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� Teruel, 1939
� Ingeniero industrial, promoción 111
� Libros publicados:

− Estadística matemática y control de calidad (1973)
− La era de la perplejidad (2003)
− El lado oscuro del capitalismo. El caso Enron (2012)
− El discreto encanto del capitalismo (2016) 
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A SU MANERA ESTE LIBRO ES MUCHOS LIBROS 
PERO SOBRE TODO ES CUATRO LIBROS

Construí el libro en seis meses, 
pero para ello he necesitado el trabajo de doce años, 

a lo largo de los cuales he desarrollado 
un ensayo filosófico-teológico sobre ética

(Mínima Moralia)
y una Trilogía «La Gran Recesión»:
Libro I Érase una vez en América

Libro II ¿Por qué nos pasa lo que nos pasa?
Libro III Caminando por tierras de penumbra

Estos cuatro textos germinales son, pues, los padres de la criatura.
He tenido que vaciar lo mejor que hay en ellos, para hacer posible esta obra

Ecce liber
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Burbuja
inmobiliaria

3 marzo 2017
20.999,61 

¿Caída y 
resurrección?

Evolución del índice bursátil Dow Jones Industrial Average, bolsa de Nueva York

Movimientos violentos y erráticos de los índices bursátiles, 
semejantes a la silueta de un escarpado macizo montañoso



� La Gran Recesión, concatenación de cuatro crisis: inmobiliaria, bursátil, de liquidez y financiera 
� Período 2003-2007: Proliferación pandémica de sofisticados productos financieros estructurados 

de alto riesgo, fruto de la titulización de carteras de prestamos hipotecarios de categoría 
subprime, calificados triple A por las agencias de calificación de riesgos crediticios. Tales 
productos fueron emitidos por la banca de inversión y por bancos comerciales especializados, y se 
esparcieron por todo el mundo 

� La vertiginosa subida de la bolsa de valores de renta variable no la ha producido una vigorosa 
recuperación de la economía. El mercado está sobrevalorado

� Políticas monetarias muy expansivas de la Reserva Federal y de todas las Bancas centrales de 
Occidente, cuyas enormes inyecciones de liquidez mantienen en pie, con respiración asistida,         
a no pocas instituciones financieras zombis, que ya deberían haber quebrado. 

� Lo que hay que hacer: Abandono de las recetas keynesianas. Identificación, sellado en 
contenedores  y eliminación de los activos radiactivos del mundo entero, aún en la sombra 
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Activos radiactivos

Armas financieras de destrucción masiva
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Naturaleza del capitalismo
Dos puntos de vista equivalentes 

Friedrich Hayek                   

Orden extenso de cooperación humana 

Sistema complejo adaptativo
Murray Gell-Mann, Perspectiva Santa Fe
Carácter físico-matemático (herramientas de simulación)

Friedrich Hayek, Escuela Austriaca de economía
Carácter axiomático

Murray  Gell-
Mann                   



La economía de mercado 
no fue inventada por nadie

de forma consciente y premeditada

Se trata de un orden espontáneo,
que ha prevalecido 

por el éxito de las sociedades 
que lo han utilizado 

como marco para la realización de 
las transacciones propias de la actividad 

económica del hombre
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En cuanto al origen del capitalismo, 
cabe conjeturar que la semilla del mismo no es otra que 

una cierta propensión de la naturaleza humana 
«a trocar, permutar y cambiar una cosa por otra»

como dijo Adam Smith en La riqueza de las naciones

Tal propensión natural al trueque y al comercio,
que se debió manifestar en el seno de las sociedades tribales,

fue anterior a la agricultura y a la ganadería

No cabe mayor antigüedad  de origen:
desde que el hombre es hombre
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Origen del capitalismo



La historia nos muestra que el capitalismo se desarrolló
desde la noche de los tempos con extrema lentitud, 

hasta que empezó a crecer de forma cuasi exponencial durante 
los cuatro siglos precedentes (XVII al XX) y hasta nuestros días

En el siglo XVII experimentó una asombrosa aceleración,
gracias al advenimiento de una extraordinaria expansión universal del comercio,

manifestándose bajo la forma de «capitalismo comercial»

