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Inﬂation is an indicator of the behavior of
prices to the consumer measured from
the CPI, being defined as the change of
prices of the basic food basket of products
and services that are acquired by homes.
About the behavior of that indicator, there
is a set of notions that refers the behavior
or development of an economy, among
others: stagflation and hyperinflation, the
first one refers to the process of economic
stagnation, with a persistent inflationary
process and increase of unemployment;
the second one is understood as an un-
measured and uncontrolled growth of
prices, getting numbers beyond four dig-
its, it is, more than 1000%.

Salama and Valier (1992:9) graphically de-
fined:

“In common language, the hyperinflation
is an extremely strong rise of prices, with
a drop of currency value. The most tradi-
tional image given about it is about the

La inflacién es un indicador del com-
portamiento de los precios al consumi-
dor medido a partir del IPC, definiéndose
como el cambio en los precios de una ca-
nasta basica de productos y servicios que
son adquiridos por los hogares. En torno
al comportamiento de dicho indicador,
existe un conjunto de nociones que se
refieren al comportamiento o desenvol-
vimiento de una economia, entre otros:
estanflaciéon e hiperinflacién, la primera
se refiere a un proceso de estancamiento
econémico, con un persistente proceso
inflacionario y aumento de desempleo;
la segunda es entendida como un creci-
miento desmedido y descontrolado de los
precios, alcanzando cifras de mas de cua-
tro digitos, es decir mas de 1000 %.

Salama y Valier (1992:9) definen gréfica-
mente:

“En el lenguaje comuin, la hiperinflacion es
un alza de los precios sumamente fuerte,
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German consumer during the twenties,
who to go shopping leaves home with a
suitcase full of bills, and probably with a
wheelbarrow if he leaves one hour later”.

Salama and Valier analyze in the text quo-
ted above the problems of the phenome-
non emerged during the eighties of the
last century in the most of the Latin Ame-
rican countries; it links that situation to
the external debt issues and structural
adjustments. This phenomenon is cha-
racterized as novel, as novel can be jud-
ged the title of their book: “The gangrened
economy: Essay about inflation”.

By trying to understand and analyze
thoroughly the behavior of the notion of
hyperinflation and its historical an cu-
rrent expression Pascualina Curcio Cur-
cio (2020) spends her intellectual and
political effort on producing a critical text
named: “Hyperinflation, imperial wea-
pon”. Pascualina Curcio is an Economist
from the Central University of Venezuela,
Master in Public Politics and Ph.D. in Po-
litic Science, she is a full professor at the
Simén Bolivar University.

From the title of her text, Curcio is forcefu-
lly provocative, part of a pungent critic to
the qualitative theory of money, for which
the inflation is always a monetary pheno-
menon that is associated especially to the
existence of an excessive quantity of inor-
ganic current assets (it is, without backup),
attributable to that the government turn on
the bills printer, since it is spent more than
it is earned generating a price escalation.
She describes that speech as hegemoni-
cally false, according to which “as there
is a greater amount of “inorganic” money

acompariada de una caida del valor de la
moneda. La imagen mds tradicional que
se da de ello es la del consumidor alemadn
en los anos veinte, quien para ir de com-
pras sale de su casa con una maleta de bi-
lletes, y es probable que con una carretilla
si sale una hora después.”

Salama y Valier analizan en el texto antes
citado los problemas del fenémeno surgi-
do en los anos ochenta del siglo pasado
en la mayoria de los paises latinoamerica-
nos; vincula dicha situacién a los proble-
mas de la deuda externa y los ajustes es-
tructurales. Caracterizan dicho fenémeno
como novedoso, como novedoso se puede
juzgar el titulo de su libro: “La economia
gangrenada: ensayo sobre la inflacion”.

