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SEGUNDA PARTE: El dinero como puedey debe ser

(CUARTA PARTE DEL ORIGINAL EN ALEM N )

» Procurad ala econamia unacirculaci n cearada es dedr, un perfedo y regular intercambio de
bienes, elevad la mercancia y d trabgo d rango & dinero efedivo, y la comunidad estara
asegurada e trabgo ordenadoraciondmente” .

Proudhon.

Introduccén

Impotente es el espiritu humano ante la astracdon, y la moneda ha sido hasta hoy una perfeda
abstracaon. Nada ha eistido con que poderla comparar. Cierto es que hubo diversas variedades de
dinero, metalmoneda y papel moneda, pero esas variedades, en cuanto a lo esencial del dinero, las
fuerzas que regulan su circuladon, fueron completamente idénticas, lo que debia, por €llo, llevar a
los economistas a fallar en sus apredadones. Las cosas iguales entre si son incomparables y de
concepto nulo. El problema monetario espera todavia su solucion, pues en ninguna parte del mundo
habia, ni hay una teoria monetaria publicamente remnocida, de awerdo con la aia deberia
mangjarse la alministradon monetaria. En todas partes ® manegja & mecanismo monetario a base de
experiencia, que d mismo tiempo le sirve de poder ilimitado. jY eso, a pesar de que se trata de los
cimientos de la eonomiay de las finanzas, de un problema que hacemiles de &ios espera solucion,
cuya importancia pradica salta ala vista @mo ningun otro, y que, ademas, producimos nosotros
mismos artificialmente, desde hace mas de tres mil afos! jImaginad lo que significa obrar con
ignorancia y ceguera, desde hacetres mil afios, en uno de los campos mas importantes del orden
publico y privado! He aqui una prueba para la desesperadon del llamado razonamiento abstrado.

Con la Libremoneda, aqui expuesta, cambia mmpletamente @ estado de wsas. El dinero deja de ser
algo abstrado. La libremoneda nos proporciona por primera vez una medida de mmparadon para €
estudio de la moneda. Ella tiene aora una base; se presenta ala mnsideradon del hombre por la
atenuadon de mlores y limitadon de espado. ,Dadme sOlo un punto de goyo - exclamo
Arquimedes - y levantaré d mundo“. Con una medida de comparadon resuelve & hombre auaquier
problema.

La Libremoneda aeala plomada para mnstrucdén de la teoria monetaria, en la que todos los
desvios de laverticd se perciben de inmediato.

1. Libremoneda

El dinero debe ser un medio de canbio, y nada mas. Esta destinado a fadlitar € intercambio de
mercancias, y alanar sus dificultades. El trueque ea un procedimiento inseguro, dificil y costoso, y
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por ello falaba on freauencia; € dinero que ha de substituirlo, debe por eso asegurar, acderar y
abaratar €l intercambio de las mercanc as.

Esto eslo que exigimos del dinero. El grado de seguridad, rapidezy baratura wn que las mercanc as
se canbian, constituye la piedra de toque parala gtitud ddl dinero.

Si, aparte de dlo, pedimos tambi n que las cualidades corporales del dinero nos incomoden o menos
posible, lo hacanos sempre que esta exigencia no se oponga en lo mnimo ala @mnseauci n de los
fines del dinero.

Si logr semos la seguridad, larapidezy el abaratamiento del intercambio de los productos mediante
un dinero que no es destruido por la polila, y que, adem s, se presta inobjetablemente para d
ahorro, entonces tal dinero deber aimplantarse. Pero debe desecharse s la seguridad, la rapidezy la
baratura del intercambio se perjudican.

Y reoconociendo que aju interviene la divisi n del trabajo, la verdadera base de nuestra existencia,
fabricaremos el dinero exadamente de aaierdo con las necesidades de aquella, y s 1o consider ndola
desde € punto devistap blico.

Para probar la bondad del dinero consideremos la funci n que debe redizar. Si vemos que d dinero
va d encuentro de las mercanc as, conduci ndolas desde @ productor hasta & consumidor, por €l
camino m s corto, s observamos que los mercados y los dep sitos s vacan, que  n mero de los
comerciantes deaece que las utilidades del comercio disminuyen, que no se producen
estancamientos, y que los productores tienen asegurada la venta de toda su producd n, entonces, s
diremos. ,es una moneda excdente” y sostendremos esta opini n, aun cuando un an liss m's
minucioso demuestre que tal dinero tenga pocos atradivos corporaes. Consideraremos € dinero
como s fuese unam quina, y gustaremos nuestro juicio a su rendimiento, y no asu formay color.

Hemos de eigir, pues, de una buena moneda, de un adeauado medio de cambio:

1. Que asegure d intercambio de las mercanc as; lo que podremos constatar por el hedho de que
aqu | se desenvuelve sin estancamientos, sin crisis ni desocupad n.

2. Que acéere d intercambio, y esto nos lo demostrar n los ,,stocks® disminuidos, € menor
n mero de comerciantesy de mmercios, y las despensas repletas de los consumidores.

3. Que aarate d intercambio, lo que verificaremos en la peque a diferencia entre d predo
percibido por € productor y € predo que paga & consumidor. (A los productores
pertenecen, en este cao, tambi n cuantos participan del transporte de mercanc as).

La ineficada de la moneda tradicional, como medio de canbio, qued demostrada ya por la
investigad n redizada en e primer tomo. Una moneda que forzosamente ha de retirarse aiando
empieza afaltar, y afluye d mercado en grandes cantidades cuando ya de por s hay exceso de dla,
s lo puede servir a fraude y a la usura, y ha de ser desechada por in til, aunque tenga, desde ¢
punto de vista puramente @rporal, algunas cualidades atrayentes.

iCu ntas stuadones horrorosas nos ha deparado €l patr noro! - exclama € observador. Primero, €l
per odo de gran expans n de los a os 1872a 1875 promovido por la éundancia de los miles de
millones, provenientes de la indemnizad n de la guerra franco-prusiana, y luego & derrumbe
inevitable que | gicamente deb a suceder.



Hab amos introducido €l patr n oro porque esper bamos de | una ventga, y ¢qu otra podr a
brindarnos una reforma del sistema monetario, sSno una mayor seguridad, cderidad y baratura del
intercambio de bienes?

Y s stehasdo € objetivo, ¢c mo se explicar ala wrrelad n entre laimplantad n del patr noroy
aquel objetivo? Ser a muy interesante averiguarlo. Se deseada oro atradivo y brillante, moneditas
redondas y primorosas para fadlitar, asegurar, acderar y abaratar el intercambio de trigo, hierro, cd,
lana, cuero, petr leo, etc. Nadie sab a n certidumbre ¢ mo deber aredizarse esto; s lo setenafe
en elo, dgando lo dem s librado totamente d criterio de los peritos® (El mismo Bismarck

procedi as).

Aun despu s de la implantad n del patr n oro la funci n intermediaria sigue @sorbiendo como
antes e 30, 40 y quiz s hasta & 50% de la producd n total. Las crisis estalan con la misma
freauenciay son tan destructoras como en los tiempos de lost lersy florinesy por e n mero de los
comerciantes podemos formarnos inmediatamente una ideade ai n escaso result el poder de canje
del oro.

Esto Itimo, debido a que la moneda ha sido demasiado ‘mejorada? desde d punto de vista unilateral
del poseedor. Al escoger la materia parala moneda se ha tenido solamente en cuenta d comprador, a
la demanda. La mercanc a, la oferta, el vendedor, € productor, han sido dvidados por completo. Se
ha degido paralafabricad n de la moneda la materia prima m s bella que proporciona la tierra, un
metal noble, - porque beneficiaba d poseedor. Y se olvid con elo que los poseedores de las
mercanc as, en e momento de redizarlas, deban pagar aguellos beneficios. La decd n de ese
material monetario ha permitido al comprador aguardar e momento m s oportuno parala wmpra de
las mercader as, olvidando que esalibertad obliga d vendedor a esperar padentemente en el mercado
hasta que d comprador le plazca parece. La decd n del meta monetario ha wnvertido a la
demanda en una ac¢ n wolitiva del poseedor del dinero, entreg ndola d capricho, a af n de lucro, a
la espeaulad nvy a aza, sin considerar que la oferta, por su estructura org nica, quede totalmente
desamparada frente a @a voluntad. As surgi € poder del dinero que, convertido en potencia
plutocr tica gerceunapres ninsoportable sobre todos los productores.

En fin, nuestros ingenuos peritos han resuelto los problemas monetarios hadendo caso omiso de la
mercanc a. Mejoraron la moneda desde € punto de vista unilateral del poseedor, a tal grado, que
result in til como medio de cambio. Por lo visto no se han preocupado de los fines del dinero, y as
es como forjaron, seg n la epres n de Proudhon, un cerojo en lugar de una llave para d
mercado? El dinero rechazalas mercader as, en lugar de draalas. Se wmpran mercanc as, s, pero
s lo cuando se tiene hambre o cuando ella reporta ventagjas. Como consumidor cada aal adquiere lo
menos posible. Nadie quiere aaimular provisiones; en los planos corrientes de las construccaones no
figuran grandes despensas. Si se obsequiara hoy a todo € mundo una ¢ mara llena de provisiones,
ma ana ya se encontrar an stas de nuevo en el mercado. El p blico s lo quiere dinero, aunque
todos saben que tal aspirad n es inasequible, dado que @ dinero de todos % neutraliza mutuamente.
La poses n de una moneda de oro es, sin duda, m s agradable. Que los otros® guarden las
mercanc as. jLos otros! Pero, ¢qui nes on, en la eonom a, 10s otros? ESos $H5mos nosotros mismos,
todos los que producimos mercanc as. Al rechaza como compradores los productos de los dem s,
nos estamos rechazando recprocamente todos nuestros productos. Si no prefiri ramos el dinero a
los productos de nuestros conciudadanos, s en lugar de anhelar inalcanzables reservas monetarias
hubi ramos instalado despensas llen ndolas de mercanc as, no necesitar amos ofrece nuestros
productos en costosos negocios, cuyos gastos absorben una gran parte de aguellos. Tendr amos,
entonces, una salida acéerada y barata de mercanc as.



El oro no se alapta bien al car cter de nuestras mercanc as. jOro y paja, oro y trigo, oro y hierro,
oroy cueros, oro 'y petr leo! S lo unailus n, una enorme fantasa, s lo lateor adel valor es cagpaz
de @ncebir semejante aitagonismo. Las mercader as en generd, trigo, carne, lana, cueros, petr leo,
no podr n canjease mn seguridad m s que aiando para todos £a ©mpletamente igual posee
dinero omercanc as; y esto no ocurrir hastaque € dinero cargue tambi n con todas las propiedades
perniciosas linherentes* a nuestros productos. Y es | gico. Nuestras mercancas ® puden, se
descomponen, se rompen y oxidan; cuando tambi n la moneda posea propiedades corporales, que
compensen las citadas desventgjas, podr cimentarse un intercambio r pido, seguro y barato, ya que
semejante moneda no merece ala preferencia de nadie, en ning n lugar y tiempo.

Una moneda tal, que envgiece omo un diario, que se pudre @mo las papas, que se volatiliza mmo
e ter, eslaques lo puede servir como medio de canbio para diarios, papas, hierro, etc., pues ella
no ser apreferida alamercanc a, ni por parte del comprador, ni del vendedor. Unicamente se entrega
la propia mercanc a por dinero, porque se necesita de ste @mo medio de canbio, y no porque se
busque dgunaventgja en su posesi n.

Debemos, pues, empeorar a dinero como mercanc a, S hemos de mejorarlo como medio de canbio,
y ya que los poseealores de mercanc as tienen sempre guro en e cambio, justo es que tambi n los
posealores del medio de canbio sientan € mismo apremio. La oferta se encuentra bajo pres n
direda, intr nsecg | gico es que se wloque lademandatambi n bgjo id nticapres n.

La oferta es un proceso desligado de la voluntad del poseedor de mercanc as; que seatambi n la
demanda un proceso exento de la potestad del poseedor de dinero.

Si pud semos eliminar los privilegios de los poseedores de dinero y someter la demanda ala misma
presion a que est sometida por su naturalezala oferta, solucionar amos integramente todas las
contradicc ones del sistema monetario tradicional, y lograr amos que la demanda, independiente por
completo de los sucesos pol ticos, ean micos 0 naturales, ad e regularmente en el mercado. Ella
estar a a wbierto de las maniobras de los espeauladores y de los cgprichos y opiniones de rentistas y
banqueros, ni existira lo que llamamos *ambiente burs til2 La ley de gravedad desconoce
influencias; lo mismo pasar con la demanda; ni €l temor a p rdidas ni la esperanza de ganancias la
podr an acderar o frenar.

De este modo la demanda estar a siempre, bajo todas las circunstancias imaginables, en concordancia
con la rapidez de la drculad n permitida por las ingtituciones comerciales a la masa de dinero
controlada por e Estado.

Todas las reservas privadas de dinero desaparece an autom ticamente por la fuerza greulatoria. La
masa total de moneda emitida se halar a en circulad n constante, uniforme y acderada. Nadie
podr a ya linmiscuirse® en € manegjo dficial de la moneda, lanzando o reteniendo sus reservas
privadas. Empero, e mismo Estado tendr alamis n de gustar la demanda estrictamente ala oferta,
paralo cua bastar retirar o emitir alternadamente peque as cantidades de dinero.

Nada m s que esto se requiere para garantizar € intercambio de nuestras mercanc as contra toda
clase de trastornos, impedir la desocupad ny las crisisemn micas, rebgjar € beneficio comercia al
nivel del jornal de un obrero, y en poco tiempo ahogar € inter sen un mar de caitales.

¢Y gqu nos costar a, a nosotros, los productores, a los que aeamos € dinero por la divis n del
trabajo, estos impagables beneficios de la drculad n coercitiva de la moneda? Nada m s que
renunciar al privilegio de infiltrar en la demanda la abitrariedad, y con ella € capricho, la @dicia, €l
temor y lapreocupad n. S o necesitamos abandonar lailus n de que se puedan vender los propios
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productos sn que otro los compre, comprometernos mutuamente a omprar de inmediato y bajo
todas las circunstancias exadamente tanto como hemos vendido, y para mantener la redprocidad de
ese compromiso hemos de formar la moneda de tal modo que @ vendedor de la mercanc a se vea
forzado, por las cualidades de la moneda, a aumplir las obligadones reladonadas con su poses ny
cederla de nuevo a canbio de mercanc a, personamente, s | mismo es el consumidor, o por medio
de otros, cuando presta d dinero, cuando no predsa para s mercaxca dguna. Esto Itimo,
naturamente, bajo todas las circunstancias e incondicionalmente, es dedr, sin tomar en cuenta las
condiciones del pr stamo.

¢Estamos entonces dispuestos a romper las cadenas de esclavos que arastramos como vendedores
de nuestras mercanc as, mediante la entrega de los privilegios desp ticos que ostentamos como
compradores frente alos productos de nuestros conciudadanos? Si es as, examinemos de cecala
proposici n inaudita y verdaderamente revolucionaria de una demanda cmpulsiva. Perm tasenos
examinar lamoneda ala que hemos dotado de oferta mercitivay material:
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27 42
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MADRID ENERO 1.» DE 71837

El tenedor acddental abonad la merma semand llenando la caslla correspondente @n
estampill as monetarias. (Véase la explicaci n, bajo 1y 2)
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a pérdida dela merma pro circulaci n se paga pagando unestampill a en la correspondente
casill a segunvencimiento. (Véase la explicaci n, bajo 2)

Explicacion de la libremoneda:

1. Lalibremoneda ser emitida en billetesde 1, 5, 10, 50, 100, 1000 pesos. Adem s de estos bill etes
se emitir moneda subsidiaria en hojas perforadas y en la forma smilar a los timbres postales, que
servir n, una vez recrtados, para pagar cualquier fracd n del peso; ellos suplen, pues, la anterior
moneda vell ndel, 2, 5, 10, 20 centavos. (Tambi n pueden servir estos timbres para cmpletar €l
valor nominal de los bill etes, peg ndolos en los correspondientes casill eros). Los timbres, una vez
ingresados en las ingtituciones p blicas, no vuelven m s ala drculad n, sSino que son reamplazalos
siempre por NUevos.

2. La libremoneda pierde semanamente por cuenta del tenedor un mil smo (1 o/o0) de su valor
nominal, que @ portador tendr que reponer, pegando al dorso estampillas de moneda subsidiaria.
As, por gemplo, € billete del grabado, de 100 pesos, est completado en su valor nomina con las
estampill as hasta d 10 de Agosto. El que redbe tal bill ete tratar naturamente de evitarse semejante
p rdida, y buscar entonces desprenderse de su dnero lo m s pronto posible, pues s por negligencia
lo retuviera, por gemplo hasta d 10 de Septiembre, deber pagar 5 x 10 = 50 centavos de su peaulio
sobre d hill ete de 100 pesos, desprendi ndolos de su provisi n de moneda menuda. De este modo la
circulad n monetaria estar a siempre presionada, |0 que tiene por conseauencia que cala uno
cancde sus deudas al contado, llevando el excedente sin demora d Banco, y ste, a su vez, tendr
gque procurar de draase dientes para los dep sitos ahorrados, y S es necesario, mediante la
reducd n delatasadel descuento.