A lo largo de los siglos XVIII y XIX se dio a conocer como «capitalismo industrial»,
catalizado por los grandes avances tecnológicos generados por la llamada

revolución industrial

Y, en el último tercio del siglo XX, se manifiesta como «capitalismo financiero»,
resultado de la innovación financiera durante los últimos cincuenta años,

la cual ha transformado lo que era una simple, aunque imprescindible, 
pieza del sistema económico, en centro y arquitectura del mismo

Vivimos un capitalismo triádico:
comercial, industrial y financiero;

al mismo tiempo
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Evolución del capitalismo



Si ya el dinero «viene al mundo con manchas de sangre 
naturales en una mejilla», el capital nace goteando 

sangre y porquería de pies a cabeza, por todos los poros 

Karl Marx, El capital, libro I, volumen 2
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(Filósofo francés, ateo, espiritualidad laica)

André Comte-Sponville

Herramientas de análisis, a efectos metodológicos: los órdenes, 
conjuntos homogéneos y autónomos, regidos por leyes

(Blaise Pascal, Ensayos)
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Orden tecno-científico

Orden jurídico-político

Orden moral / Orden del deber

Orden ético / Orden del amor



• Orden estructurado internamente por la oposición entre lo posible y 
lo imposible (es el orden integrado por todo lo relacionado con la 
ciencia en general, la técnica y la tecnología)

• Sus virtuales fronteras internas son incapaces de limitarlo, porque no 
dejan de desplazarse con el tiempo

• Si se abandona este orden a su sola espontaneidad interna, todo lo 
que pueda realizarse se realizará siempre (física nuclear, genética, 
biotecnología...)

• Esta pavorosa realidad nos obliga a limitarlo desde el exterior

Vicente Martín Valero 18

ORDEN TECNO-CIENTÍFICONº 1
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• Orden estructurado internamente por la oposición de lo legal y lo ilegal

• Jurídicamente su frontera es la ley (expresión de la voluntad soberana 
del pueblo a través de sus representantes legítimos), y, políticamente, 
su frontera es la democracia parlamentaria

• Pero la ley no tiene límites jurídicos, ni la democracia parlamentaria 
tiene límites democráticos (la constitución puede ser cambiada)  

• El hecho de que este orden es incapaz de limitarse a sí mismo nos 
obliga a limitarlo desde el exterior
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ORDEN TECNO-CIENTÍFICO

ORDEN JURÍDICO-POLÍTICO

Nº 1

Nº 2
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ORDEN TECNO-CIENTÍFICO

ORDEN JURÍDICO-POLÍTICO

ORDEN MORAL / ORDEN DEL DEBER

Nº 1

Nº 3

Nº 2

• Orden estructurado internamente por oposición entre lo bueno y lo 
malo, entre el bien y el mal

• Su único límite es la conciencia del agente. La conciencia de un hombre 
honrado es más exigente que el legislador; y el individuo tiene más 
deberes que el ciudadano (por ejemplo, el deber de combatir     
y desobedecer las leyes inmorales, aunque sean jurídicamente válidas)

• Así pues, no debe ser limitado, pero sí completado por un orden superior 
para evitar que la norma de actuación sea sólo un deber del todo ayuno 
de amor (moral kantiana). 

30 marzo 2017
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ORDEN TECNO-CIENTÍFICO

ORDEN JURÍDICO-POLÍTICO

ORDEN MORAL / ORDEN DEL DEBER

ORDEN ÉTICO / ORDEN DEL AMOR

• Orden estructurado internamente por oposición de la alegría (el amor) y 
la tristeza (el odio)

• Dentro de este orden es posible diferenciar entre lo que se hace por 
simple deber (lo moral en sentido kantiano), y lo que se hace por amor 
(lo ético): el amor a la verdad,  el amor a la libertad y el amor al prójimo

• Este orden es el último para los no creyentes, y no necesita ser limitado  
ni completado 

Nº 1

Nº 3

Nº 4

Nº 2
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Necesitamos estos cuatro órdenes, en permanente interacción;
los cuatro son necesarios, pero ninguno es suficiente;

son distintos pero no están separados.
Todos estamos simultáneamente en los cuatro
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ORDEN TECNO-CIENTÍFICO