Al tratar de entender y desmenuzar el com-
portamiento de la nocién de hiperinflacién
y su expresion histérica y actual Pascualina
Curcio Curcio (2020) dedica su esfuerzo
intelectual y politico, produciendo un texto
critico al que denomina: “Hiperinflacion,
arma imperial”. Pascualina Curcio es Eco-
nomista porla Universidad Central de Vene-
zuela, maestra en politicas ptblicas y docto-
ra en ciencia politica, es profesora titular de
la Universidad Simén Bolivar.

Desde el titulo de su texto, Curcio es contun-
dentemente provocadora, parte de una acre
critica de la teoria cuantitativa del dinero,
para la cual la inflacién siempre es un feno-
meno monetario, que asocian sobre todo a
la existencia de una exagerada cantidad de
circulante inorgénico (es decir, sin respal-
do), atribuible a que el gobierno puso a fun-
cionar la impresora de billete, ya que esta
gastando mas de lo que ingresa, generando
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circulating in the economy, we, the consu-
mers, increase the demand of goods, and
since the supply is fixed, the markets ad-
just and balance increasing the princes, of
course, always helped with a hand, even if
it is ‘invisible™ (Curcio, 2020:12).

Curcio is clear with her position from the
first pages of her text, she says:

“It is the case of hyperinflations that
have been registered through history,
in the contrary to what the believers su-
ggests of the qualitative theory of money,
they present a particular characteristic:
they have been stagflations, it is, as the
prices increase, the national production
decreases.

A theoretical contradiction to the disci-
ples of the Austrian school of economic
thought when try to attribute the money
as source of hyperinflations. In this pa-
per we expose it. It is not the causal nor a
naive speech, much less improvised.

For us, the hyperinflation is a political phe-
nomenon. It is the effect of the strongest,
massive and lethal no conventional wea-
pon that the imperialism has: the attack
to currency. Weapon that historically has
been used with two aims, to overthrow so-
cialist governments or dollarize economies,
or both of them. Weapon that during the
last decades has been covered up with the
veil of the qualitative theory of money and
the hegemonic academic speech based on
that every inflation is a monetary pheno-
menon. This is what we show and demons-
trate in this book”.
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una escalada de precios. Califica a dicho
discurso de hegemédnicamente falso, segin
el cual “al haber mayor cantidad de dinero
“inorgéanico” circulando en la economia,
nosotros, los consumidores, aumentamos
la demanda de bienes, y como la oferta es
fija, los mercados se ajustan y se equilibran
incrementando los precios, claro esta, siem-
pre ayudados con una mano, aunque esta
sea “invisible” (Curcio, 2020:12).

Curcio deja clara su posicién desde las
primeras paginas de su texto, dice:

“Es el caso de las hiperinflaciones que se
han registrado a lo largo de la historia, al
contrario de lo que plantean los creyen-
tes de la teoria cuantitativa del dinero,
presentan una caracteristica particular:
han sido estanflaciones, es decir, mien-
tras aumentan los precios disminuye la
produccién nacional.

Una contradiccién teérica embarga a
los discipulos de la escuela austriaca
del pensamiento econémico cuando in-
tentan atribuir al dinero la causa de las
hiperinflaciones. En este trabajo la deja-
mos en evidencia. No es casual ni tam-
poco un discurso ingenuo, mucho menos
improvisado.

Para nosotros, la hiperinflacion es un
fenomeno politico. Es el efecto del arma
no convencional mds poderosa, masiva
y letal con la que cuenta el imperialismo:
el ataque a la moneda. Arma que his-
toricamente ha sido empleada con dos
objetivos, derrocar gobiernos socialis-
tas o dolarizar las economias, o0 ambos.
Arma que las tltimas décadas ha sido
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Using the econometric tools, our author
analyzes the cases of Venezuela, Germany,
Nicaragua, Argentina, and Zimbabwe; she
shows the similarities and differences. For
instance, for the case of Zimbabwe she says:

“There is no correspondence between the
variation of the illegal currency in Zimba-
bwe and, the behavior of the international
reserves. In this scenario, against inflatio-
nary phenomena of this magnitude, there-
fore, the emission of money is not the cause
ofinflation, it is the consequence. We repeat,
the cause is the variation of the currency
in the illegal market. An abnormal be-
havior of currency is observed since
2002, year in which a turning point was
registered and that variable started to
increase faster and faster, the second V
turning point is observed in 2007.