3. Al fin del a o todos los bill etes monetarios € cajjea n por nuevos.



4. Objeto dela libremoneda. Ante todo debe quebrarse la prepotencia del dinero. Esta prepotencia
se funda exclusvamente en € privilegio de la indestructibilidad que la moneda tradicional ostenta
frente ala mercanc a. Mientras los productos de nuestro trabgjo ocasionan importantes gastos de
amacengie y custodia, que s lo retardan su destruca n paulating, sin impedirla, €l poseedor de la
moneda et libre de toda p rdida por la naturalezade la materia monetaria (metal predoso). Es por
eso que d poseedor del dinero (cgpitalista) sempre le sobra tiempo para operar; mientras | no tiene
ning n apuro, los posealores de mercancas * ven en continuo apremio. Si fracaan, pues, las
negociadones por e predo, € da o originado repercute exclusvamente sobre d poseedor de la
mercanc a, y en Itima instancia, tambi n sobre € obrero. El capitalista gorovedha tal circunstancia
para presionar al poseedor de la mercanc a (obrero), oblig ndolo a vender sus productos (fuerza de
trabajo) a menor predo.

5. La libremoneda no ser rescaada por la aministrad n monetaria. ¢Para qu ? Siempre habr
necesidad de dinero; de @ que no est previsso un compromiso de rescae. Con todo, la
Administrad n monetaria estar obligada a gustar la amis n alas condiciones del mercado de modo
tal, que los predos £ mantengan fijos en un t rmino medio. La Administrad n monetaria lanzar
pues m s dinero a la drculad n cuando los predos tienden a la baja, y retirar  dinero cuando se
registre una tendencia dcista, porque los predos dependen exclusivamente del monto del dinero
ofreddo. Y el car cter de la libremoneda vela para que la moneda emitida por la administrad n sea
ofredda sin demora a canbio de mercanc as. De & que su administrad n no permanece inadiva
como hasta éora, confiando la feliz estabilizad n de la unidad monetaria d misterioso valor
intr nsea del oro, para fomento del dolo, de la espeaulad n y de la usura, sino que intervendr
dedsivay conscientemente en protecd n del comercio honesto contratodos los peligros.

6. Tomando en considerad n la gran importancia del comercio exterior, ser a mnveniente llegar aun
aauerdo internadonal respedo a una @tizad n estable. Hasta tanto no se haya logrado tal aauerdo,
habr que mnsiderar s la Administrad n monetaria debe tomar como medida para la enis n €
nivel de los predos internos o las cotizadones de las divisas.

7. El canje de lamoneda met licapor la libremoneda ha de ser completamente facaultativo. Quien no
pueda desprenderse del oro, que lo guarde; pero € oro, como ya sucedi con la plata, pierde d
deredho de libre am ad ny las monedas a1 cualidad de medio de pago legal. Vencido el t rmino
para @ canje, las monedas aau adas %r n redhazalas en todas las cgas del Fisco y ante los
tribunales.

8. Para pagos internadonales habr que servirse como hasta &ora de letras de canbio, que los
Bancos y los comerciantes negocian como producto de las mercader as siministradas al extranjero o
al adquridas. Paraimportes menores s reaurrir a los giros postales.

9. El que desee alquirir productos del pas par la exportad ny s lo dispone de oro, por no haber
podido conseguir letras de canbio, podr vender el metal ala Administrad n monetariay, viceversa,
quien recesitando oro para laimportad n de mercader as extranjeras no pudo provease de letras
sobre d exterior, comprar a la Administrad n el oro necesario. El predo de este oro depender de
laforma en que se resuelva € problema planteado en el p rrafo 6.

10. Por lamerma aua en 5.2%, (araz n de 1 o/oo semanal), disminuye & medio circulante en unos
200- 300millones a a o. Pero continuamente, para evitar una escasez de moneda, la administrad n
deber reamplaza esos millones por dinero nuevo. Ello significa pues, para la Administrad n, una
entrada mnstante.
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11 Taesreaursos de la Administrad n monetaria mnstituyen un efedo no previsto y seaundario de
la reforma monetaria, y es relativamente de muy poca importancia. Sobre la inversi n de estos
ingresos s dictar nleyesad hoc.

Efedosdelalibremoneda:

a) sobre & comercio:

1. Circulad n monetariaininterrumpiday de & un aumento cont nuo de los pagos al contado.

2. Colocad n ilimitada de mercader as.

3. Eliminad n de las depresiones emn micas.

4. Eliminad n delosfadores que originaban las bajas de predosy det tulos (‘crad<®).

5. Eliminad n de las fluctuadones en las coyunturas, que hasta éora sol an conducir a expansiones
y contracadones peri dicas de los negocios (alzay baja), ligadas a osciladones en los predos de las
mercanc asy de la moneda.

6. Exclus n de las maniobras burs tilesy la espeaulad n.

7. Smplificag ny abaratamiento del comercio en general.

8. Eliminad n de la mayor a de los negocios minoristas, y el consiguiente tradado de los respedivos
empleados ala esfera de producd n.

9. Reducd n de los elevados gastos comerciales aduales de 30 - 40% a 10 - 15%,
aproximadamente.

10. Derogad n de los derechos aduaneros protecdonistas, que resultan innecesarios, 0 sea la
acetad ndel librecanbio.

11 Eliminad nde las causas eamn micas que conducen alas guerras.

12. Fomento de awerdos monetarios, beneficiosos para todas las nadones, sobre mercio
internadonal.

b) sobre @ capital, trabajo y salario:

1. La moneda perder su propiedad de producir intereses y descender al nivel de mercancay de

trabgjo.

2. Convers n incesante de todo excedente monetario en medios de producd n, viviendas, etc., sin
considerar el rendimiento (plusval a, rentabili dad).

3. Eliminad n inmediata y permanente de la desocupad n, desaparici n completa del exceso de
obreros.
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4. Reducd n paulatina del inter s de caital (plusval @), que wn laimplantad n de la libremoneda
en e comercio internadonal se encamina asu desaparici n total.

5. Aumento paulatino de los slarios hasta la completa desaparici n de la plusval a. En tanto,
empero, la plusval a resulte de larenta territorial, ella ser absorbida por nuestra gran reforma de la
propiedad del suelo (libretierra).

6. El ahorro ser m sfcil:

a) porque d inter s pagado hasta entonces al cgpital queda suprimido;

b) porque laproducd ny el intercambio de los bienes s desarrollar n sin obst c ulos, es dedr, ya no
ser ninterrumpidos por depresiones emn micss;

C) porque los gastos comerciales que asorb an alrededor del 30 a40% de laproducd n bgjar naun
tercio de ese monto.
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2. Cémo e Estado pone la libremoneda en circulacion

Con la introducd n de la libremoneda @ Banco Centra pierde la faaultad de emitir dinero y es
reanplazado por La Administrad n Monetaria Nadonal, cuyo objeto sera d de satisface la
demanda diaria de moneda.

La Administrad n Monetaria Nadonal no rediza operadones bancarias, no descuenta ni aceta
documentos, ni traba reladones de ninguna espede N personas privadas.

La Administrad n emite dinero cuando ste escasea @ € pas, y lo retira aando se nota un
excedente. Esto estodo.

Para mlocar la libremoneda en circulad n, estar n obligadas todas las cgas del Estado a cajea
libremente la moneda hasta entonces en uso, por libremoneda, y a su valor nominal, 0 seg por un
peso moneda arriente, un peso de libremoneda.

El que no admita esta wnvers n podr guardar su oro. Nadie lo dbligar al canje. Ninguna presi n
legal ser ejercida sobre |. Ninguna violencia ser menester. S lo se aaunciara que, transcurrido un
cierto t rmino (1, 2 0 3 meses), la moneda met licavaldr s lo como metal, pero de ning n modo
como moneda. Quien la poseyera despu s, podr venderla todava d joyero que le pagar en
libremoneda d valor convenido por e metal. El Estado no remnoce m s dinero que la
libremoneda, en todas aus cgas. El oro ser entonces para ¢ Estado una smple mercanc a, tal como
lamadera, €l cobre, laplata, € papdl, etc. Y as como hoy no se almiten en pago de los impuestos ni
madera, ni cobre, ni plata, tampoco se podr emplea para esos fines € oro, una vez transcurrido €l
t rmino fijado parala convers n.

El Estado sabe que en adelante habr s lo una moneda p blica artorizeda, y que, de su parte, no
necesitar de ning n esfuerzo espeda para ponerla en circulad n, de dlo se ecagar la
indispensabilidad del dinero y e monopolio fiscd. Si a dguien se le ocurriese instalar una Casa de
Moneda particular para aa ar monedas de derto contenido de metal fino, el Estado permanece
inmutable, pues para | yano existir n monedas met licasy, en conseauencia, tampoco falsificadores
de dlas. El Estado retira la garant a de peso y contenido a todas las monedas, inclusive alas
anteriormente aa adas por |, y ceder al mejor postor las maquinarias de aa ad n. Nadam s
emprender paraimposibilitar la drculad ndel oro, y eso ser suficiente.

Si alguien fuera mntrario ala libremoneda y no la acetara en pago de sus mercanc as, se le dejar
en paz Podr segur exigiendo oro por sus productos. Pero este oro tendr que pesarlo, y
comprobar con la balanzay el cido su peso y contenido de fino, repitiendo este procedimiento con
cada moneda. Luego se informar s podr venderlasy aqu predo, debiendo estar expuesto a toda
clase de sorpresas. Convencido, despu s, de lo excesvamente ©stoso y lento del procedimiento,
podr retornar, como pecalor arrepentido, al seno de la libremoneda, nica que puede hacelo feliz.
No de otro modo aduaron en su tiempo los enemigos dedarados del patr n oro, los agrarios
alemanes, que se opusieron primero a la moneda nadonal (oro), pero concluyeron despu s por
aceptarla.

¢Qu har el Estado con €l oro que le procur la convers n? Lo fundir , fabricando pulseras,
cadenas, objetos de alorno y los donar a todas las novias en e d a de su casamiento. ¢Qu otro
destino m s til podr dar el Estado a oro, este tesoro de los hunos?
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El Estado no necesita oro parallenar su mis n, y s quisiera vender, al mejor postor, € oro alegado
con la mnvers n antedicha, gercer a pres n sobre su predo y perjudicar a & a otros pases que
todav a mantienen & patr n oro; tal como ya lo ha hecho Alemania una vez con sus ventas
predpitadas de plata. Si e Estado, en aquel entonces, hubiera utilizado los t lers retirados para
levantar frente alos bancosy casas de pr stamos un monumento grandioso de plata, en homenaje a
los vanguardistas del patr n oro, habr a favoreddo mejor ala emnoma mundial y a erario p blico.

Estos miserables millones, verdaderas mezjuindades* desde d punto de vista de la eonoma

alemana, que d Estado reuni con la venta det lers, han contribuido no poco en la depres n del

predo de laplata. Y las dificultades experimentadas por los rentistas territoriales alemanes, a caisa
de los bgjos predos de ceedes, deben atribuirse en parte a @as ventas de plata (1).

Si entonces £ hubiera procedido de aaerdo a la proposici n formulada, fundiendo los t lers para
hace objetos de alorno y utilizarlos como regalos de boda por cuenta del Estado, lo que ste
hubiera perdido as, lo habr a reauperado con creces, en una mayor cgpaddad tributaria de la
poblad n.

(1) E. de Laveleye: Lavmonnaie @ |le bimetalisme.
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3. Como se administra la libremoneda

Despu s de mlocar en circulad n la libremoneda, y de haber dedarado fuera de uso la moneda
tradicional, la Administrad n Monetaria Nadonal selimitar a observar larelad n entrelamoneday
la mercanc a (nivel general de los predos de las mercanc as) y a regular, mediante & aumento o la
contracd n del circulante, la wtizad n de la moneda @n miras a un objetivo perfedamente
determinado: la estabilidad del nivel general de predos. Como norma para la determinad n de un
ndice general de predos, la Administrad n se servir de la estad sticatratada en e primer tomo de
laobra. Seg nsean losresultados de esa compilad n, y seg nse de @ ndiceunatendencia ala dza
o alabga, la drculad nmonetariaser restringida o aumentada.(1)

Para aimentar la emis n monetaria, la Administrad n entrega nueva moneda d Ministerio de
Hadenda, quien lo gasta ala par que ded ala crrespondiente reducd n en los impuestos. Si los
impuestos por recaudar importaran 1000 millones, y debieran lanzarse ala drculad n 100 millones
de dinero nuevo, entonces rebajar n en 10% todos los impuestos.

Esto es una msa sencilla, pero m s encilla a n ser ala disminuci n del dinero circulante, pues s la
cantidad total de moneda se reduce, por lamermade drculad n, anualmente en 5%, no se requiere,
en general, tomar medida dguna para @nseguir la disminuci n del dinero circulante. EI peque o
sobrante se ajotar a auitom ticamente. Pero s esto no bastara, podr reaurrirse d aumento de
impuestos. El mismo objetivo podr tambi n lograrse mediante la negociad n det tulos p blicos por
parte de la Administrad n monetaria.

Con la libremoneda la Administrad n Monetaria domina la oferta de medios de cambio en forma
ilimitada. Ella esaut crata, tanto sobrela anis n de moneda @mo sobre su oferta

En cuanto ala Administrad n Monetaria, no es necesario imaginarla cmo un grandioso edificio con
centenares de ampleados, tal cual sucede en €@ Reichsbank. La Administrad n Monetaria no
rediza ninguna dase de operadones bancarias. No tendr oficinas, ni Siquiera una cga de caidales.
La moneda se imprimir en laimprenta nadonal; la enisi ny el canje se deduar n por medio de las
Cajas P blicas, la compilad n de predos % redizar en la Direcd n de Estad stica Se necesitar
pues, una sola persona que lleve d dinero desde la Imprenta Nadonal hasta las Cgjas P blicas y que
incinere, por razones de pol ticamonetaria, la moneda retirada por las oficinas de impuestos. Esta es
todalainstalad n: unaprensay un horno. Un m todo sencill o, barato y eficaz

Y con esta sencilla instalad n queremos reamplaza el trabajo pesado de los mineros de oro, las
m quinas complicadas para la aw ad n de monedas, las reservas de los Bancos, la adividad
nerviosa del Reichsbank; y coordinar todo de tal manera, que nunca haya de m s ni de menos un
c ntimo en circulad n. Y eso hoy, ma anay siempre, en los tiempos buenos como en los malos. Y
m s que suplir, queremos ofrece una obra gemplar, bien meditada, para que pueda servir de modelo
atodo & mundo.

(1) En lugar de variar la cantidad de moneda puede tambi n variarse la rapidez de la drculad n,
bajando o aumentando €l impuesto (merma 5.2%) a la drculad n. El resultado ser el mismo.
Megjor, sin embargo, ser el m todo propuesto.
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4. Losfundamentos estadisticos del sissema monetario absoluto (1)

Las proposiciones ya formuladas por m en €l folleto ‘La Administrad n Monetaria del Reich?
tienen por objeto establece e equilibrio en el presupuesto de Alemania, para que pueda ser detenida
la prensa de bill etes que todo lo desconcierta.

La proposici n se basa en €l conocimiento de que la cgaddad tributaria de la poblad n como
unidad aumenta o disminuye @njuntamente @n los predos de las mercanc as, es dedr que una
dcuple inflad n de predos debe producir necesariamente un rendimiento proporcional de
impuestos, sin que por ello varie la caga tributaria. Por lamismaraz n es igualmente incomprensible
por qu el azano hadetrasladarse ntegray totamente atodas las tarifas del Correo Alem n, de los
ferrocariles, etc., por qu se les impide alos propietarios y terratenientes gjustar los alquileres y
arrendamientos a las condiciones del mercado. Exijo, tambi n, € abandono completo de la ideade
una reducd n de predos, pues elo significar a una reducd n de las recaidadones fiscaes,
impulsando de nuevo alaimpresi n de hill etes. Exijo, pues, € mantenimiento de los predos a nivel
adual, para gque los comerciantes y empresarios tengan finalmente una base segura para sus ¢ Iculos.

El sistema monetario absoluto, que forma parte integrante de este programa, significa que € nivel
general de los predos de las mercanc as ha de mantenerse estable mediante una adiva pol tica
monetaria, de modo que apartir de entonces, con la misma suma de dinero se pueda llevar sempre la
misma forma de vida. Los predos de mercader as no han de fijarse en e sentido de m ximos o
mnimos. Los predos han de formarse libremente, como antes de la guerra, por la oferta y la
demanda.

Cada uno debe estar completamente en su deredho de pedir lo que le parezca seg n la situad n del
mercado. Empero la Administrad n Monetaria tratar de establece e monto de moneda drculante
con tal exaditud, que no se produzcan m s ni las bajas bruscas de predos ni las espeauladones a la
alza El fundamento para seguir tal pol tica monetaria adive? lo constituye la estad stica de los
predos, por la awa han de establecese las ateradones del nivel general de predos de las
mercader as.

Los cl sicos ndices del *Economist? se deducen de los predos de 22 art culos b sicos. Se puede,

naturalmente, ampliar m s esa catidad, aunque € resultado no mejore sensiblemente, ya que los
predos de los productos € encuentran en una relad n de dependencia natural con los gastos de
producd n. Por eso es de acetar, que s é ndice de los art culos b sicos permanece invariable,
tampoco se ha dterado el predo de losdem s productos. As lo quiere laley de mmpetencia.

M s importante que estipular las cifras de predos es interpretar corredamente la importancia de
cada producto en su relad n aotros. El mismo papel que en e hogar desempe an, por gemplo, €
pan y la pimienta, lo han de tener tambi n en la estad stica eon mica Si esto serediza on la debida
proliji dad, €l resultado podr servir sobradamente para las nececdades de la emnoma. La objed n
gue podr a hacese aju, de que semejante estad stica no proporcionar a datos ‘matem ticamente®
exados, puede descatarse. A estos cr ticos les dedmos. *No impediremos a nadie que perfecdone
el m todo deinvestigad ndel ndiceét La a ticano ha de impedirnos, empero, hace lo bueno, s 1o
porque n €l tiempo podr mejorarse @ procedimiento, ya que siempre hacemos pan, o obstante
gue desde hace10.000 a os s vienen perfecdonando los hornos. Espedalmente desde € punto de
vista de las tradicionales condiciones monetarias, tal cr tica, francamente, esrid cula.
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Para obtener los ndices podr amos utilizar los datos que publica & *Anuario estad stico aem n2
Multipliquemos los predos por las cantidades de producd n (o del consumo en cuanto a las
mercader as importadas) y obtendremos, as, magnitudes perfedamente comparables.