ORDEN JURÍDICO-POLÍTICO

ORDEN MORAL / ORDEN DEL DEBER

ORDEN ÉTICO / ORDEN DEL AMOR

Nº 1

Nº 3

Nº 4

Nº 2
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ORDEN TECNO-CIENTÍFICO

ORDEN JURÍDICO-POLÍTICO

ORDEN MORAL / ORDEN DEL DEBER

ORDEN ÉTICO / ORDEN DEL AMOR

Nº 1

Nº 3

Nº 4

Nº 2
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¿Es moral la mecánica cuántica?
¿Es moral un cuchillo? ¿Es moral una pistola?

¿Es moral un ordenador?

¿Es moral Internet? ¿Es moral el whatsapp?

Ni la ciencia ni la técnica son morales.
¿Por qué habría de ser moral la economía,
que es a la vez una ciencia y una técnica?

Además, ¿cómo podría ser moral la economía
si no tiene voluntad ni conciencia,

facultades que son privativas del ser humano?

La economía no es 
moral

ni, por supuesto, 
inmoral;

es pura y simplemente 
amoral

(desprovista de sentido moral) 

La economía, ¿es moral?
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• El capitalismo, sistema económico fundado en la propiedad privada 
de los medios de producción y en la libertad de mercado

• El libre mercado, que no es sino el lugar de encuentro entre oferentes 
y demandantes

• La empresa, ente generador de riqueza por antonomasia 

Si la economía es amoral, por pertenecer al orden Nº 1,
también tienen que serlo todas y cada una de sus partes

Tres corolarios evidentes
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El indiscutible éxito del capitalismo reside 
en su propia lógica, en su potencia intrínseca, 

en su espontaneidad,
que consiste, más o menos,

en no pedir a los individuos nada distinto para funcionar 
que ser exactamente lo que son: 

“Sed egoístas, ocupaos de vuestro interés,
si es posible de un modo inteligente,

y todo irá no precisamente lo mejor posible
en el mejor de los mundos posibles,

lo que no es más que un sueño,
sino más o menos satisfactoriamente en el

más eficaz de los mundos económicos reales, que es el mercado”
(André Comte-Sponville, El capitalismo, ¿es moral?)
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• No debemos adorar al capitalismo (no es Dios)

• Ni siquiera tiene por qué caernos simpático 

• Lo que sí debemos hacer es tratar de entender su lógica,                    
la causa de su eficacia, el motivo de su triunfo 

• Lo mismo cabe decir del mercado y de la empresa

• Es evidente que siendo, como son, amorales, abandonados              
a su sola espontaneidad interna, todo lo que puedan realizar           
lo realizarán siempre

• El orden Nº 2 puede poner, hasta cierto punto, límites a sus 
actuaciones (para bien o para mal)

• Pero no nos engañemos: será en último término                                 
la conciencia del sujeto, es decir, los órdenes Nº 3 y Nº 4                 
quienes impongan lo moral a las conductas que se observan          
en el capitalismo, en el libre mercado y en la empresa

Vicente Martín Valero 2830 marzo 2017

¿Qué debemos hacer?



Aunque nos cueste esfuerzo, tenemos que admitir:

• Que la empresa está desprovista de sentido ético o moral

• Que, precisamente, porque no existen                            
ni la moral de empresa, ni la ética de empresa,                            
debe imponerse una moral en la empresa o                                   
una ética en la empresa por la mediación de los únicos que 
pueden y deben ser morales, es decir, por la mediación de                  
los individuos que trabajan en ella, y, especialmente,          
de aquellos que la dirigen
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La empresa, ¡amoral!
¡Pero si en el empresariado y en las escuelas MBA 
se habla constantemente de un disciplina llamada 

ÉTICA EMPRESARIAL!



La bolsa no es, en absoluto, una escuela de moral 
sino un sistema que se limita a integrar 
una pléyade de voluntades movidas por 

el lucro razonable o la codicia desmedida, 
por la prudencia o la temeridad, 

por la audacia o el miedo, 
por el interés personal, en suma. 