Any similarity with the Venezuelan case, in
which the inflation has not been able to be
explained for the behavior of the real varia-
bles of economy, as neither can be unders-
tood the variation of the illegal currency in
relation to the international reserves, must
not be a coincidence. Neither seems to be
a coincidence that the explanations given
the Cato Institute itself coincide in shape
and substance. In Venezuela, we know that
the illegal currency has been manipulated
and it responds to a behavior associated to
political and electoral periods.

The scenario of hyperinflation not only
generated a high economic, social and
political destabilization in Zimbabwe, but
also originated the dollarization of its eco-
nomy” (Curcio, 2020:170-171).

encubierta con el velo de la teoria cuan-
titativa del dinero y con el discurso aca-
démico hegeménico basado en que toda
inflacion es un fenomeno monetario. Es
lo que mostramos y demostramos en
este libro”.

Haciendo uso de herramientas economé-
tricas, nuestra autora analiza los casos de
Venezuela, Alemania, Nicaragua, Argenti-
na y Zimbabwe; muestra las similitudes y
sus diferencias. Por ejemplo, para el caso
de Zimbabwe senala:

“No existe correspondencia entre las
variaciones del tipo de cambio ilegal en
Zimbabwe y, el comportamiento de las
reservas internacionales. En este esce-
nario, ante fenémenos inflacionarios
de estas magnitudes, es de esperar que
el Estado emita billetes, cada vez con
mayor denominacién, por lo tanto, la
emision de dinero no es la causa de la
inflacion, es la consecuencia. Repetimos,
la causa es la variacion del tipo de cam-
bio en el mercado ilegal. Se observa un
comportamiento no normal del tipo de
cambio a partir de 2002, ano en el que
se registré un punto de inflexién y dicha
variable comenzo6 a aumentar de mane-
ra mds rdpida, el segundo punto de in-
flexion se observa en el afio 2007.

Cualquier parecido con el caso venezo-
lano, en el que la inflacién no ha podi-
do ser explicada por el comportamiento
de las variables reales de la economia,
como tampoco puede entenderse la va-
riacién del tipo de cambio ilegal con res-
pecto a las reservas internacionales, no
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The U.S. Federal Reserve made grow the
monetary supply in 2020 more than 24 %, in
that year the dollar volume came from US$
15.33 billion to US$ 19.1 billion, the question
that emerge is why does not the U.S. eco-
nomy suffer a hyperinflationary process if
its government does not stop printing do-
llars without backup? To understand this
politic phenomenon the reading of Pascua-
lina Curcio’s text in indispensable.
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debe ser casualidad. Tampoco pareciera
ser casualidad que las explicaciones da-
das por el mismo Instituto Cato coinci-
dan en forma y en fondo. En Venezuela,
sabemos que el tipo de cambio ilegal ha
sido manipulado y responde a un com-
portamiento asociado a ciclos politicos
y electorales.

Los escenarios de hiperinflacién no solo
generaron una alta desestabilizacion
econémica, social y politica en Zimba-
bwe, sino que ademds derivaron en la
dolarizacién de su economia.” (Curcio,
2020:170-171).

La Reserva Federal de Estados Unidos,
hizo crecer la oferta monetaria en el 2020
mas de 24 %, en ese afio el volumen de do6-
lares paso de US$ 15.33 billones a US$ 19.1
billones, la pregunta que surge es ¢por
qué la economia de los Estados Unidos no
sufre un proceso hiperinflacionario si su
gobierno no deja de imprimir délares sin
respaldo? Para comprender este fen6me-
no politico la lectura del texto de Pascuali-
na Curcio es imprescindible.
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