Para dar una idea de esto, voy a insertar a @ntinuad n algunos datos (que no pretenden ser
exaaos).

1910 Importe 1911 Importe
Producd noimportad n Predos B. Predos C.
Centeno 8.522000t. 15230 1.302- 16830 1.439-
Trigo 5.240000t. 211- 1.108- 204.- 1.068-
Algod n 436.000t. 151- 650.- 134.- 584.-
Hierro 14.793000t. 66.- 976.- 64.80 957.-
Hulla 152.827.000t. 10.46 1.598- 10.16 1.552-
5.642- 5.600-

S se anplia esta lista @n todos los productos b sicos, y resultara que los importes B 'y C no se
diferencian en nada o muy poco, como en el gemplo, entonces % desprender que los costos de vida
no han alterado, y ello testimoniar a la Administrad n Monetaria @ aderto de sus medidas.
Ciertamente, es un hecho que, permanedendo invariables los predos de las materias primas,
tampoco variar n los predos de los productos manufadurados. Las alteradones en los slarios
correr n, entonces, por cuentadel inter sdel capital o de larentaterritorial.

Como la producd n, abstraca n hecha de condiciones naturales, debe permanece constante Mo
el N mero de personas s no se la perturba por crisis o huelgas, podemos utilizar sin vadladones las
cifras de producd n para per odos m s largos, por lo menos por un a o, de modo que s lo es
necesario conocer las fluctuadones de predos para poder cdcular € ndice e cualquier momento. Si
el diredor de la Administrad n Monetaria aeyera oportuno tener todos los d as despu s de cerar la
Bolsa d ndice alavista, tal deseo puede awmplirse f cilmente.

En cuanto a las cifras de producd n cabe aregar que stas var an o s lo relativa, sSno tambi n
absolutamente. Esto hace necesario referir € importe de la ®lumna B a su base o ndice de
comparad n, que en este cao es de 5642 sometiendo todos los rubros individuales a un aumento o
disminuci n proporcionales.

Si setiene, por gemplo:

en lugar de 8.522000ton. centeno 8.000.000
en lugar de 5.240000ton. trigo 6.000.000
en lugar de 4.360000ton. algod n5.000.000¢€tc.,

estos nuevos datos tendr an que ser caculados primero en relad n a los predos anteriores (1910.
Estos nuevos datos aausar n, entonces, en tota la catidad de 6.917, o seaun 10 % m s en
comparad n con 5.642 En tal caso se descuenta proporcionalmente de todos los guarismos de
producd n & 10 %. Red n entonces podr ase multiplicar los valores obtenidos incrementados por
los nuevos predos.

Ahorabien, s setratase de hallar e ndice para unainflad ndel d cuplo, que hade deduarse para
mantener el movimiento de pagos, se anpeza a apublica una lista de las mercader as principales
con los predos de aiteguerra, pero solamente diez veces inflados. Significar a dlo que los predos
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insertados est n en correlad n retural a las condiciones de producd n creadas para cala
mercader a. Esta @rrelad n ha sido destruda por la e®mnoma regimentada. Los predos
retroceder n en lamismarelad n en cuanto se diminen las trabas legales. Recomendamos, pues, a
todos no adquirir m s de lo imprescindible de ajuellas mercader as que se @tizan hoy apredosm s
elevados que los publicados en € bolet n, pues probablemente no tardar n en bgar. La
Administrad n Monetaria procurar que d nivel general de predos no se desv e del ndice d cuplo.
Cada aa ha de contar con esto, obrando de cnformidad, y en cuanto a lo dem s, que cala uno
vele por sus intereses. Cada aual ha de eigir por sus productos €l predo que, seg n lasituad n del
mercado, crea poder obtener. Si le resulta bien, obtendr con esto los medios que le permitan
oportunamente soportar tambi n un ma negocio. La Administrad n Monetaria procurar , no
obstante, que d margen de ganancias y p rdidas £a caa vez m s peque o, de modo que n €
tiempo no s lo e ndice permanezca etable, sino tambi n, que & escdonamiento de predos no sea
m s aterado por amntedmientos monetarios. En general, toda dterad n del nivel de predos
originada por experimientos monetarios torpes, destruye tambi n e escdonamiento natural de los
predos, puesto que dedan por desigual € poder adqusitivo de las diversas cgpas ciaes. Un
aumento de predos, por gemplo, favorece alas cgpas trabgjadoras endeudadas, pues esta dase
adquere y consume mercader as muy distintas a las que compran las cgoas de los aaeedores
perjudicados por la misma dzade predos. Se wmprar n vveresm scaos, m s mercader as de lujo
pero de mnsumo popular, mientras que la demanda de productos que principalmente se alquieren
por rentistas, deaece @ relad n. Esta perturbad n setraduce @ enrepuntes, y aqu en retrocesos
de predos. Con €l sisterma monetario absoluto desaparece por lo tanto, tambi n € fador principal de
las osciladones en |os predos aislados.

En Suiza donde los proyedos presentados por la *Federad n Suizade Libreeonom & referente d

sistema monetario absoluto hallaron e en laprensa surgi , por parte de los interesados en e patr n
oro, la objed n de que una pol tica monetaria adiva, tal como nosotros la anhelamos, ser a
impradicéeble, puesto que la emis ny € retiro de moneda no producir an efedo inmediato sobre los
predos, sino reden despu s de un per odo prolongado de tres meses, m s 0 menos, seg n ¢ lculos
de Nikolson. Dgjlemos pasar con una sonrisa de satisfaca n esta tentativa por parte de la dta finanza
de defenderse, pues no hay prueba m s convincente en e fondo contra las medidas monetarias del
sistema adua que d hedho se adado. Si las riendas de un caballo se hacen sentir red n despu s de
tres meses, semeante cdalo es inmangable y corresponde reamplazalo por otro. As debe
procederse tambi n en este cao. Si e sistema monetario es irreductible, insensible alas riendas,
entonces debe diminarse. Con e caballo Yibremoneda? no habr que ayuardar tres meses para que

las riendas produzcan sus efedos. La libremoneda es un caballo sensible. En el mismo da en que
aumente o disminuya la cantidad de moneda podr n observarse sus efedos en el mercado.

Toda tentativa de la dta finanza de obstruir el sistema monetario absoluto rebotar siempre sobre €
patr noro.

(1) Escrito en 1921y publicado por primeravez en larevista Libreemnom a (febrero 1921).
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5. Lasleyesquerigen lacirculaci n delalibremoneda

Consideremos m s detenidamente la libremoneda. ¢Qu puede su poseedor o tenedor emprender con
ella? El 1°. de enero vale la libremoneda en € mercado, en el comercio, cgas fiscdes y ante los
tribunales 100 pesos, y €l 31 cediciembretan s 1o 95 pesos, es dedr, S € tenedor quisiera utili zar el
billete d fin del a o para @ pago de 100 pesos en letras, en cuentas o impuestos, tendr a que ayregar
al billete 5 pesos en estamypill as.

¢Qu hasucedido? Lo mismo que @n las mercanc as. Lo mismo que aontece on un huevo que se
distancia continuay r pidamente del concepto eaon mico thuevo?y que despu s de haberse podrido

no puede en general compararse m scon |, as se distancia continuamente @ Peso de lo que por tal
se aitiende en € sistema monetario. El Peso como unidad monetaria es lo inalterable, lo persistente,
la base de todos los ¢ Iculos; €l Peso como dinero tiene de @m n con €l otro s 1o € punto de
partida. No ocurri , pues, otra @sa que lo que ocurre @n todos los objetos que nos rodean. La
espede, el concepto es inalterable; € individuo, su representante, es mortal y se aceca calavezm s
a su fin, y s lo ha ocurrido que hemos dedligado e objeto de canbio del sistema monetario, la
unidad de la espede, y subordinado €l dinero alaley general de nace y fenece.

El tenedor de este dinero temporal se aiidar , pues, de no retenerlo, al igual como & vendedor de
huevos trata de no retenerlos por m stiempo que lo indispensable. Tratar forzosamente de celerlo
aotros, por lap rdidaqueimplicasu poses n.

Pero, ¢c mo puede hacelo? Por la venta de sus productos obtuvo ese dinero. Ha tenido que
aceptarlo, aunque mnoc a d perjuicio que implicaba su poses n; sab a que dla estaba vinculada @n
p rdidas. No odbstante, vendi sus productos a canbio de ese dinero redmente pernicioso® Sus

productos estaban destinados de antemano a mercado. Debi  canjealos, y dado el estado de msas
este canbio s lo pod aredizarlo € dinero, y e nico dinero que @ora produce ¢ Estado. De &

gue se veaobligado a acetar lalibremoneda a canbio de sus productos, s es que quiere venderlos
para conseguir el objetivo de su trabgo. Podr a haber esperado, quiz s, con la venta, hasta necesitar
indispensablemente otros productos, pero en ese intervalo su propia mercanc a se hubiera eanpeorado
y desvalorizado; hubiera perdido, por la bagja en cdidad y cantidad, por el cuidado y € amacengje,
tanto o quiz s mucho m s de lo que pierde @ora por la poses n de dinero. Se vi en € caso
forzoso de acetar la nueva moneda, y esta pres n brot del car cter de sus propios productos.
Ahora est en poses n del dinero que continuamente pierde de valor de drculad n. ¢Encontrar ,
acao, para ese dinero un comprador conforme en que la p rdida ligada n su poses n le sea
transferida? S lo estar a dispuesto en aceptar ese nuevo 'mal? dinero aquel que wmo | mismo se

encontrara en una situad n forzada, que wmo | ha producido mercancas y que &ora, por la
p rd dadiaria en cdidad y cantidad, quiere redizarlaslo m s pronto posible.

De modo que podemos & adar aqu, desde ya, un hedho digno de observad n: el comprador tiene d
mismo gran empe o, resultante diredamente de la poses n del dinero, de celerlo al poseedor de las
mercancias como el vendedor tiene necesidad imperiosa de caler los productos al comprador. El
beneficio de laredizaad n inmediata del cambio es igualmente grande para anbos, 1o que cnduce,
naturalmente, a que en la negociad n del predo e comprador no pueda ya invoca m s s
invulnerabilidad (oro) y amenaza con la ruptura de las negociadones en e caso de no someterse d
vendedor a sus condiciones. EI comprador y e vendedor est n ahora igualmente mal armados;
ambos apresurados en redizar €l negocio, participan por igua y diredamente de |. ¢Hemos, acaso,
de a adir todav a que por esto las condiciones del intercambio ser n tambi n equitativas y que €
comercio se desarrollar con mayor rapidez?
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Pero supongamos ahora que @ bill ete monetario a que nos referimos anteriormente hubiera pasado a
manos de un comerciante, de un banquero o de un individuo que aorra. ¢(Qu emprender n estos
con 1? Tambi n en su poder mermar el dinero constantemente. Obtuvieron libremoneda por canje
de las monedas anteriores de oro. No fueron obligados a dlo por la ley; hubieran podido guardar €l
oro. Pero como e Estado anunci que, pasado un plazo determinado, dejar a de canjea, ¢qu

hubieran hedho ellos despu s con e oro? Podr an haber mandado hace cadenasy pulseras, ¢pero a
qu n vender semejantes cantidades? y, ¢aqu predo? Adem s, ¢con qu les hubiesen pagado esas
joyas? jCon libremonedal

De & que les parece a mnveniente gorovedhar € plazo de canje, y ahora ya consideran la nueva
moneda de su propiedad. La inutilidad del oro desmonetizado los oblig a consentir en & canje por
libremoneda, y la p rdida ligada ala poses n de eta los fuerza a desprenderse de dla para
transferirla aotros lo antes posible.

Y s en su cdidad de aorradores y capitalistas no necesitan mercader as personamente, entonces
buscan tomadores para su dinero, entre quienes, queriendo comprar mercader as, no pueden pagarlas
antes de derto tiempo. Lo ofrecen, pues, como pr stamo, tal cual lo hacan tambi n antes con € oro.
Pero ahora, con una diferencia. Antes pod an ellos prestar € dinero cuando las condiciones les
conven an; ahora deben hacelo aunque las condiciones les ®an 0 no convenientes. Est n ahora bajo
una pres n. As como se vieron obligados por la naturalezade su haber (mercanc @) a acgtar la
libremoneda, as tambi n se ven hoy, por la naturalezade su dinero, obligados a cealerlo de nuevo. S
el inter s que se les ofreceno les stisface entonces, que mmpren otra vez oro, que mpren vino
del cual se dirma que on € tiempo mejora de cdidad y de predo, que cmpren mercader as,
acdones, t tulos p blicos, que cmo empresarios construyan casas 0 emprendan negocios; que hagan
todo lo que puede hacese mn € dinero, menos una @sa: imponer condiciones a la drculad n
monetaria.

El dinero tiene que drcular incondicionalmente. A | no le importa s €l inter s ofreddo por €
deudor conviene o s € rendimiento de la caa a onstruirse promete ser satisfadorio o s la
cotizad ndelasacdones & favorable. No preguntas e predo del vino y de las piedras predosas
gue quieren guardarse en dep sito hayan subido demasiado, por & gran n mero de cmpradores que
tuvieron la misma luminosa ideg o s e predo de venta del vino meorado en e dep sto
recompensar a los gastos de dmacengje, custodia, etc. El dinero circula 'y eso de inmediato, sin
demora, hoy y no ma ana. Cuanto m s < reflexione, tanto m s ha de ser la p rdida. Suponiendo,
empero, que encuentren a dguien a quien puedan prestar € dinero, ste ha de tener una sola
intenci n: invertir por su parte inmediatamente € dinero en mercanc as, en empresas, etc., pues nadie
pedir dinero para guardarlo en la cga donde su valor disminuye nstantemente. Had ndolo
circular tratar de transferir aotroslap rdidareladonada @n laposes n de dinero.

De walquier modo que se lempleaa® e dinero, ste originar pues sempre una demanda.
Diredamente como comprador o indiredamente como prestamista, €l poseedor de dinero tendr que
efeduar demanda de mercanc as, enrelad nexada @n la caitidad de moneda que posee

De & resulta que la demanda en general yano ser m suna acc n wlitiva del tenedor de dinero;
gque e la determinad n del predo por la ofertay la demanda habr de quedar sin influencia @ af n
de ganar y que la demanda ha de ser indepediente de las perspedivas comerciales, de la esperanzade
un alzao baja de predos, as como de los acontedmientos en la vida pol tica, de las perspedivas de
la cseda, de la habilidad de los dirigentes de Estado, del temor a las alteradones emn micas.

La demanda se @nvierte, a igual que la oferta de trigo, papas, ladrill os, petr leo, etc., en una msa
mensurable, sin vida ni voluntad. El dinero, por una fuerza natural inherente, propender siempre a
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los I mites m ximos adualmente posibles de rapidez drculatoria, y tratar a n de superarla bgo
todas las condiciones imaginables. As como la luna, tranquila eindiferente hada todo lo que pasa en
latierra, describe su rhita, as tambi n lalibremonedarediza su camino atrav s de los mercados,
liberada de la voluntad de sus poseedores.

La demanda ser , entonces, en todas las circunstancias posibles, en das claros o nublados,
estrictamente igual:

1) A la cantidad de moneda puesta en circulad n, fiscdizada por e Estado.

2) A larapidez m xima de drculad n que para esta cattidad de moneda admiten las instituciones
comerciales pertinentes.

¢Qu significa esto parala e@nom a nadonal? Que dominamos las fluctuadones del mercado, que la
Administrad n Monetaria, mediante la emisi n o retiro de la moneda respedivamente, puede gustar
la demanda alas necesidades del mercado, que ni los tenedores de dinero, ni los t midos burgueses,
ni los espeauladores, ni tampoco e ambiente burs til, ni € cgoricho pueden ya originar demanda,
sno que e la Administrad n Monetaria la que ha de fijar la magnitud de la misma. La
Administrad n Monetaria produce dorala demanda del mismo modo que € Estado fabricatimbres
postales 0 que los obreros constituyen la oferta.

Si baan los predos, la Administrad n hace dinero y lo lanza ala drculad n. Y este dinero
constituye demanda, demanda en forma de materia. Y s suben los predos, la Administrad n quema
el dinero, y lo que quema es demanda.

De este modo, la Administrad n Monetaria domina la situad n del mercado, y esto significa nada
menos que haber vencido las crisis econ micas y la desocupad n. Sin ruestra voluntad no pueden
subir ni bajar los predos. Toda dza o retroceso de predos ® reduce & a una expres n wlitiva de
la Administrad n Monetaria, por la aual es responsable.

Lademanda, como acd n arbitraria del tenedor del dinero, deb a forzosamente producir osciladones
de predos, paralizadones de ventas, desocupad n y maniobras dolosas. Con la libremoneda se
conf a ajuella voluntad a las manos de la Administrad n Monetaria, la que aora, respondiendo al
objetivo del dinero, empleasu poder para suprimir las fluctuadones.

El que observa la nueva moneda se dir que ha de aandonar la cstumbre milenaria de poder
aaumular reservas monetarias, puesto que € dinero en la cga le reporta sempre p rdidas. La nueva
moneda disuelve, pues, autom ticamente todo atesoramiento de dinero, tanto por parte del burgu s
previsor como del comerciante o del espeaulador, listo sempre para pesca en mar revuelto.