En este sentido cabe decir, sin que ello suponga crítica 
o menosprecio, que la bolsa carece de entrañas. 

También cabe predicar de ella radical agnosticismo. 
En efecto, no opera con sentimientos sino 

con fenómenos de contenido esencialmente económico 
y psicológico; no pretende (no podría) 
dar un sentido moral a sus acciones, 

sobre las que nada sabe ni quiere saber; 
no honesta ni cohonesta nada; 

es tal como es percibida

Vicente Martín Valero 3030 marzo 2017

La era de la perplejidad, 2003, capítulo 23, pág. 642



El capitalismo, 
en cuanto sistema espontáneo, 

viene a ser, metafóricamente hablando, 
algo así como una pistola, 

artefacto que no es ni bueno ni malo,
ni moral ni inmoral.

Solo provoca daño cuando alguien hace mal uso de el.
Lo que mata no es la pistola. En lo que concierne

a la economía de mercado, los asesinos son
aquellos sujetos que, contraviniendo 

las reglas generales de conducta socialmente establecidas 
para la cobertura de las necesidades humanas,
“aprietan el gatillo” (información privilegiada...)

buscando acrecer, de forma indebida, su beneficio 
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LA GRAN RECESIÓN
¿HACIA DÓNDE VAMOS?
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Desde su emergencia en versión industrial (siglo XVIII),
el capitalismo ha sido objeto de severa controversia, especialmente 
en lo concerniente a su futuro
En efecto:
a)Algunos creen que el capitalismo es poco menos que imperecedero;
b)Otros ya lo dieron, y siguen lo dándolo, por condenado a muerte;
c)Y no son pocos quienes consideran que solo podrá sobrevivir        si 
es refundado para eliminar sus anomalías congénitas o taras, tanto 
estructurales (propensión a generar inestabilidad financiera y
episodios de crisis: euforias financieras, cracs, burbujas, recesiones, 
depresiones), como morales (incapacidad de responder a los retos de 
la justicia social)
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Flash 1. Taras congénitas del capitalismo

El capitalismo y, en concreto, los mercados, 
son órdenes espontáneos, resultado de un 

larguísimo proceso evolutivo de prueba y fracaso.
Y tales órdenes son turbulentos por naturaleza, 

lo cual no es una tara sino una 
cualidad intrínseca

de los mismos
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Flash 2. Refundación del capitalismo

La expresión 
«refundar el capitalismo, dada su propensión a generar crisis»

implica lógicamente que hubo fundación previa, 
y, además, que quien lo fundó lo hizo con taras, chapuceramente.

Pero ni el capitalismo fue fundado de forma intencional, 
ni tiene taras congénitas. Así pues, el capitalismo no debe ser 

refundado por el sencillo motivo de que no puede ser refundado

¿Tendría algún sentido el proponer 
la reforma o refundación del sistema atmosférico terrestre, 

por cuanto genera huracanes que tantos bienes y vidas destruyen?
No tendría ningún sentido, ¿verdad? 

Pues lo mismo ocurre con el capitalismo 
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Flash 3. Intervención del Estado en la economía

El capitalismo, en tanto que miembro del 
orden tecno-científico, requiere controles del 

orden jurídico-político que impidan los desmanes; y, 
también, requiere defensas de cara al mañana

Pero la intervención del Estado en la economía, 
el control de la misma, 

es un sacramento de muy delicada administración, 
una tarea muy sutil. 

Tan sutil como el juego de las «siete y media»
inmortalizado literariamente por Pedro Muñoz Seca   

en su obra La venganza de Don Mendo.
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Mendo
—¿Es que tu inocencia ignora
que a más de una hora, señora,
las siete y media es un juego?

Magdalena
—¿Un juego?

