipus d'interes. La breu exposicia de l'argument que
hi sotsjeu ho provara. El signe de la derivada de la funcio implicita, en l'inic
cas on é€s positiu i no lliure o negatiu, com esdevé sota altres condicions,
és al model implicit que passem a exposar.

El model implicit suposa l'existéncia dins 1'economia dels segles x a X1t
de dos mercats interrelacionats: un mercat de diner on s'hi troben una de-
manda de moneda en funcio del tipus d'interés i la renda, i una oferta mo-
netiria que es suposa es capté com a parametre. La demanda de diner es
representable en una funcié i reacciona negativament a augments del tipus
d'interes (i) i positivament a augments del nivell de renda (Y), es a dir (les
tildes indiquen funcions i les barres parametres),

(1) M4: Ml vy*® funcié de demanda de diner.

(2) M €. ﬁ 5 , 0 Uft:*rta monetaria que, tanmateix es capté com

a parametre.

D'aquestes funcions no en coneixem llurs formes funcionals precises
siné només el signe de llurs derivades parcials

(3) aM4/31 <0 , 3Misz3av scC

El segon mercal constitueix el que se'n podria dir un mercat de recursos
financers, on els oferents sén uns certs agents que estalvien i els demandants
uns altres que esmercen diners en activitals productives. El sen comporta-
ment es pot descriure mitjancant funcions que ens relacionen el nivell desit-
jat per aquests agents d'estalvi o esmer¢ament quan determinades variables
prenen certes values.

(4) S= g( L, Y) o funcié destalvi.

(5) I= b ) , 0 funci6 d’esmercament.

Els agents que cstalvien es lixen a I'hora de decidir ¢l seu nivell d'estalvi
en les values que prenen en aquell moment el tipus d'interés i el nivell de
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renda, de tal manera que la funcié que agrega els estalvis individuals de-
pendra d'aquestes variables. Els agents reaccionaran davant augments de
renda o del tipus d'interés augmentant els seus nivells d’estalvi, és a dir:

(6) 3S/3L > O , 5/3Y >0

Els demandants de recursos financers es fixaran tnicament en el tipus
d'interés (entés, doncs, com a «preu» d'aquests recursos) i aixi llur reaccio
envers augments del tipus d'interés sera la reduccio de llur demanda de
recursos, de tal manera que

(7) 31/3t< o

El nostre exercici consisteix en escatir el comportament del nivell de
renda envers el nivell d'oferta monetaria, cosa que ens permetra de jutjar
si la proposicié implicita de Garcia de Cortazar és correcte dins el context
on s'esdevé. L'estri analitic de que ens en valdrem sera l'estatica comparati-
va, en el ben entes que l'equilibri estiatic final constitueix la convergéncia
d'un procés dinamic. Un model dinamic ofereix els mateixos resultats sense
alegir generalitat i augmentant la complexitat del caleul, fets que el fan de-
saconsellable.

Deixem que M* sigui una variable exogena; llavors, l'exercici rau en
esbrinar com es captindra el nivell de renda envers un augment de [‘oferta
monetaria.

Formant les Iuncions d'excés de demanda d'ambdds mercats

on el signe de llurs derivades parcials (de (3) (6) i (7))

(12) 9E,/3i <0, 3E,/3Y>0 , 3E /3IHs<0
(13) BE2/90%0 . DELIYE O



(18) (3E,/3%)(dL/ dH®) + (36, /3¢, )(dY/ 4 H®)
(19) (9%:/380( 1/ dH*) + (3, /30,)(dY /4 W)
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Aplicant aci el teorema de la funcio implicita podem reescriure les fun-
cions utilitzant les segiients identitats

(14) C = 2/ (M
(15) Y= 2{(H®) i, precisament ens cal de coneixer
dg; / dH*

d'on

(16) E (2 (W), & (M), W) = o
(17) E S (4, g (W) =0

i derivant les expressions (16) i (17) respecte M* obtenim

- 3E, /o %3
o

Sistema d’equacions que podem reescriure de forma matricial com

agl/a¢| 3?|/3¢a d;/dqs -QE|/3R=

o€,/ o8, QE./3d, || dY/dJH®

D'on ens €s possible determinar els signes de dl / dH* ¢ 2 Y/d ¥

RE,/a4d,

JE /3P,
96/ 3 &, 3%, /20
- JE, /v €,/ 34, JE, /2% - 3§ /M
o EL/0G dy | 35u/3¢, 0
<0, Vig >0
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Cal advertir que només sota aquesis supbdsits esdevé factible determinar
amb seguretat els signes d'aquestes derivades. Sota altres assumpcions, en
el cas particular de poder establir les funcions implicites (14) i (15), el signe
de llurs derivades respectives resta indeterminat. Adduiren, perd, que aquests
supdsits no s'escauen a sistemes econdmics com els de al-Andalus dels segles
X, XI i X11, on a l'entendre de J. A. Garcia de Cortazar s'esdevenen aquests
periodes expansius i depressius com a conseqiiencia de nombroses etapes
d'emissions massives de moneda, i d'alires d'esmorteiment del creixement de
la massa monetaria.

El model implicit suposava que un increment de la massa monetaria
implica un decrement del tipus d'interes, cosa que involucra una reduccio
dels costos d'oportunitat dels esmercaments, i, ceteris paribus t¢ electes po-
sitius que es veuen palesats en un angment de la produccid. Ara bé, la decisio
d'esmercar no podia prendre com a variable determinant el tipus d'interes,
atés gue no representava un cost alternatiu per als recursos esmercats. Aixo
no vol dir que els qui prenien la decisié d'esmercar ho fessin sense que mit-
jancés un calcul cost-benefici abans de triar entre projectes alternatius d'es-
mergament. Nemés vol dir que no podien prendre el tipus d'interés com a
cost d'oportunitat, i per tant l'efecte de l'increment de la massa monetaria
sobre l'esmercament no era necessariament el que suposa el model implicit.

Respecte a la demanda de diner, el model implicit suposa que aquesta
es comporta de forma decreixent envers el tipus d'interés, proposicio justi-
ficada per la teoria només quan l'individu tria entre bons i actius liquids.
Aquesta justificacid s'esvaeix quan a l'economia on no hi ha un sistema fi-
nancer estructurat que ofereixi interés per diners i ni jatsia emet bons.

Els comentaris acif exposats ens sembla gue suggereixen la necessitat de
que fulures monografies a la vora d'aquesta qiiestio especiliquin més clara-
ment llurs suposits implicits i explicitin les definicions dels conceptes eco-
nomics que utilitzen, de manera que es llevin els obstacles per tal de palliar
les insuficiencies advertides i, si més no, el lector no es trobi indefens en
front d'un torrent d'afirmacions graluites i sovint extravagants.