Este canbio parala eomnom a nadona significaque dorahabr siempre exadamente tantos medios
de canbio en poder del p blico cuanto requiera de inmediato € comercio, y ello en tal medida que
los predos ya no podr n experimentar bruscas osciladones por fluctuadones de la masa monetaria
en circulad n. Significa que nadie puede ya inmiscuirse en la direcd n de la moneda, a cago de la
Administrad n Monetaria. Significa que ya no podr afluir dinero a mercado, proveniente de
fuentes privadas, s la Administrad n juzgara necesario restringir la drculad n monetaria; ni que €
dinero pueda refluir a las reservas privadas, s por e contrario la Administrad n deseaproveea a
mercado monetario con mayores reaursos. Significapor ello tambi n que la Administrad n necesita
emitir o retirar s lo peque as cantidades de dinero para llegar a objetivo de sus medidas
emn micas.
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Pero tambi n significa que no es necesario acumular reservas monetarias, puesto que la regularidad
con que d dinero circula éora haceinnecesarias tales existencias. Si lareserva fuera una asterna, es
dedr, unsmple dep sito, entonces laregularidad de la drculad n monetaria se habr a convertido en
una fuente de dinero que brota @ernamente.

Con la libremoneda la demanda no se separa m s del dinero, ni es considerada m s como expres n
volitiva de sus poseedores. La libremoneda no es un medio para la demanda, sino que es de por s la
demanda misma, su encanad n, que va d encuentro de la oferta que por su parte nuncafu ni es
algo distinto. Ambiente burs til, espeaulad n, crisis, d as fatales, todo esto no influir en lo sucesivo
para hada en la demanda. La catidad de moneda emitida, reforzada por la m xima velocidad de
circulad n que amiten las instituciones comerciales existentes, - he aju, bao todas las
circunstancias, €l | mitey lamedidam xima de la demanda que @incide cn su medida m nima.
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6. Conclusiones

Lo que hasta @ora hemos deducido de la libremoneda puede resumirse & :

1

Que la demanda se @nvierte en una @sa mensurable, por sobre la voluntad, el cgoricho, la
codiciay la espeaulad n de los poseedores de dinero; ella ya no es m s una manifestad n
volitiva de los mismos.

Que la drculad n monetaria, bgjo todas las circunstancias, tratar siempre de superar €
grado m ximo de rapidez que las instituciones comerciaes permiten al dinero, de modo que
la demanda responder en todo momento:

a) A la caitidad de monedaregiday puesta en circulad n por € Estado.
b) A larapidezde drculad nadmitida por las instituciones comerciales.

Que la totalidad de las reservas monetarias privadas, que deben considerarse @wmo atros
tantos institutos emisores privados y perturbadores, se disuelven autom ticamente, con lo
cua el Estado reden puede dar unabase s lida d sistema monetario.

De estos primeros efedos resultalo siguiente:

1.

2.

Regularidad en la wlocad n de mercanc as, con la diminad n de todo estancamiento.
Se ofrece n siempre tantas mercanc as cuantas n producidas corrientemente.
Todas las fluctuadones de predos, originadas por salidas estancadas, desaparecen.

A conseauencia de laregularidad con que garece n en lo sucesivo en e mercado la ofertay
la demanda no se producir n m s las osciladones grandes y generales de predos que
proven an de una perturbad nenlarelad ndel dinero con las mercanc as.

El Estado tendr que amitir o retirar s lo peque as cantidades de moneda para poder gjustar
exadamente la demanda ala ofertay lograr as una estabilidad absoluta en €l nivel general de
los predos.

Esto Itimo resultar espedamente porque, debido a la drculad n r pida, € poder de
cambio del dinero se dupica se multiplica y tambi n porque d retiro o la eanis n de una
cantidad de moneda ha de tener como conseauencia una repercusi n m ltiple. En lugar de
mantener en circulad n 10 mil millones de marcos, e comercio en Alemania estar
asegurado suficientemente @n 5 o quiz s con 3 mil mill ones.

Por la cmpuls n de la drculad n monetaria, como lo condiciona la libremonada, tendr que
producirse, adem s, lo siguiente:

1.

2.

Unaseparad nlisay llana entre medios de canbio y medios de &orro;

El poseedor del dinero deber hace circularlo incondicionalmente, sin tomar en
considerad n €l inter so e beneficio;

El dinero circular a ncuando €l inter s descienday desaparezca
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4, El dinero circular a nsin beneficio para su poseedor.

Como conseauencia de estas circunstancias y conjuntamente on lo mencionado, la drculad n
monetaria compulsiva har  imposible los estancamientos econ micos generales, con todas sus
seauelas.

Conlap rdidadireday personal ligada alaposes: ndel dinero selogralo siguiente:

1. Mercanc a, trabgjo, dinero, ser n para todos, tanto para los que aorran como para los que
consumen, objetos indiferentes, es dedr, cosas que sin beneficio, inter s o tributo pueden
canjease recprocamente.

2. El dinero se mnvierte en fador de trabajo y en seguro autom tico contra la desocupad n.

3. Todos los privilegios del dinero ser n allanados.

La ompleta equiparad n eon micaprivada del dinero con las mercanc as condiciona:
1. Que las reservas indispensables & har n preferentemente en provisiones, en lugar de dinero;

2. Que los productos no se mmprar n m s, como hasta dora, en cantidades m nimas, Sino en
barrilesy en cgones enteros, es dedr, en sus embalgjes originarios;

3. Que por consiguiente los negocios « digerar n, y los intermediarios, en gran parte, estar n
dems.

Al mismo tiempo:
4. Se suprimen lasventasa a dito, y se generalizan los pagos al contado;

5. La espeaulad n se haceimposible porque las existencias de mercader as, distribuidas entre
millones de despensas, se substraen ala voluntad del individuo.

Por la act¢ n conjunta de estos cinco fadores € intercanbio de mercacas estar
extraordinariamente asegurado, acderado y abaratado, ya porque @ comercio, tambi n por la
eliminad n de estancamientos y por la estabilidad de predos, se @nvierte en una adividad bien
sencill a, parala aual cualquier persona en lo sucesivo estar  suficientemente cgpadtada.

Pero e m rito m s grande, verdaderamente revolucionario de la libremoneda ser aqu | que, por
suprimir la desocupad n, por crea € capital red independizado del inter s, ahogue este Itimo en
un mar de caitales, con lo que la at¢ual mezmlanzaindigna de pr ncipes, rentistas y despose dos
disuelve, para dar lugar a una humanidad orgullosa, de dudadanos libres e independientes, de
hombres a quienes % pueda presentar en cualquiera parte del mundo entero como compatriotas, sin
tener que avergonzarse de dlos.

La libremoneda no suprimir el dinero, mil veces maldeddo, sino que lo gustar a las necesidades
bien entendidas de la e@noma nadonal. La libremoneda mnserva la misma ley fundamental de
nuestra eo@nom a que, como hemos comprobado a principio, es e ego smo, pero ha de demostrar
gue lausura habr de aduar como aquella fuerza que siempre quiere d mal, pero que sempre aea
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el bien® en cuanto quitamos a la demanda la voluntad y la enfrentamos a la oferta wn armas
id nticas.
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7. C mo esjuzgada la libremoneda
a. Eltendero

Debido a la libremoneda mi negocio evoluciona de una manera que llama redmente la @enci n. En
primer t rmino, mis clientes pagan ahora @n preferencia d contado, puesto que @ pago inmediato
les es efedivamente provedoso, y tambi n porque a dos % les paga d contado. Y en segundo
t rmino ya no se fracdgonan tanto los productos, dado que la venta por cantidades mnimas o
peque as disminuye notablemente. Antes los compradores s desprend an dif cilmente de su dnero.
No tenan ning n apuro para dlo. Muy a contrario, en la Cagja de Ahorros s cgpital les produc a
intereses. Fuera de esto, eram sc modo tener en casa dinero que mercanc as, y por fin rnadie sab a,
s iba areauperar por otro lado € dinero que quer a gastar, ya que la drculad n monetaria sol a ser
muy irregular. Los ingresos eran tan inseguros, que quien no contaba @n r ditos fijos, prefer a
apartarse unareserva. Y estareservalatrataba de formar donde fuera posible, mediante la cmmpra d
fiado, y adquriendo s lo lo m s indispensable: lo destinado al consumo inmediato. En vez de
comprar por kilo se compraba por gramos, en vez de quintales £ alquir an kilos. A nadie se le
hubiera ocurrido formar provisiones, nadie pensaba en incluir una gran despensa en su proyedo de
construca n. Como la mejor provis n? se @mnsideraba exclusvamente d dinero. En las casas
modernas hay cuartos paralas m s diferentes finalidades, por gjemplo: ¢ maras oscuras, cuartos para
alfombras, piezas paraba les, etc., pero nuncauna piezapara provisiones.

Esto parece haber cambiado ahora. Debido a que la libremoneda gura a quien la posee
record ndole sus deudas, cada aa se gura por pagar como | mismo ha sdo pagado. La
circulad n monetaria, que a&ora se ded ade una manera forzada, es por eso mismo permanente y
carada. Ya no puede paraizarse por rumores. Esta drculad n continua de dinero origina una
colocad n constante de las mercancas y, como €l temor a p rdidas obliga a pagarlas lo antes
posible, los ingresos £ tornan m s regulares. Se puede @ntar ahora @n entradas ciertas, por cuya
raz n o ser m s necesario hacase de reservas. Hasta se prescinde por completo de dlas, puesto
gue se onsumir an paulatinamente por s solas, por merma @nstante de la libremoneda. En vez de
aaumular dinero, se hacen provisiones de mercader as. Se prefiere la poses n de productos a la de
dinero, y @ contado al fiado. Las mercader as ya no se alquieren en cantidades fracdgonadas, sino
por lotesy en sus envases o embalgjes originales. en vez de un litro se compra un barril, en lugar de
un metro una pieza en vezde un kilogramo una bolsa.

Podr a suponerse que nosotros, los tenderos, vivimos ahora en un paraso, y hasta en € s ptimo
cielo. Pero no hay para tanto. Yo mismo, felizmente, he gustado mi negocio a las nuevas
condiciones, tomando en cuenta este canbio. Puse predos de venta d por mayor, en lugar de los a
por menor, y as no s lo he cnservado mi clientela, Sno que la he aimentado considerablemente.
Pero atros tenderos, menos previsores, tuvieron que cearar sus negocios. En genera, donde antes
hab a diez tenderos hay ahora uno; y ste, a pesar de que la venta ha aimentado diez veces, tiene
menos trabgjo que antes. Yame han rebajado el aquiler en un 90%, porque hay ahora tantos locdes
desocupados, los que van a ser transformados en viviendas. Pero, no dbstante la gran reducd n del
alquiler y con €l enorme aimento de la venta, mi ganancia no ha aeddo ni con mucho en igual
proporci n. Laraz nest en que tanto yo como otros comerciantes, ante la gran smplificad n del
negocio nos conformamos con una ganancia reducida. En lugar de un beneficio medio del 25%,
cdculo ahora mn una wmis n del 1% como intermediario, pero tengo la ventaja de que despadco
todo en envases originales, vendo todo a contado y puedo hace c Iculos exados. jNada de
contabilidad, de faduras, de p rdidas! Por otra parte, aunque mis ventas % han d c uplicado, no tuve
necesidad de ampliar mi 'stock? Adem s, he organizado un servicio de entregas fijas y regulares
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diredamente desde la estad n ala caa de mis clientes. De este modo & comercio se ha @nvertido
mayormente en un simple negocio comisionista.

Los colegas, que tuvieron que cearar sus Negocios, merecen por cierto nuestra wmpas n, m xime
los de edad avanzada, que no pueden aprender otro dficio. Puesto que su desgrada ha sido causada
por laintroducd n de la libremoneday en conseauencia por el mismo Estado, ser a, en mi opini n,
justo y conveniente indemnizar a esa gente, mediante una pens n anual. El Estado puede hacelo
tanto m s, por cuanto la cgaddad impositiva de la poblad n ha aeddo considerablemente por la
eliminad n de los intermediarios y del abaratamiento de los productos. Si el Estado de aites crey
oportuno asegurar la renta de los terratenientes, mediante aancees prohibitivos bre los ceredes,
entonces nadam sjusto que d subsidio en cuesti n.

Cabe se dar, adem s, que nuestro ramo de comercio se ha smplificado enormemente por la
libremoneda. Algo semejante deb a sobrevenir alg n da. El comercio minorista, con sus gastos
enormes y su abuso del cr dito, no pod a subsistir a la larga. El incremento en los predos de 25%
parala venta d menudeo de at culos de primera necesidad, era francamente rid culo e insostenible,
espedamente en una poca e que d obrero sostena luchas encarnizadas para nseguir un
aumento de salario de tan solo 5%.

En e a 0 190Q Suiza cuya poblad n es de 3 millones, contaba n 26.837 vigantes de mmercio
que, por concepto de patentes, abonaron la suma de francos 322200. Calculando araz n de 5 frs.
por personay por d a, esos vigjantes cuestan a Suiza awuamente 48.977.525 francos. Por Alemania
circulan continuamente drededor de 45.000 vigjantes de comercio. (En Suiza suele pradicase este
oficio como accesorio, de & la dfratan elevada de vigjantes, y € ¢ Iculo reducido de 5 frs. por d a).
Personas competentes estimaron los gastos de los vigjantes de Alemania en 14 marcos diarios, entre
sueldo y vi tico, lo que no es exagerado. Pero este gasto importa 600.000 marcos por d a, 0 sea219
millones a a o, excluidos todos los dem s vigjes comerciales, y se puede dirmar que ca 2/3 de
todos los vigjes, son vigjes comerciales; luego, 2/3 de todos los hoteles viven de los vigantes.

Se ha pronosticado que, con la introducd n de la libremoneda, los compradores s« har an menos
pretenciosos, y reanozco que ya han cambiado bastante en su modo de proceder. El s bado pasado
trat durante una hora on un cliente para venderle una m quina de mser de 100 pesos. El hombre
no pudo deddirse, encontr cada vez otro defedo en lam quina, de por s perfeda. Finamente le
record que estaba acec ndose la dausura de la wtizad n semanal: esta observad n produjo €l
efedo deseado y todas sus dudas = disiparon. EI mir  su reloj, y contemplando sus hill etes, hizo €l
c lculo de que s vadlara m s tiempo, perdera 10 centavos. Entonces % disiparon sus
inconvenientes, pag Yy se fue. Ahorafui yo quien perdi los 10 centavos, pero los hab a ganado con
creces en tiempo.

Otro cliente, hombre de fortuna, despu s de haber comprado un objeto, me pidi que le aotara
importe, por haberse olvidado €l dinero. Al hacelelaobservad n de que le mnvendr avolver a caa
para buscar la suma auestionada, porque de lo contrario perder a la aiota semana, me agraded la
atenci n, se fu a casa, y alos pocos minutos me v en posesi n del dinero. Por mi parte, estaba
ahora en condiciones de pagar a un artesano, que en estos momentos entregaba mercader as. Si e
cliente, por no incomodarse, hubiera postergado e pago, yo no habr a podido pagar a contado al
artesano. jCu nto trabgo, riesgo y preocupad n han sido eliminados por la acc n de la
libremonedal Ahora me basta un s lo tenedor de libros, en vez de los diezque tena. Y lo m s
interesante es que la cstumbre del pago a contado haya sido solucionado por la reforma monetaria
sin hab rselo propuesto. No era, pues, la pobrezag sino la anveniencia, la que imped a d comprador
pagar a contado; y ahora, por ser m s ventgoso, el pago a contado se generaliza Es sabido que
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antes tampoco la gente rica pagaba d comerciante wn mayor prontitud qte los pobres; pues €
deudor moroso se grovechaba de los intereses que le produc a su morosidad.

Finalmente, en lo referente ala merma que sufre la libremoneda, me hago gustosamente cago de
ella. Como comerciante, hasta me cnvendr a que la p rdida awal fuera aimentada del 5 a 10 %;
porque en este cao los compradores sr an a n m s tratables de o que se han hedho ya, y las
compras al fiado desaparedr an por completo, de modo que podr a despedir tambi n e Itimo
tenedor de libros que me ha quedado. Ya me doy cuenta de la verdad del dicho: Cuanto m s
despredada sea la moneda, tanto m s ® gredar n las mercancas y su productor, y tanto m s
sencillo ser el comercio. Al obrero se le estima solamente dl donde d dinero no vale m sdelo que

| mismo y sus productos valen. Y tal orden de @msas no se obtiene enteramente wn el 5 % de
merma awal; pero s, quiz s, con e 10 %; y posiblemente ser este beneficio de los obreroslaraz n
por la aual seimponga & impuesto del 10% ala drculad n.

Por otra parte, ¢qu significa para m ese 10 %? S lo 100 pesos por a 0 sobre un efedivo de
t rmino medio 1.000 pesos que tengo en cga - una verdadera bicoca, en comparad n con los gastos
de comercio. Y todav a me ser a posible eomnomizar una parte considerable de esap rdida, s tratara
de deshaceme del dinero lo antes posible, pagando a contado y a n por adelantado.

iPagar por adelantado! Esto s que parecerid culo; por o menos a primera vista. Pero analizando, no
esm sque d reverso de la costumbre anterior, a saber: redbir antes la mercader ay pagarla despu s.
Ahora se paga primero y luego se aitrega la mercader a. Los anticipos obligan a deudor a
suministrar la mercader a y € trabgo, es dedr, cosas de que dispone diredamente; los pagos
posteriores obligan a deudor a suministrar dinero, es dedr, ago de que puede disponer s lo
indiredamente. Luego resulta para anbas partes m s ventajoso y m s £guro, que se aitregue
primero el dinero y despu slamercanc a, y no a rev s, como se haca hasta &ora.

iPago adelantado! Qu m s f requiere para hace lafelicidad de los artesanos, quienes de este modo
cuentan con € dinero que predsan para su desenvolvimiento. Si no hubieran tenido que suministrar
las mercader asa a dito, lalucha @mn el cgpitalismo les habr asido m sf cil.

b. Elcaero

Al introducirse la libremoneda nosotros, los cgeros, ramos objeto de la cmpasi n general. Todo €l
mundo nos pronosticaba un recago terrible de trabajo, grandes d ficits constantemente repetidos y
otras cosas por € etilo. Y ¢qu result ? Ante todo nos redujeron las horas de oficina, por falta de
trabajo, de diez horas a seis. Luego se ha reducido el persona: los empleados de edad avanzada
fueron jubilados, los | venes despedidos. Pero a n hay m s, gran parte de los Bancos tuvieron que
carar o liquidar sus sucursales.