Mendo
—Y un juego vil
que no hay que jugarle a ciegas
pues juegas cien veces, mil...
y de las mil, ves febril
que te pasas o no llegas.
Y el no llegar da dolor
pues indica que mal tasas
y del otro eres deudor.
Más, ¡ay de ti si te pasas!
¡Si te pasas es peor! 
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La intervención del Estado en la economía de mercado 
viene de muy lejos. Tal intervención ha sido 
muy necesaria para evitar males mayores 

en situaciones de catástrofe 
Pero la tendencia política a acrecer la regulación 

es bien visible, sobre todo 
cuando la economía entra en recesión o depresión

y el miedo señorea

En situaciones como ésta, 
el Estado debe ser muy cauteloso y prudente, 

porque un control hipertrófico del mercado podría traspasar 
la ignota barrera de «las siete y media» del mismo, 

y destruir su capacidad de auto-regulación, 
lo que llevaría inexorablemente a la 

quiebra del sistema económico

¡CUIDADO!
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Nadie puede modificar un sistema u orden espontáneo
tan extremadamente complejo como es el capitalismo, 

para hacerlo más justo y equitativo desde el punto de vista social
(Compendio de la doctrina social de la Iglesia, Encíclica Centesimus annus)

La distribución de la riqueza no es cuestión 
que le incumba a la economía de mercado o capitalismo.

En efecto, la jurisdicción del mismo se circunscribe
a la creación de riqueza, no a su reparto

A quienes sí concierne la distribución de la riqueza 
y, en particular, la erradicación de la pobreza extrema,

es a los Estados de bienestar y, principalmente,
a todos y cada uno de nosotros

Porque la primera responsabilidad no es del Estado,
sino de cada persona y de los diversos grupos
y asociaciones en que se vertebra la sociedad

El discreto encanto del capitalismo, capítulo 9, págs. 263-292
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Flash 4. Capitalismo versus justicia social



Flash 5. Sobrevivencia del capitalismo

El capitalismo no tiene rivales pero sí enemigos, 
tanto políticos como sociales. 

Y máxime en plena Gran Recesión

Pues bien, la historia nos enseña que el capitalismo, 
no solo ha acabado con su peor enemigo, 

el comunismo soviético, 
sino que ha enraizado a lo largo y ancho de la Tierra

(con la inclusión de China y la rara excepción de 
Corea del Norte, Cuba... y Venezuela) 

El capitalismo sobrevivirá. 
Y lo hará en su calidad de 

orden espontáneo, 
del que no cabe predicar 

ni moralidad ni inmoralidad,
ni bondad ni maldad,

ni justicia ni injusticia... 
Solo naturalidad
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Creo que tenemos capitalismo de por vida; 
pero un capitalismo sin alharaca, 

con su discreto encanto



LA GRAN RECESIÓN
¿HACIA DÓNDE VAMOS?
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Nací a la economía académica en 1965, de la mano del gran Paul Samuelson, 
promotor de la síntesis neoclásica.

Pero, apenas transcurridos diez años, empecé a interesarme por las obras 
de Friedrich Hayek y de Ludwig von Mises, figuras estelares de la  

Escuela Austriaca de economía, 
(injustamente despreciada por la mainstream economics norteamericana),

cuyo pensamiento se ajustaba mucho más a mi forma de ver las cosas.
En la década de 1990, descubrí que el pensamiento de Hayek 

era del todo compatible con las neonatas ciencias de la complejidad
(teorías del caos y de la auto-organización aplicadas a la economía). 

Todo este esfuerzo intelectual condujo a mi rechazo 
de la síntesis neoclásica (del paradigma económico prevalente),

y también a mi adhesión a las teorías financieras de los científicos del 
Instituto Santa Fe (Nuevo México) y de otros muchos. 

El pinchazo de la burbuja tecnológica hizo el resto.
El resultado final es mi propuesta de nuevo paradigma económico, 

el cual detallo en El discreto encanto del capitalismo, capítulo 5

A manera de confesión
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La síntesis neoclásica es aún la religión oficial. 
Mi punto de vista la contradice, y yo, probablemente, 

seré tan bienvenido en la iglesia establecida de la economía  
como un hereje arriano en el concilio de Nicea  
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¿Habrá una crítica feroz de parte de las universidades?
Sería un gran honor

¿Tendrá éxito el nuevo paradigma que propongo?



¡Muchas gracias                   
por vuestra atención! 
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