En redidad era de preverse lo sucedido; pero los Bancos estaban demasiado apegados a la ideade
ser indispensables. Mientras tanto el pagar y e cheque, ese pan diario de los banqueros, han
desapareddo en gran parte. De aaerdo a comunicado de la Administrad n Monetaria del Estado la
totalidad del dinero en circulad n no alcanza dora 1/3 de la anterior. Se debe esto al hedho de que
la Libremoneda drcula @ora an triple rapidez Por las manos de los banqueros pasa bastante menos
del dinero de aites, ya que este queda éora en e comercio, en € mercado, en poder de los
compradores, comerciantes y empresarios. Pasa de mano en mano sin interrupci n; no tiene siquiera
tiempo para awmmularse en los Bancos. Ya no es e dinero un refugio, donde @ productor puede
descansar de la labor que le caisa la venta de sus mercader as y aguardar tranquilamente hasta que
sus necesidades personales lo abliguen a contribur, asu vez ala drculad n monetaria. El punto de
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reposo en el intercambio de los productos es ahora la misma mercader a desde luego no la
mercader a de uno mismo, no el producto del trabajo propio, sino € de los dem s. La Libremoneda
persigue y apura aquien la posee exadamente de igual manera que las mercader as persiguen y
apuran siempre d productor, hasta que las ha vendido. En efedo ¢de d nde provienen los nombres
1Banco - Banquero®? Naturalmente de los bancos en que se ammodaban a su gusto los due os del

dinero, mientras los poseedores de las mercader as quedaban parados? 0 corr an con impadencia de

un lado a otro. Gradas a la Libremoneda son los due os del dinero ahora quienes ‘corren?, mientras

los poseedores de las mercader as han tomado asiento.

Y, habi ndose hecho € dinero tan movible que todos s guran para pagar, nadie necesita ya reaurrir
a los pagar s. El dinero efedivo los ha sustitu do. Tampoco se predsan reservas monetarias. la
regularidad de la drculad n las ha hedho superfluas. Un manantial ha ocupado e lugar de la
cisterna, del redpienter gido.

Lasreservas de dinero motivaron la gran locura del siglo: €l cheque. En redidad y justamente por ser
cgero, puedo asegurar que d cheque es el absurdo m s grande que se ha visto. Si para deduar
pagos estaba d dinero, € medio de pago m sc¢ modo deb a ser €l oro. ¢Por qu , entonces, no se le
utili zaba n este fin? ¢Por qu se puso & cheque en lugar del dinero efedivo, cuando ste, seg n se
afirmaba, llenabatan b n todos los requisitos que se ajudicaban a oro? Comparado con el dinero,
el cheque resulta un medio de pago bastante engorroso. Est  sujeto a una serie de formalidades, su
pago s lo es posible en un lugar determinado, dependiendo, adem s, la seguridad del mismo de la
solvencia del librador y del Banco. jY a eso le llamaban progreso® jHastaten an lailus n de poder
imitar a los ingleses, que pagaban al chofer con un cheque! iC mo s esto fuera un honor o una
ventgja para d chofer! En efedo, € cheque ided, por cierto, es € dinero efedivo, por lo menos para
quien lo redbe, pues este ‘cheque? puede redizarse en cuaquier negocio, en cualquier fonda; no

est ligado aningunaformalidad, aning nlugar, y su seguridad se halla a aibierto de todaduda. Tan
orgullosos nos snt amos con nuestra moneda de oro; cre amos con ella haber llegado a la suma
perfecd n; y eratanto nuestro entusiasmo que ni siquiera nos dimos cuenta del contrasentido que
entra a @ cheque. El oro nos pareca demasiado bueno para usarlo en la vida diaria; por eso
buscamos un substituto: el cheque. Hicimos lo que @ hombre del sac vigjo y del paraguas nuevo.
Como ledieral stima drirlo bajo lalluvia, lo guard debajo del sawm.

Sin Nng nreparo se nostraa, alos cgeros, hasta paquetes de dheques, cuyo monto total s lo pod a
establecese aot ndolos uno por uno en largas columnas para sumarlas despu s. jQu terrible
trabajo! Cuanto m sf cil resulta contar € dinero. S lo es predso contar €l n mero de los hill etes,
ordenados g n su importe.

Adem s, los cheques deb an ser contabili zados en |os diferentes bancos, y cargarse uno por uno en la
cuenta del librador respedivo. Venaluego € c Iculo de los intereses. Al finalizar € trimestre hab a
gue remitir un resumen, en el cua ten an todos los cheques que figurar. De este modo cada dheque
anot base 10veces. jY a es0 sellamaba progreso® jQu cegueral Puesto que d oro erapesado y la
circulad n del dinero irregular, fueron necesarias las cuentas corrientes, y estas a su vez, exig an €
uso del cheque. Pero en lugar de considerar esto como un gran inconveniente del patr n oro, los
hombres s vanagloriaban de dlo.

iY fuera de los cheques, esas bolsas pesadas de oro, plata, cobre y nquel y, findmente, e papel-
monedal Hab a once diferentes clases de moneda: 1, 2, 5, 10, 20, marcos; 1, 2, 5, 10, 20 y 50
pfennigs. Hab a 6 dferentes monedas inferiores a un marco y en tres clases de metal. Exist an por lo
tanto centenares de cheques, once dases de monedas met licasy diezde hill etes.
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Ahora, debido a la libremoneda, tengo solamente seis clases, y nada de dieques. Y todo este dinero
es liviano, limpio y sempre nuevo.

Se me pregunta, ¢ Mo anoto en mi cgalamerma causada por la drculad n monetaria. Laoperad n
es muy sencilla. A fin de la semana, los s bados a las 4 de la tarde, tomo la suma total de la caa,
cdculo la diferencia en la @tizad n para la semana entrante y cargo esa diferencia ala aenta de
gastos. En los Bancos particulares & caga estap rdida ala auenta de gastos generales, que asu vez
es compensada por lareducd n del inter s que éona d Banco en cuentas corrientes. En las cgas
p blicaslap rdda es lamente nominal, puesto que toda la merma de la libremoneda redunda en
beneficio del Estado.

Hablando con franqueza desde d punto de vista de la t cnica bancaria no encuentro ninguna
desventaja en €l uso de la Libremoneda. La mejor prueba de dlo latenemos en el hedho, de que hubo
gue despedir gran parte de los empleados bancarios. ¢Acaso no es buena una m quina que atantos
obreros sustituye?

c. El exportador

Se hab a introducido €l patr n oro bagjo e pretexto de que fomentar a & comercio internadonal.
Pero, ni bien se sintieron sus primeros efedos, en forma de una gran begja de predos, lo que
respond a alateor a aantitativa, cuando de todos los lados clamaron por proteca né

Y se levantaron las murallas fronterizas en forma de aancdes aduaneros protedores, tendientes a
dificultar el comercio deimportad n. ¢No significa esto saaificar e fin alos medios?

Pero aunque d patr n oro hubiese podido introducirse sin que los predos bajaran, sin perturbadones
eon micas, ello habr a sdo de poca utilidad para  comercio exterior. Se dribuye la expans n de

ste justamente d patr n oro, porque empez con la introducd n del mismo. Pero resulta que €
comercio exterior s lo aument porque haba aeddo la poblad n; aunque ni siquiera guard
proporci n con tal creamiento, pues, se hab a producido ese aimento preferentemente en los pa ses
con moneda papel (Rusia, Austria, Asia, Am rica del Sur), mientras en los pases de patr n oro
(Francia, Norte Am rica) el comercio se desenvolv a cn grandes dificultades. (Inglaterra, por ser
pasdetr nsito, no puede tomarse en cuenta en este cao).

El patr n oro tendr a sentido, s fuese posible implantarlo en el comercio mundial, sin que produzca
ni derechos aduaneros, ni crisis econ micas, ni bajas generales de predo. Y la iniciativa en una
implantad n, sin conseauencias desastrosas, tendra sentido para d Estado que estuviera en
condiciones de imponerlo atodos los dem spases. Si se caecede ta poder y se vive de esperanzas,
entonces podr ase intentar como primero implantar un sistema internadonal de moneda papel. El
alem n que mmpra acuamente sus mercader as con oro y ha de venderlas por rublos papel, florines
papel, pesos papel, liras papel, etc., ¢iene en elo m sventga que s tambi n pagara sus mercader as
con marcos papel? Si e predo de venta ha de cdcularse en una dase de moneda distinta ala del
predo de compra, es completamente indiferente que la moneda utilizeda en la cmpra seade papd,
deoro, o deplata.

Adem s, aunque € patr n oro fuera implantado en e comercio mundial, sus ventgas %r an en
redidad de importancia seaundaria. Se aey poder smplificar € ¢ lculo mercantil, se supuso que
bastar a, entonces, nombrar una cattidad cualquiera de dinero para aarca en seguida su peno
significado para todos los pases. jQu ideas infantiles! En cuanto a primer efedo, hay que convenir
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que d patr noro no elimina las fluctuadones de los cambios, pues laimportad n de oro aterna @n
su exportad n, y aunque setrate, tal vez, de catidades peque as lamente, bastan ellas para caisar
considerables fluctuadones en las cotizadgones de los cambios. Porque d cambio oscila entre los
gastos de laimportad ny la exportad n de oro, gastos que pueden importar a veces hasta @ 3 %:
flete y seguro mar timo, p rdidadeinteresesy dem sgastos parala exportad n, y los mismos gastos
para remportar € oro. A todo esto hay que ayregar los gastos de reaws ad n del oro. *Porque €
camino a extranjero es para d oro € camino hadalafundici n? dice Bamberger contodaraz n. Y
se trata aju de gastos que hay que tomar en cuenta, aunque las operadones £an de poca monta.
Sea @mo fuera, € solo hedho de que d comerciante deba tomar en cuenta las fluctuadones del
cambio, demuestra que tales ventajas no existen parasus c lculos.

M s enga adora an es la otra ventgja que se dribuye ala implantad n del patr n oro en €
comercio internadonal, porque para mnocer €l significado de derta cantidad de dinero para un pas
cualquiera, hay que saber primero cu les n los predos de las mercader as, de los slarios, etc. del
pasen cuesti n.

Si yo, por giemplo, hubiera heredado deudas en lugar de fortuna, no me quedar a en Alemania, sino
gueir a aun pasdonde d dinero se gana mn mayor fadlidad. Por cierto que araz de mi emigrad n
el importe nominal de mi deuda no disminuye, pero s €l red. Un hombre con una deuda de 1.000
Marcos es un pobre diablo en Alemania; en Am rica ea deuda significa bien poco. Lo contrario
ocurre s en lugar de deudas hubiera heredado una fortuna. Luego, ¢qu significa & patr n oro en
este cao? El emigrante, a quien se prometen monta as de oro, inquiere en primer lugar los predos
de los productos que daboray que mnsume. Red n cuando los conoce, es cgpaz de formarse una
ideadel significado de la suma de dinero prometida. Sus pensamientos van instant neamente del oro
alos predos de las mercader as; stos, y no € oro, forman el banco? en que puede descansar. Pero

S es necesario conocer antes los predos de los productos para gredar € significado de una suma de
dinero, entonces es indiferente s esta cantidad se refiere aoro o a papel. Y efedivamente, hoy d a,
cuando se nombra una cantidad de dinero, ni se sabe groximadamente siquiera, s setratadel d lar
oro odel rublo papel.

Pero todas estas cuestiones tienen muy poca importancia para ¢ comerciante. En efedo, ¢qu
significan todos estos ¢ Iculos primitivos frente alos mil y una drcunstancias imponderables, en que
se fundan los ¢ Iculos de probabilidades para d comerciante. El debe gredar e consumo de la
mercader a, determinar su cdidad, ver s puede cmpetir con cien otros tipos de la misma cdegor a,
tomar en cuenta los cambios de gusto, las perspedivas de la pol tica aluanera, €l rendimiento de las
diversas categor as de productos en relad n a la ganancia, etc., es esto 1o que @ comerciante debe
considerar. El ¢ Iculo de los predosy €l ¢ Iculo de mnvers n en moneda extranjera est n a cago
de eanpleados subalternos.

Mucho m s importante que las variedades de monedas de los distintos pa ses, con los que trafica &
comerciante, son los arancedes aduaneros y sus modificadones, y dado que los diferentes pa ses, para
defender e patr n oro, abandonaron €l libre cambio, confieso que prefiero a patr n oro, en
combinad n con arancees protedores, cualquier clase de sistema monetario, incluso el patr n cauri
de los cdres, con tal que subsista d libre canbio. Y a dedr verdad, las barreras aduaneras sguieron
en todas partes a patr n oro.

En el comercio internadonal la mercanc a se paga @n mercanc a, y s o una parte muy insignificante
de un posible saldo puede pagarse en efedivo. Cr ditos de canbio, pr stamosy acdones intervienen
en este cao en €l balance de pagos. Para balancea los pagos resulta mucho m s importante €
procedimiento de los Bancos emisores, que no la eistencia de medios efedivos de pago,
susceptibles de la exportad n. Tambi n en este cao, como siempre, € lema debe ser: m s vale
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prevenir la enfermedad que ararla. El Banco emisor, por los movimientos del cambio, debe juzgar s
ha emitido demasiado dinero, adzando as los predos, dificultando la exportad n y fadlitando la
importad n. En este cao ha de promover atiempo una bagja de predos, mediante lareduca n dela
oferta de dinero, y en caso contrario proceder a la inversa. Obrando as, los pagos sempre ser n
balancealos, y se evitar n los sldos pasivos. De este modo desaparece por |0 menos, la aesti n
sobre la posihilidad de exportar los propios medios de cambio. Digo: por lo menos - porque la
posibilidad de exportar o importar dinero, puede provoca graves perjuicios, ya que quita d Banco
emisor el monopolio de la provis n de dinero, sometiendo e propio mercedo a la dominad n de
poderes extra 0s, a veces hostiles. (1) Toda espeaulad n financiera mmetida en e extranjero
repercute en € interior del pas perjudicado, y esimposible defenderse mntra dlo - ano ser mediante
barreras aduaneras. En el momento, en que otros pa ses implantan la moneda papel, expulsando as €l
oro, ste dluye, en b squeda de mlocad n, alzando los predos en una poca e que ya de por s
son demasiado altos. En cambio, s 1os pa ses extranjeros derrogan la moneda de papel o € patr n
plata, para aloptar el patr n oro, entonces ste huye amenudo en el predso momento en que ya ga
escas0. jCu ntas dificultades £ han causado ya a los endeudados agricultores alemanes, con
semejantes maniobras financieras!

Cabe mencionar que todo esto, ya hacemucho hab a sido dilucidado por las investigadones (2); pero
red n la Libremoneda gort la @nfirmad n postiva. Efedivamente, tenemos ahora un papel
moneda enteramente independiente del oro. Ni siquiera lleva la promesa de wnvers n. No obstante
eso, la mtizad n del cambio sobre d exterior se mantiene m s firme que nunca La Administrad n
monetaria en primer lugar dedic toda su pol tica a segurar la estabilidad de los ndices de los
predos. Se observ entonces que, mientras los predos de las mercader as & manten an firmes, la
cotizad nde lasdivisas fluctuaba. Esto se deb a aque los predos en €l exterior, donde todav areg a
el patr n oro, oscilaban como antes. En €l extranjero no se ha querido admitir esta interpretad n,
sosteniendo que la alpa ea de nuestro papel-moneda. Entonces la Administrad n moneteria, para
comprobar que esas fluctuadones proced an del patr n oro, suspendi los predos fijos vigentes en €l
pas, en procura de la estabilidad del cambio. Cuando e cambio suba, es dedr, s las divisas
extranjeras resultaban m s caras, la Administrad n proced a a disminuir e medio circulante, y
viceversa, cuando € cambio bajaba. Y, dado que en el sistema de la Libremoneda & mismo dinero
representa la demanda de mercader as, los predos de stas, as como las cotizadones de las divisas,
se gustaron de inmediato. As se demostr al extranjero que no es posible esperar del patr n oro un
cambio firme @n predos estables de las mercader as. Solamente s 10s predos de las mercanc as en
todos los pases & mantienen firmes, el cambio tambi n lo ser . Luego, hay que procurar en todas
partes, que los predos de las mercanc as del pas queden estables, para lograr as la firmeza @ las
cotizadones de las divisas extranjeras.

S lo un sistema monetario regido en cada pas por los mismos principios podr conducir a la
estabilidad de los cambios en e comercio internadonal, a como a un sistema monetario nadonal.
Por fin esto parece haber sido comprendido en el exterior, y se dice, que et por convocarse un
Congreso Monetario International con €l fin de organizar una Administrad n Monetaria Mundial.

Algo hay que hace. Queremos € libre cambio, cotizadones firmes de las divisas extranjeras y
predos estables en € Interior. Unilateralmente, o seapor medio de instituciones nadonales no es
fadible redizar estas aspiradones; hemos de entendernos con e resto del mundo. Y, a mi modo de
ver, es la Libremoneda € dinero que et llamado a servir de base para tal acuerdo, porque dla es
obediente, se dgja anoldar, y sempre est dispuesta; se presta para @wanto uno quiera; no hay
prop sito que con elano selogre.
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(1) Durante la aisis de Marrueos los capitales franceses, colocados en Bancos alemanes fueron
retirados con € solo objeto de perjudicar a Alemania, y este objetivo selogr .

(2) Ver Silvio Gesdll: *El gjuste de la moneda y su administrad n a las necesidades del comercio
contempor neo® Buenos Aires 1897.
Igualmente: Frankfurth - Gesall: 1Pol ticamonetaria adiva? Berl n 1909

d. Elindustrial

Ventas, colocad n de mercancas, esto es lo que nosotros los empresarios, predsamos; saida
normal y segura, pedidos hedhos anticipadamente y a largo plazo; porque en la regularidad de la
venta et basada la industria. No podemos, desde luego, despedir nuestro personal competente a
cada momento y cada vez que las ventas  paralizan, para tomar poco despu s personas novicias e
incompetentes. Tampoco podemos, por p Ipito? llenar los dep sitos con mercader as, por carencia
de pedidos firmes. Que se nos procure mercados sguros, instituciones p blicas y adeauadas para
redizar la venta de nuestros productos, y ya las venceremos nosotros mismos las dificultades
t cnicas. Que nos procuren salida de nuestros productos, pago a contado, predos estables y
nosotros creaemos lo dem s.

Esas fueron nuestras aspiradones al discutirse la aisesti n de la implantad n de la libremoneda. Y
esas aspiradones £ han cumplido.

Pues ¢gu es slida? Esventa. Y ¢gu es venta? Es cambio de mercanc as por dinero. Y ¢de d nde
viene @ dinero? De la venta de mercanc as. ESto es, pues, una drculad n completa.

Y cuando e dinero, como en €l caso de la Libremoneda, obliga a su poseedor a wmprar,
record ndole acada momento sus obligadones de comprador, mediante la merma que le caisa
cualquier demora, entonces la compra y la venta se siguen sin interrupci n una aotra en toda
circunstanciay tiempo. Si cada uno tiene que comprar por €l importe de lo que vende, ¢c mo podr a
entonces pardizarse la venta? La Libremoneda derra por lo tanto el engrange de la drculad n
monetaria.

As como la mercanc a representa la oferta, as representa aora d dinero a la demanda. Ella ya no
anda por las nubes, no esm s una pgjuela amerced del viento de los rumores pol ticos. La demanda
ha dejado de ser una manifestad n de la voluntad de los compradores, de los banqueros, de los
espeauladores, es e mismo dinero, constitudo ahora en la encanad n y matridizad n de la
demanda. Los due os del dinero, y la demanda, corren ahora en la misma carera; € dinero conduce
al posealor, como selleva aun perro por la aierda.

Y esjusto y equitativo que sea &. ¢Acaso nosotros, los productores y poseedores de mercanc as,
somos due os de la oferta de nuestros productos? ¢0 es la naturaezade los mismos, la que nos
compele aofrecelos, ya seapor e espado que ocupan, € peligro del fuego, lapudici naque et n
sujetos, la dterad n en e gusto, la fragilidad y miles de otros fadores, y eso siempre,
inmediatamente despu s de su elaborad n? Por o tanto, s la oferta de las mercanc as est  sujeta a
una wmpulsi n natural de orden material, ¢no exige, entonces, la equidad, que se someta tambi n la
demanda de las mercanc as, 0 seala oferta del dinero, auna wmpuls n?

Fu un ado honroso, contestar afirmativamente a ata pregunta on la introducd n de la
Libremoneda.
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Hasta entonces, se hab a pensado siempre y exclusvamente en los compradores, ahora se record
gue tambi n los vendedores tienen sus intereses, y que s |o a expensas de stos £ ampl an todos
los deseos de aqu llos. Bastante tiempo se ha necesitado para comprender esta verdad tan sencill a.

Cuando no hay sdlida y los predos bajan, ya no se dice, que se ha producido en exceso, que hay
superproducd n; m s bien se dedara que d dinero, 0 seala demanda, escasea Y en este cao la
Administrad n Monetarialanzam s dinero ala drculad n, hadendo as subir los predos a su nivel
normal, puesto que € dinero es la demanda encarnada. Nosotros producimos y lanzamos nuestras
mercanc as a mercado - la oferta; la Administrad n Monetaria analizala oferta, y lanza & mercado
la correspondiente cantidad de dinero - la demanda. Oferta y demanda representan ahora productos
de trabgjo. En la demanda ya no queda ni rastro de actones arbitrarias, de anhelos, esperanzas,
perspedivas variables o espeauladones. Ser m s bien exadamente tan grande como sean nuestros
deseos. Nuestros productos, la oferta, son una orden para la demanda, y la Administrad n
Monetaria geautala orden.

El diredor de este instituto tendr que anpe arse mucho para amplir con sus deberes. Ya no puede
ampararse e la frase hueca exigencias del comercio? gercitando as un poder ilimitado. Con
predsi n matem tica han sido fijadas las obligadones de la Administrad n Monetaria, y de igual
predsi n son las armas que hemos dado a este instituto. El Reichsmark era hasta la fecha dgo
indefinido. Ahora d mismo Reichsmark se ha nvertido en un concepto estable, y de eta
estabili dad responden los funcionarios de la Administrad n.

Degjamos de ser un juguete en manos de los cepitaistas, de los banqueros y de los espeauladores; ya
no necesitamos esperar devotamente hasta que meore la coyuntura®, como se deca aites.
Dominamos ahora la demanda, pues el dinero, cuyafabricad ny oferta est en nuestro poder, forma
por s solo lademanda. Esto no puede ser repetido ni recdcado bastante. Ahora vemos la demanda,
la podemos palpar y medir, - lo mismo que ver, papar y medir la oferta. Mucha mercanc a - mucho
dinero; poca mercanc a - poco dinero. Esa es la | neade mnducta de la Administrad n Monetaria.
Una msa extremadamente sencill a.

Y ¢aqu se debe, que desde la implantad n de la Libremoneda dluyan los pedidos con tanta
abundancia, que la industria tiene trabajo para meses? Los comerciantes dicen que d comprador
prefiere hoy lamercanc a d dinero; ya no posterga la cmpra hasta necesitar 10s objetos con absoluta
urgencia, sino que los adquere tan pronto dispone de dinero. En cada ca&a hay una despensa
espedal, y quien tiene que hace regalos, p. e. para Navidad no espera hasta la Noche Buena: compra
cuando se le ofrecela oportunidad. De & que los objetos para Navidad se alquieren ahora durante
todo el a 0, y ami f bricade mu ecas llegan pedidos continuamente. La excesiva adividad de la
temporada de Navidad se distribuye, as, sobre todo € a 0. Lo mismo ocurre @n los dem s ramos
del comercio. Quien recesita un sobretodo no espera que caga la primera nieve; lo encarga aando
tiene dinero para dlo, aunque @ term metro registre ese d a 30° ala sombra.

Porque la Libremoneda gura d comprador de la misma maneraque € pa o a sastre. Efedivamente,
la Libremoneda no degja en paz aquien la poseeg le picaneg lo perjudicay le reauerda sin cesar, que
el sastre est con brazos cruzados y agradece a que se le encargase éora mismo un trge para €
invierno venidero, - aunque fuera &onado con un dinero a n peor que la Libremoneda. Porque no
hay dinero tan malo que no seamejor que @ pa o no vendido.

A causa de esta conducta singular de los compradores, gran parte de los negocios est n dem s,
porque d provease los compradores con mucha aiticipad n, y no requerir la entrega inmediata, el
comerciante no necesita tener las mercader as en dep sito. M s bien se provee de muestras, y €
cliente pide @mn ellas a la vista. El comerciante hace @tonces una @lecd n de pedidos, y cuando
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llegan las mercanc as, las reparte diredamente desde la estad n, con la consiguiente rebaja de
predos.

Esta supres n de los negocios, donde todo pod a comprarse a ltima hora, da lugar a que hasta los
m s retrasados compradores reflexionen a tiempo sobre la dase de at culos que habr n de predsar,
y procuren asegur rselos con suficiente anticipad n. Y as, por fin, hemos conseguido, que mediante
la libremoneda, la determinad n del consumo de mercanc as ® ded e ya no por los comerciantes,
sino por sus mismos clientes, o que mnstituye una ventaja enorme para todos los interesados. Antes
el comerciante deb a goredar anticipadamente las necesidades de sus compradores, para formular los
pedidos, y por cierto que sol a equivocarse. Ahora d mismo comprador apreda sus necesidades y,
dado que nadie mejor que | conoce sus exigencias y su estado financiero, habr seguramente menos
errores.

Esas como e comerciante se ha onvertido en un simple portador de muestras, y e fabricante tiene
la seguridad de que los pedidos que aqu | le env a, no reflgjan ya su opini n personal, SNo que son,
en su cantidad, la demanda direda de los consumidores, la verdadera necesidad de las mercanc as.
M sa n, € fabricante tiene dora, en los pedidos, una imagen fiel de los cambios de gusto y de las
necesidades del pueblo, y puede siempre gustarse atiempo a dlos. Antes, cuando los encargos
reflggaban s lo la opini n personal de los comerciantes, eran frecuentes las ateradones bruscas, los
repentinos cambios de moda.

Vemos entonces que la Libremoneda nos resuelve muchas dificultades.

Ahorabien, s €l trabajo del empresario se hahedo tan f cil, que en lugar de mwmercianteno esm s
gue t cnico, se mmprender que mermen sus beneficios. Como no escasean buenos t cnicos y la
direca n comercial de una anpresa ofrecetan pocas dificultades, resulta que un buen t cnico ser
asmismo un empresario cgpaz Entonces, seg n las leyes de la competencia @ beneficio del
empresario habr de descender al nivel del salario de un tcnico. No ser  ste un fen meno muy
grato para muchos empresarios, Cuyos Xitos estriban en sus aptitudes comerciales. Merced a la
Libremoneda, € genio creador en e terreno comercia est dem s, por haber desapareddo las
dificultades que aquel talento comercial tan bien remunerado deb a resolver.

¢Qui n aprovedha aora @ beneficio suculento que @rrespond a d empresario? En alguna parte ha
de quedar: o en larebaja de los predos o, o que despu s de todo es lo mismo, en & aumento de los
salarios. Otra @sano hay.

e. Elusurero

No era, ni es aun hoy, deshonroso pedir prestado un paraguas o un libro. Nadie lo tomaba amal, y
aun en € caso de que dguien olvidara devolver estos objetos, € mismo perjudicado trataba de
disculpar a *culpable® Ninguna familia llevaba una contabili dad de @sas prestadas.

Pero muy distinto era, cuando alguien ped a prestado dinero, aunque s lo fueran cinco pesos. jQu
caas confundidas! El interpelado se quedaba mwmo s fueran a extraale una muela, y el otro como s
tuviera que confesar un crimen alevoso.

El apremio monetario era considerado como unam culay hab a que estar bien seguro de la anistad
de una persona, para ariesgarse apedirle dinero prestado. jPedir dinero! ¢C mo es posible que ese
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hombre pida dinero? El paraguas, la escopeta, hasta un caballo te prestar a; pero dinero... ¢C mo has
llegado a caece de dinero? ¢Acaso vives licenciosamente?

Y, sin embargo, era tan f cil verse en apuros financieros. La paralizad n del negocio, la falta de
trabgjo, la cesad n de pagos y mil otras causas colocaban en apuros a aalquiera, cuya situad n
eon mica no fuera del todo brillante. Y quien en semejantes condiciones era demasiado sensible
pararedbir una mntestad n negativa, reaurr a am, el usurero, y yo haca mi negocio.

Se ach ahora ese buen tiempo. Por lalibremoneda € dinero ha descendido al nivel de los paraguas,
y los amigos y conocidos £ audan recprocamente, como s e dinero fuera un objeto cualquiera.
Nadie guarda ni puede guardar ya mayores cantidades de dinero, porque ste tiene forzosamente que
circular. Pero, predsamente por ser ya imposible aaimular reservas, es que stas tampoco hagan
fata. El dinero circula éhora mn lamayor regularidad, sin interrupci n alguna.

Si una persona, a pesar de eso, llega anecesitar de improviso dinero, reaurre aun amigo, tal cua le
pedir a un paraguas, a verse sorprendido por una tormenta. Ahora, es lo mismo estar en una
tormenta o en una dificultad econ mica Y el solicitado satisface ¢ pedido sin rodeos, sSin mostrarse
sorprendido en lo m s mnimo. Hasta le placehacelo, porque aenta on la redprocidad, y porque
obtiene una ventga direda ®n €elo. En efedo, mientras € dinero est en su poder, merma
constantemente; en cambio el amigo le promete devolverlo sin p rdidas. As se explica & cambio de
conducta que se ha producido. No se puede dirmar que € dinero se gaste hoy con m s ligerezg
pero ya no es tan inaccesible mmo antes. Lo apredan por cierto, pues ha cmstado trabagjo ganarlo,
pero nadie lo considera superior al trabajo, y menos todava as mismo, ya que d dinero como
mercanc a no es mejor que aalquier otra mercanc a, dado que la poses n de dinero como de
mercader as, lleva gpargjada las mismas p rdidas. Lamercanc a, €l trabajo, es ahora dinero efedivo y
por eso se acd para siempre mi negocio.

Por la misma mala situad n atraviesan las casas de enpe 0. Ahora aialquier persona que tiene
dinero sin predsarlo por el momento, est dispuesta acederlo contra una prenda, y hasta sin inter s.
En efedo, la libremoneda vale menos que las prendas comunes. Por eso, s alguien necesita
urgentemente 10 pesos, no tiene necesidad de ocultar su apuro y dirigirse dandestinamente auna
casa de anpe 0. M s hien va diredamente d vedno y se hace aeantar la suma a canbio de la
prenda. Y cualquier mercanc a alqurida en tiempos de aundancia monetaria, es tan buena, por no
dedr mejor, que d dinero efedivo. De modo que &oralamercanc a esdinero y e dinero mercanc a.
La raz n es muy sencilla, pues ambas cosas $n igualmente inferiores, porque valen tanto como
todas las cosas de este mundo pereceadero. Todos los perjuicios inherentes a las mercader as tienen
su correlativo natural en lamerma de la Libremoneda, y hoy nadie prefiere sta a @u llas.

Pero justamente por ello € trabgjo es sempre solicitado, y por serlo, todo hombre caazy laborioso
tiene asu dsposici n lafuerzade su trabgjo, vale dedr, dinero efedivo.

iSe ackdh lausura

Sin embargo, no me voy arendir as no m sala alversidad de mi destino; voy a demandar a Estado
por da osy perjuicios. El dinero eraya unainstituci n p blica d igua que hoy, y yo vivade dla
Luego era yo una espede de funcionario p blico. Ahora, por culpa de la reforma monetaria, vale
dedr, por un ado de fuerza el Estado arruin - mi negocio, quit ndome d pan. Tengo, pues, derecho
aindemnizag n.

Cuando los terratenientes € encontraban en dificultades % les ayudaba, aliviando la llamada
necesidad de los agricultores mediante derecdhos protedores a los ceredes. ¢Por qu no he de
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reaurrir yo tambi n ala ayuda del Estado? ¢Acaso es mejor y m s honrada la usura ceedista que la
del dinero? Tanto yo, €l judo, como t , e conde, ambos omos usureros. € uno tan vil como el
otro. Al contrario, me parecequet eresm svil, m s vido que yo. Porque la usura ceedista es
muchas veces la caisa de la miseria, que mnduce alos hombres hasta @ usurero. Por eso, s por
medio de una gyuda del Estado ha sido eliminada la 'miseria ceediste?, poni ndose & la usura del

pan a amparo p blico, ser imprescindible ayudar tambi n a usurero monetario en su necesidad.
Pues usura es sempre usura, ya seadel suelo ya seadel dinero. Poco le importa d labrador que d
despojo provenga del arrendamiento del suelo o del pr stamo de dinero. Ambos, e usurero
monetario y el del pan toman todo lo que pueden, ninguno de dlos regala nada. Si los terratenientes
tienen un deredho legal alarenta, los prestamistas lo tenemos a inter s. De estal gicano se puede
escgpar, alegando que hay una diferencia entre d dinero y el suelo, € inter sy larenta. Pues, ¢qui n
me habr aimpedido cambiar a tiempo mi dinero por tierra, para transformar as la miseria de usurero
en la de terrateniente?

Invoca por lo tanto los deredhos protedores alos ceredes, y €l clamor del usurero no degjar de ser
0 do en un Estado donde haya justicia.

f. El espeaulador

A raz de la implantad n de la Libretierra, nos hicieron imposible la espeaulad n sobre canpos,
minas y casas, y ahora, con la Libremoneda se me aruina tambi n e negocio con c dulas y
mercader as. Dondequiera ponga € pie, se me hunde. Y ¢a esto se le llama progreso, justicia para
todos? ¢Acaso esjusto minar e sustento de dudadanos honrados e intachables? Y en ello colabora €
Estado, €l mismo Estado a que he servido tan ledmente, como lo prueban las condecoradones, los
cagos honor ficosy los t tulos que me otorgaron. Este es un Estado derapi ay no dejusticia.

D as atr smand publica por mi cuenta un cable en los diarios que dirmaba haber surgido serias
dificultades entre dos pa ses sidamericanos (ya no me aaierdo sus nombres), y que no ser a dif cil el
estallido de un conflicto armado. ¢CreeUd. que la noticia produjo alg n p nico en la Bolsa? jNi que
pensar! Le aseguro que la Bolsa se ha vuelto insensible en extremo. Ni la noticia de la ocupad n de
Cartago por los japoneses fu capaz de @nmoverla. Es redmente doloroso ver semejante
indiferencia. En verdad, no es de extra arse; pero contrasta tanto con la mnducta aiterior de la
Bolsa, que resulta dif cil acostumbrarse a do.

Por culpa de la Libremoneda € dinero ha dgjado de ser e refugio y fortaleza de los hombres
acaidalados, a donde se retiraban a la primera se a de darma. Ante & menor peligro ellos
redizaban® (1) los papeles, es dedr los vend an por dinero, crey ndose & a abierto de toda
p rdida

Esas ventas & hacan neturamente on ciertas p rdidas, que @an tanto m s grandes cuanto mayor
amplitud tomaban las ventas.

Despu s de dg n tiempo, cuando crea no poder ganar m s en esa forma, hice difundir noticias
tranquili zedoras. Los burgueses, atemorizadosa n, empezaon a salir de su castill 0, y pronto alzaron
con su propio dinero las cotizadones de las acdones, que en su predpitad n hab an vendido a mis
agentes apredos nfimos. jEsto s que &a un negocio!

Y ahora, debido a esa desdichada Libremoneda, € burgu s antes de vender las acdones, tiene que
ver lo que hace on € producto de laventa, o sea ¢ dinero, pues ste no le ofrecening n punto de
reposo, ya que no puede llev rselo a caay guardarlo al tranquilamente. El dinero se ha mnvertido
en un smple instrumento de tr nsito. ¢Qu ser , me dicen ellos, *del producto de los valores que
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gueremos vender, por creelos en peligro?2Ciertamente le aeemos a usted que las perspedivas de
esos valores n malas; pero ¢son, acao, mejores las condiciones del dinero que usted nos dar en
cambio? jAcons jenos lo que hemos de hace con e dinero! Esto lo tenemos que saber antes de
vender. No queremos comprar Bonos del Estado, porque otros s predpitaron ya sobre dlos,
alzando as la wtizad n. ¢Debemos, acao, redizar nuestros valores con p rdidas, para aqurir
luego otros a predos exagerados, perdiendo as de nuevo? Si perdemos, comprando empr stitos
p blicos, bien podemos perder en nuestros valores. Luego, ser mejor esperar con la venta un rato
m s.

As razona dora d burgu s, y esto es lo que aruina nuestro negocio. jEsa maldita esperal Porque,
en primer lugar, echa aperder la impresi n provocada por nuestras noticias, disminuy ndose su
efedo desmoralizador. Y luego llegan, generamente, por otra parte, noticias tranquili zadoras, que
desautorizan las nuestras, tach ndolas de exageradas. Y entonces £ acé todo, pues hay que
explotar la primeraimpres n. Resulta, por lo tanto, cadavezm sdif cil enga ar a p blico.

Adem s, estambi n esta maldita Libremoneda nuestro cepital de trabgjo. Y ahora sta se me pude
en la cga, puesto que debo tener mi dinero siempre disponible, para poder dar € golpe e el instante
oportuno; y cuando lo reauento despu sde dg n tiempo, resulta mermado en parte considerable. Es
unap rdida mnstante y segurafrente auna ganancia insegura.

Al principio del a o tena 10 millones en efedivo. En la aeencia de poder utili zarlos en cuaquier
momento como antes, lo guard en mi cga. Ahora ya estamos a fines de junio sin que me haya sido
posible provocar en la Bolsa ventas en mayor escda. As ha quedado € dinero intado. ¢Jntado, dije?
Peor todav a ya me faltan 250000 pesos. Irremediablemente he perdido una suma importante, sin
gue hayan mejorado las perspedivas para d futuro. Al contrario, cuanto m s £ prolongue ese
estado de @msas m sinsensible se tornar la Bolsa. Finamente, la misma experiencia hacever a los
burgueses que, a pesar de perspedivas malas nadie vende y las cotizadones no bajan, y que no
bastan noticiasy perspedivas por s solas para producir una baja de predos, se necesitan hechos.

iQu gloria @a auello antes! Tengo a la vista una prueba modelo de mis informes tendenciosos, un
comunicado publicado en el 'Diario Locd? del 9 de febrero. Reza a: jUn da fatal! un p nico
indescriptible se goder de nuestra Bolsa araz de la noticia de que @ Sult n ha sufrido una
indigesti n. Importantes rdenes de venta, provenientes de la dientela provincial coincidieron con
una gran oferta por parte de nuestra espeaulad n locd, y bajo la fuerza de esa pres n abri €
mercado con un tono de desmoraizad ny desorientad n. jS lvese quien puedal, era hoy el clamor
generalizado alahora de la gertura de laBolsa.2

En cambio ahora se oye @ eterno y fastidioso estribillo: ¢Qu har con € dinero? ¢Qu voy a
comprar, s vendo mis acaones? jEsta desdichada Libremonedal jQu bien estaba todo con e patr n
oro! Entonces nadie preguntaba: ¢Qu har con e producto de la venta? Por consgo de los bolsistas
se vend an los bonos tan bonitos por oro, que ga m s bonito aun. ¢Qu alegr ala de volver a ver €
dinero invertido, recntarlo y palparlo! Teniendo oro uno sent ase seguro. Eraimposible perder en el
oro, ni a comprarlo ni al venderlo, yaque tena, seg n la expres n de los sbios, su propio valor
estable eintr nsea? Frente a ee famoso valor estable eintr nsea? fluctuaban todas las dem s

mercanc as y acaones cua e mercurio del bar metro. jCu n fcil era espeaular con ese c lebre
valor estable eintr nsea? del oro. Ahora la gente alinerada se queda wn sus valores como s

estuviera davada a dos. Y antes de redizarlos £ oye sempre la misma msa: *Por favor, d game
primero, ¢qu har con la Libremoneda, o0 sea ¢ producto de la venta de mis valores?2Se acé €

antiguo esplendor de la Bolsa. El sol en € cielo dela espeaulad nse edips con € oro.
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Pero me queda @ consuelo de no estar solo en la desgrada; igual suerte han corrido mis colegas de
profes n; tambi n a dlos la Libremoneda les arruin e negocio. Todas las existencias de
mercader as del pa s quedaban antes en manos de los comerciantes, hasta d momento de su consumo
inmediato, por cuyaraz n pod an negociarse.

A nadie se le ocurr a comprar m s provisiones de las que predsaba para glaca € apetito del
momento. Bastaba tener oro, con su valor estable e intr nse@? que sugtitua a todas las
provisiones, sin sufrir p rdida dguna. Quien posea oro, tena todo a su dsposici n. ¢Para qu
entonces amacenar provisiones? ¢Acaso paralos ratonesy las polill as?

Y justamente porque todo, absolutamente todo, se ofreca en venta, pod ase espeaular tan bien. Por
un lado e consumidor no tena provisiones, ni por 24 horas squiera, y por € otro todas las
existencias estaban en manos de los comerciantes, listos para la venta. La operad n era por lo tanto
muy sencill a; se adquir an las existencias y se ayuardaba ¢ momento de la demanda. La ganancia ea
casl sempre segura.

Ahora, en camhio, las mercanc as, que aites < ofrecan en las casas de comercio, est n distribu das
en millones de despensas. ¢C mo podr an ser devueltas a comercio? ¢Con qu dinero podr an ser
pagadas? ¢Con la Libremoneda, acao? Pero s predsamente para desprenderse de dla, los
consumidores adqurieron las provisiones, y estas ya no son mercanc as, sino hienes inalienables.
Pero aunque los espeauladores lograsen apoderarse de las mercanc as red n producidas, los predos
no aumentar an por ello de inmediato, pues hay reservas: ya no se vive de lamano ala boca, y antes
de que se goten las reservas, se habr a difundido la noticia de que los espeauladores & gpoderaron
de dertas existencias. Entonces todo el mundo estar a en guardia, y antes de que los espeauladores
puedan redizar sus mercanc as, los productores habr an cubierto e d ficit.

No hay que olvidar tampoco que los mismos espeauladores tienen que guardar su cgpital de trabago
en forma de dinero efedivo, € cua constantemente merma, debido ala p rdida de wtizad n de la
Libremoneda. Luego: p rdida de intereses, p rdida de mtizad n, gastos de dmacenge por una
parte, y ning n beneficio por otra, -¢qui n lo aguanta?

¢C mo ha sido posible implantar unainnovad n, que perjudicadiredamente d Estado? Porque Yo,
Rockefeller, soy € Estado, y en uni n con mi amigo Morgan formamos los Estados Unidos. El que
me perjudica am, perjudicatambi n a Estado?

Me es enteramente incomprensible de d nde @ Estado en lo sucesivo obtendr los reaursos para las
instituciones de beneficencia. El Estado ha wrtado la rama que daba la mejor fruta. El oro, seg nla
expres n de nuestros peritos y sabios, tiene un valor estable eintr nsew? El p blico que canjeaba

mercanc as por oro, nunca pod a perder. Pues canjea es medir® como dicen nuestros sbios (2) y

dado que un trozo de lienzo siempre tiene la misma medida sea aa fuere @ extremo por donde se
empiece amedir, as tambi nla compray la venta de mercanc as debe dar sempre la misma cantidad
de oro. Porque hay que recdcarlo: e oro tiene su valor estable eintr nseaw?® Por eso, mientras

tenamos e oro, € p blico estaba aegurado por su valor estable eintr nse@? contra aialquier

fraude. Nosotros los espeauladores, por m s que nos hayamos enriqueddo, nunca pudmos hacelo a
expensas del p blico. Nos ded nde han venido nuestras fortunas; pero ¢no viene acao todo bien
del cielo?

iY que estos dones cdestiales hayan sido destru dos por la Libremonedal
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(1) Nada hacever mejor la locura inmensa, en que vive la humanidad, que esta expresi n conocida
en todo el mundo. *Red?es paratodos ellos s lo € dinero.

(2) iMedida de vaor!?, medio de transporte de valores, dep sito de valor, materia de valor y
embuste de valor.

g. El ahorrador

La Libremoneda ha desautorizedo todas las predicdones. Todo cuanto sus detradores imaginaron
de dla, result inexado. Se hab a dicho que nadie podr a aorrar, y que los intereses & devar an
quien sabe hastad nde. Ha sucedido todo lo contrario.

Si tengo ahora una suma de dinero ahorrado, hago exadamente lo mismo que antes. la llevo a la
Caga de Ahorros y sta me la acedita en mi libreta. En este sentido no se ha canbiado nada. Se
deca, que tambi n el dinero aaeditado en la libreta experimentar a la p rdida de @tizad n. jQu
error! La Caja de Ahorros me debe una cantidad determinada de Pesos, y no aquellos hill etes que le
he entregado. Y la cantidad de Pesos va impresa en los hilletes. Si presto a dguien una bolsa de
papas por e t rmino de un a 0, no me devolver , por cierto, esas mismas papas, que se habr an
podrido entretanto, sino una bolsa de papas nuevas. Lo mismo sucede @n la Cga de Ahorros. Le
presto 100 pesos, y ellase obliga adevolv rmelos.

La Cga de Ahorros est tambi n en condiciones de hacelo; dado que dla, a su vez cede € dinero
en las mismas condiciones. Los artesanos y agricultores, que por medio de la Cga de Ahorros ®
proveen de dinero para dender sus necesidades, tampoco lo retienen en su casa. M s hien lo
invierten en compras necesarias, y de este modo la p rdida de drculad n se reparte entre todas las
personas por cuyas manos ha pasado € dinero en el curso del a 0. Qued pues todo como estaba
antes, en lo referente ala suma que ha de devolverse, s lo que aduamente puedo ahorrar
considerablemente m s que antes. Este fen meno lo explic un socidlista, diciendo que on €
retroceso del inter s, la plusvala haba disminuido, afedando todo el capital (inquilinatos,
ferrocariles, f bricas, etc.). Un empleado de la Cooperativa me dijo, que debido a la Libremoneda
los gastos comerciales s redujeron de cecadel 40% a 10% apenas, de modo que @n s lo esto ya
ahorro un 30% en mis compras. Un pol tico, por su parte, trat de explicar €l auge de mi cgpaddad
ahorrativa, aegando que las depresiones econ micas han sido eliminadas. Posiblemente tengan raz n
lostres. Lo cierto es que éorro acdualmente dos mil pesos en lugar de den, y vivo mejor que antes,
de modo que gradas ala Libremoneda muchas personas ya pueden ahorrar.

¢Qu me pasaba antes con mi libreta de @orros? A cada rumor pol tico paraiz base la venta, faltaba
el trabgjo, y yo debair ala Cga aretirar dinero. Esto me etaba calavezm s atr s, y a menudo
transcurr an a os hastallenar los claros dejados en mi libreta, por un estancamiento de negocios. Era
redmente un trabgjo de Ssifo. Ahora tengo constantemente trabago, y ya no hay reveces que me
obliguen aretirar de la Cgja de Ahorros el dinero tan duramente ahorrado.

Con una regularidad asombrosa llevo mensuamente d dinero que me sobra d Banco. Y lo que me
pasa am, parecesuceder a todos; porque hay sempre una aglomerad n poco com n delante de la
cga. El Banco de &orros ya ha reducido repetidas veces € tipo de inter s, y para ¢ mes pr ximo
anuncia una nueva reducd n, motivada por el hecho de que los dep sitos exceden continuamente a
los pr stamos. En € corto tiempo transcurrido desde laimplantad n de la Libremoneda d inter s ha
bajado ya de 4% al 3%, y se dice que bgar a cero, cuando la Libremoneda sea aloptada por €l
comercio internadonal. Efedivamente, esto me pareceha de venir, s las condiciones aduales no se
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cambian. Pues mientras los dep sitos aumentan de @ntinuo, los pr stamos disminuyen. Laraz n es
gue los artesanos, los labradores y empresarios por las mismas causas que am me fadlitan el ahorro,
pueden desarrollar ahora sus adividades con los brantes propios. Y dado que la demanda de
cr ditos disminuye, aumenta la oferta de dinero, lo que naturalmente hace bajar €l inter s, y nos
indicalarelad n que hay entre la ofertay lademandade a ditos.

Lareducd ndel inter ses, por cierto, lamentable desde @ punto de vista de las p ginas escritas de
mi libreta de @orros; pero tanto m s halagador es bajo e aspedo de las p ginas no escritas, y stas
forman lagran mayor a. Enredidad ¢qu esdl inter s? ¢Qui nlo paga? Lo que hoy ahorro, eslo que
me sobra de mi salario, despu s de haber contribuido a pagar los intereses que @ Estado y la
Comuna deben pagar a sus aaeealores, los cepitalistas, por € usufructo de las casas, maquinarias,
provisiones, materias primas, ferrocariles, canales, instaladones de gasy agua orriente, etc. Luego,
s € inter s bga, todo se @arata proporcionamente y yo podr ahorrar sumas correlativamente
mayores. Mi p rdida de intereses, con respedo a dinero ya aorrado, la reauperar mil veces en
aumento de aorros. El alquiler de mi casa importa & 25 % de mi salario, y sus 2/3 a partes
representan intereses del cepital invertido. Ahora bien, si latasadel inter sbajadel 4% al 3, 2, 1% o
a ceo, me &orro Y4, Y2, ¥a,etc. del aquiler, o seadd 4 a 16% de mi salario, y esto solo con
respedo a aquiler. Empero el capital invertido en viviendas importa goenas la aarta parte de todos
los cepitales, cuyo inter s he de producir yo con mi trabgjo. (1) Por el descenso del inter sa ceo me
ahorrar a4 x 16, o sea ¢ 64% de mi salario. ¢Paraqu quiero yo entonces intereses?

De mis ingresos de 1.000 pesos ahorraba yo 100 pesos por a 0. Al cabo de 10 a os importaba eso a
4% con intereses cgpitalizados la suma de 1.23672 pesos. Desde que d inter s desaparedera mis
ingresos % han dugdicado, y esas que en lugar de 100 pesos llevo ahora 1.100 pesos a Banco, lo
gue en 10 a osimportalasumade 11.000 pesos. (2)

De modo que lgjos de perjudicarme, la aolici n completa del inter s me ha fadlitado enormemente
el ahorro. Para darse aienta de dlo, supongamos que trabagje durante 20 a os, y ahorre para
descansar despu s. Entonces tendr a con € inter s del 4% y la caitalizad n de intereses 3.02448
pesos, desapareddo €l inter s, 38.000 pEsos.

Ahora bien, si de la primera suma retiro e 4%, tendr a 120 pesos, por intereses de un a 0. En caso
de extrag m sdinero, p. e. 360 pesos por a o, agotar atodo mi cgpital en 10 a os, mientras que de
los 38.000 pesos podr a gastar en el mismo tiempo 3.800 pesos anuales.

Queda demostrado, entonces, que la tan arraigada dirmad n de que d oro y € inter s fadliten e
ahorro, no es exada. Para la gran mayor a de los hombres € inter s hace imposible & ahorro.
Bagando €l inter s a ceo, todos podr an ahorrar, mientras que éoras lo los m s cgpadtados y los
gue saben imponerse privadones est n en condiciones de pradicar esta virtud burguesa.

A lagenterica 0 sea alos rentistas les pasa naturamente lo contrario, cuando €l inter s baja a ceo.
Como su patrimonio ya no les produceintereses, y a mismo tiempo no perciben provecdo alguno del
aumento de los salarios, causados por la aolici n del inter s (puesto que dlos mismos no trabajan),
tendr n que vivir forzosamente de su cepital hastaque ste se haya wnsumido. Entre & que aorray
e rentista hay, pues, una gran diferencia. El obrero ahorra, mientras que d inter s debe salir del
trabajo. Luego € rentistay el que ahorrano son aliados, sino adversarios.

Para percibir intereses de mis ahorros de 3.024,48 pesos debo yo pagar primero 34.976 pesos (0 sea
38.000menos 3.024) de intereses alos rentistas. Es natural que los rentistas lamentan el descenso de
los intereses; en cambio nosotros, los que @orramos, acogeremos compladdos tal aconteamiento.
Jam s podremos vivir de renta, pero s de &orros, y eso con comodidad hasta d fin de nuestros d as.
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No dejaremos capital alguno a nuestros herederos; pero a dearles instituciones econ micas que
aseguran el producto ntegro de su trabgjo, ¢acao no hemos velado bien por nuestros descendientes?
La sola implantad n de la libretierra ya dugica los ingresos del trabgjador, y la Libremoneda los
dugicanuevamente. Por el hedho de que yo he votado en favor de la alopci n de esas ingtituciones,
lego a mis descendientes un tesoro que les reportar tanto como un capital que produce tres veces
m sintereses que mi antiguo sueldo.

Adem s, no hay que olvidar, que € ahorro es una virtud, que puede y debe predicarse sin reserva a
todos los hombres; y que por conseauencia habr que posibilitar lapr cticade estavirtud atodos, sin
gque on €llo se perjudique anadiey, sin que produzcatrastornos en la e@nom a general.

En la eonoma adua, ahorrar significa trabagjar mucho, producir y llevar a mercado muchas
mercader as, y comprar solamente pocas. Pues la diferencia entre la redizad n de los propios
productosy el importe de los comprados representa @ ahorro, €l dinero que se lleva d Banco.

Imag nese dora lo que habr a de suceder, s cada uno lanzara d mercado productos por valor de
100 pesos, comprando luego s o por 90, y ahorr ndose de esta manera 10 pesos. ¢C mo habr a que
hace para savar esta dificultad, dando sin embargo atodo el mundo la posibilidad de &orrar?

iHe au larespuestal La Libremoneda la da, aplicando la m xima aistiana: Haz por los dem s lo
quet deseas que dloshagan por t . Vaededr: s quieres vender a dlos tus productos, ¢ mprales a
ellos los auyos. Si has vendido por cien pesos, compra por cien, ya sea diredamente, ya sea
indiredamente, dando pr stamos, o entregando el dinero a Banco para que lo fadlite aterceros. Si
todos proceden as todos podr n vender su producd n ntegray ahorrar encima. De lo contrario, los
gue ahorran se quitan los unos a los otros la posibilidad de verificar susprop sitos.

(1) Las dem s partes las forman e capital industrial, comercial y agr cola, €l capita de las deudas
p blicasy delos medios de cmunicag n.

(2) Se presume en este ca&o, que la Administrad n monetaria mantendr a los predos de las
mercader as a la misma dtura que hoy. El retroceso de los intereses que hoy gravan tanto sobre los
predos, no se manifestar a entonces en la baja de los predos de los productos, sino en el aumento de
los slarios. En cambio, s 1os predos de las mercanc as bajaran juntamente @n € inter s, los slarios
guedar an en el mismo nivel. En tal caso se aimentar an los ahorros, pero la suma & ahorrada no
podr a cmpararse diredamente on la suma aiteriormente dorrada, porque en aquel entonces los
predos de las mercader as eran m s elevados.

h. El cooperativista

Desde la implantad n de la libremoneda, la popularidad de nuestro movimiento ha deaeddo
notablemente, y casi todos los d as € oye de nuevas disoluciones de woperativas de consumo. Esta
es otra de las tantas conseauencias orprendentes de la Libremoneda, que nadie hab a previsto en un
principio. Sin embargo, no hay nada de extraordinario en eso. El consumidor compra &ora d
contado, instala despensas, compra mercader as por lotesy en sus embalajes o envases originales. El
comerciante ya no necesita @nceder cr ditos, no lleva libros, ni tiene tampoco dep sitos; las
mercader as e reparten generamente diredamente desde lamisma estad n ferroviaria
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Debido a la @mncurrencia de todas estas circunstancias, € comercio se ha smplificado en forma
extraordinaria. Unicamente los m s h hiles comerciantes escgpaban ante los peligros de la venta a
cr dito, gozando | gicamente paras mismos de los beneficios que les proporcionaba este mmercio.
Y mientras, entonces, s lo los individuos m s adivos, capaces, ahorrativos y ordenados eran aptos
para & comercio, ahora una persona medianamente dotada puede hacase cmerciante. Ya no
existen n dep sitos, ni balanzas, ni habr m s errores, ni se llevan libros, ni se predsa gredar la
posible demanda de mercader as. Y, m sa n, se paga d contado, con dinero efedivo, contra entrega
de lamercanc a, - nada de theques ni pagar s, ni de otras 'macanas®, sino dinero efedivo. Aqu est

el cg no labolsa - venga @ dinero. El asunto est concludo y olvidado, y el comerciante busca
nuevas transacaones. Cualquier persona puede hace semejante trabgjo, y en conseauencia, seg n las
leyes de competencia, laretribuci n del trabgjo del comerciante debe bajar a nivel del salario de un
jornalero.

¢Dequ servir n, luego, las cooperativas de ansumo? Con la reforma monetaria se ha aumplido su
finalidad: lareducd n de los gastos comerciales. ¢(Qui n se asocia ain a una @operativa? La nuestra
estaba formada por un conjunto de mnsumidores cgpaces de pagar al contado y cuyas compras eran
tan cuantiosas como para recompensar €l largo camino hasta nuestros amacenes. Pero, ante la
evoluci n que ha tomado e comercio, semgjante selecd n de individuos ya no es posible, porque
todo e mundo, en su cdidad de mnsumidor, llena esos requisitos, todos pagan a contado y por
lotes. ¢Acaso ser a posible formar en e Africa una Asociad n de hombres de @lor2 0 en Munich

un Club de bebedores de ceveza&? Por la misma raz n, la reforma monetaria ha imposibilitado la

existencia de las cooperativas de cnsumo.

Finalmente, no se pierde mucho con la &olici n de las cooperativas. No han demostrado ser
am cigos deideas dtru stas, ya que por €l solo hedho de ser una agrupad n, ellas ® oponen al resto
del pueblo. Tarde o temprano habr anse locado en conflicto con su adversario natural: la
asociad n de los productores, y entonces hubieran surgido cuestiones que en teoray pr ctica
solamente se resolver an por laimplantad n del comunismo y la &olici n de la propiedad privada en
todos los pases. ¢Qu predo, por gemplo, querr a conceder la aociad n de las cooperativas de
consumo alemanas ala Asociad n de Fabricantes de Alpargatas? S lo la polic a podr a resolver este
problema.

Y ¢aca0 pod amos estar orgullosos de nuestros xitos? No puedo menos que avergonzame d
pensar que s lo hemos quitado el pan a muchos comerciantes modestos, sin heber derrotado a
ning n espeaulador de bolsa, ceredista, etc. Y habr a sdo justamente en la bolsa, donde deber amos
haber demostrado nuestra fuerza

¢ Qui n o se awerda aqu del cuadro de L. Richter: La vendedora de quesos*? Y ¢qui n o

maldice una sociedad altruista? que hacesentir su fuerza solamente cntra la gente humilde? En este

caso prefiero mil vecesla Libremoneda gque, s bien elimina d peque o comerciante, lucha enpero en
igual forma ntra los grandes, espedalmente los de la Bolsa.

Tampoco es de negar, que d movimiento cooperativista en general permite sospechar que sus
m viles no son neda morales; porque donde quiera la alministrad n de fondos p blicos o sociales
no sea dicaanente wntrolable, al aparece pronto la malversad n. No es posible que todos los
asociados revisen minuciosamente cala aenta, confrontando la entrega @n la muestra. Tampoco
est descartado que los empleados de la Cooperativa, mediante aaierdos particulares busguen su
propio provedo en perjuicio de la sociedad. Si no se tratase m s que de mercanc as sSn diferencia
con respedo a la cdidad, como ser el dinero, e control eficaz de los empleados todav a ser a
fadible. Pero ¢cu les on las mercanc as - aparte del dinero- en que s lo la cantidad importa'y no
tambi nla cdidad?
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De modo que & comunismo, la aolici n de la propiedad por un lado, y la @rrupci n de los
empleados por €l otro - es cuanto ofrecelageneralizad n del cooperativismo. Por eso aplaudo como
un progreso que la Libremoneda haya redizado la finalidad de las cooperativas de cnsumo; €
abaratamiento de los gastos comerciales, por la simple modificad n de los usos comerciales. Ahora
las mercanc as N entregadas nuevamente a sus due os inmediatos. Mercader a y propiedad son
insgparables. Laintromisi n de personas extra as, lafijad ndelos predos, dela cdidad, etc., hecha
por comisionistas por cuenta de terceros, no s 1o conduce ala @rrupci n, Sino que es de por s, una
adulterad n del concepto mercanc & una auterad n de la determinad n del predo, que
corresponde ala ofertay la demanda.

Y ¢no es curioso, que la finalidad | gica de las cooperativas de cnsumo: la aociad n de las
sociedades £ haya anseguido sencillamente por la disoluci n de todas ellas? La @moperativa m s
eficaz & gempre d mercado libre, donde un propietario trata cn el otro; donde la cdidad de las
mercader as es avaluada por los mismos interesados, donde uno no est ligado a determinados
dep sitos, pueblos o ciudades, donde las estampill as de pago, o sea ¢ dinero, son v lidas en todo €l
pas, y donde desapared la corrupci n, la @ima, la desconfianza porque ning n particular
interesado promueve @ cambio por cuenta de terceros y ausentes. Se sobreentiende naturalmente,
que @ mercado libre no encarece las mercanc asm s que bajo la Administrad n de la Cooperatival
Y esta presunci n se ha awmplido con la reforma monetaria Por medio de la Libremoneda d
comercio ha sido acderado, afianzado y abaratado de tal manera que la ganancia comercial ya no se
distingue del salario com n del trabgjo. Luego ¢qu quieren todav a las cooperativas de mnsumo?

i. El acreaor

Que ami no me mnvenga la Libremoneda, nadie me lo tomar a mal. Esta innovad n forz €
descenso del inter s, y amenaza #&olirlo del todo, tan pronto sea aloptada por el comercio mundial.
Sin embargo, rewmnozco que me ha hedo alg n hen tambi n, libr ndome de muchas
preocupadones. Por 1o menos puedo ahora dormir tranquilo.

¢Qu era aites € Marco del sstema monetario alem n® que me aleudaban e Estado, las
Municipalidades, los particulares, y que yo guardaba en forma de bonos, pagar s, c dulas
hipotecaias y certificados de deudas p blicas? Nadie saba eplic rmelo; tampoco yo podr a
responder a quien me lo preguntara.

El Estado haca d dinero del oro, mientras lo consintiera la mayor a del Parlamento. Pero pod a
haber llegado & momento en que d Estado aboliera la libre aw ad n del oro, dedarando a ste
fuera de uso como moneda. As se hizo con la plata, y ahora se repiti  con €l oro, a implantarse la
libremoneda. En ocas n de ambas reformas s impuso la opini n de que d t ler no era derta
cantidad de plata, y € Marco no un granito de oro, sino dinero; y que d abolir el derecho de
aa ad n e Estado tiene que protejer a los tenedores y aaeealores del dinero contra da os y
perjuicios.

El Estado habr a podido proceder tambi n de otra manera. Dado que no necesita @ oro, redbe las
monedas para fundirlas, y luego vende d mejor postor el metal para fines industriales. Ta venta, por
m s que se ded e on toda caitela, habr a producido al Estado mucho menos papel moneda de lo
gque & mismo hab a desembolsado. Sin embargo, no es aqu donde hay que buscar la importancia del
asunto, sino en & recnocimiento t cito, de que tambi n deben ser pagados con papelmoneda
nuestros cr ditos (empr stitos p blicos, ¢ dulas hipotecaias, certificados de deudas p blicas,
pagar s, efc.), que quiz s superan en 100 veces las existencias de dinero met lico y que en parte
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vencer nred nen 100a os. Sepagar n ntegramentey hasta é Itimo centavo, por cada Marco oro
un Marco libremoneda.

Por lo tanto, estoy absolutamente asegurado en este sentido. Ahora s o que e un *Marco? del
sistema monetario alem n, y s que hoy, ma anay siempre redbir en mercader aslo que d por ellas
a canbio de un Marco. Percibir menos inter s que aites, y posiblemente cn el tiempo, no obtenga
ning ninter s, pero por lo menos est asegurado mi patrimonio. ¢De qu Srven los intereses s €
cepital est constantemente en peligro? jC mo antes b an y bajaban las cotizadones de |los papeles,
siguiendo la tendencia de dzao baja de las mercader as! Todo € mundo se recordar del dicho: Es
m s dif cil conservar una fortuna que alquirirlé® Las grandes fortunas de los espeauladores s han
formado con las ruinas de las que otros ten an.

Y no vamos a hablar de la poshilidad de grandes hallazgos aur feros. La dencia, € da menos
pensado, descubrir un m todo para hdlar € oro en la caa terrestre y explotara este
descubrimiento. Adem s, ya se ha hablado de la unidad de la materia, y asegurado que @ oro no es
m s que una forma espeda de esa materia. Caba, entonces, esperar que dg n da aalquier
substancia ser atransformada en oro. jUn asunto redmente delicado! A los noventa d as de la fedha
pagar a Ud. o a su orden la suma de mil marcos* as rezaan los pagar s en mi cartera. ‘Esperel!,
me dir entonces el deudor, -aqu tengo un poco de caiiza e la estufa, le voy a fabricar en seguida
los 1.000 Marcos oro. S o debo apretar este bot n. jMire! jAqu est n sus 1.000 Marcos oro -
hasta ha salido algo m s!2

Y atodo esto nuestras leyes no previeron neda para caos emejantes, dgjando que defina un nuevo
concepto del Reichsmark? el Parlamento, compuesto, probablemente en su mayor a, por deudores
nuestros. (1)

M s peligrosa a n parecame mi situad n de aceedor, S pensaba en la posibilidad de que otros
Estados podr an abandonar €l patr n oro, subsistiendo en el nuestro laaau ad n libre. Supongamos,
por gemplo, que la aesti n tan debatida sobre s ha de ser la plata o e oro € meta legamente
admitido en los Estados Unidos de N. A. parala aw ad n, haya sido deddida en €l sentido de que,
con el objeto de ser imparciales para @n los deudores y aaeedores, ser an desmonetizadas ambas
clases de moneda. Esta habr a sido la soluci n m s razonable para suprimir los antagonismos en la
legisad n monetaria norteamericana, y para evitar que la ley seatadchada de parcialidad. Pero ¢cu |
habr a sido € resultado? Las masas de oro, inservibles en Am rica habr an inundado a Alemania,
originando aqu una dzade predos del 50, y quiz s del 100 200 %, de manera que mi capital,
debido a ese aimento genera de los predos, habr a sufrido una p rdida mucho mayor de la que
aduamente estoy experimentando con labagjadel inter s.

Era, por lo tanto, unainversi n de caital bastante ariesgada, esa alquisici n de valores expresados
en 'marcos? del sistema monetario alem n. Menos mal que ha pasado € peligro. ¢Qu nos importan

ahora las cuestiones de s los Estados Unidos adoptar n la moneda de papel o €l sistema bimet lico,
s e Banco de Inglaterrapondr sus reservas de oro en circulad n, s €l Jap ny Rusia mantendr n el
patr noro ono. Y h yase encontrado mucho oro o poco, la drculad n monetario ni aumentar ni
disminuir un solo centavo. Y; ¢qu puede dedar al sistema monetario alem n que se hagan ofertas
0 no del oro existente? En cualquier momento me dar n por un !Reichsmark? tantas mercader as

cuanto yo mismo por | he entregado: porque & ha sido definido legal y cientificamente & concepto
del Imarco? del sistema monetario alem n. Aunque la mayor a del Parlamento estuviera mmpuesta
por deudores, con inter s personal en la baja del marco, no podr an redizar ya sus deseos sn violar
abiertamente lafe p blica 'He aqu e promedio de los predos de todas las mercader as, un ndice
fijo e inalterable para d dinero. Luego todo el mundo puede ver y comprobar que vosotros hab is
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depredado la moneda. Lo hab is hedho en wuestro propio provedo, para devolver menos de lo que
deb is. Sois vulgares ladrones?

Pero no se roba en pleno da y a la vista de todos. En cambio: A ro revuelto, ganancia de
pescadores, dice & proverbio. Pues bien: revuelto? era d sistema monetario anterior, una tierra
bendita para ladrones; ahora d agua est claray transparente para todos.

(1) Este estado de msas es ampliamente tratado en mi obra: *El monopolio del Banco Nadonal
Suizo?Berna 1901

j. Eldeudor

Los agrarios (1) deber amos haber descendido de la familia de los paquidermos, para permanece
impasibles ante las injurias que nos dispensaban en el Parlamento, en la Prensa y la vida diaria,
cdific ndonos de hambreadores, ladrones, pill os.

Es de comprender que los obreros nos atacaan, puesto que les hab amos encareddo el pan. Para
ellos ramos nosotros los agresores; no hab an hedho nada que justificara nuestra ofensiva wntra sus
exhaustos bolsllos. En cambio, encuentro sencillamente rid culo que tambi n los dem s partidos
gritaran a unsono con los obreros, cuando nos han perjudicado tanto con una legisad n creada
para eviquecase as mismos. Esto demuestra que tales partidos, en general, ignoran todav a lo que
es la pol tica Esta significa poder, y quien est en el poder hace la pol tica explot ndola en su
provedo. Antes estaban los partidos liberales en e poder y se gorovechaban de |; despu s nostoc
el turno anosotros. ¢A qu entonces las injurias? Si reca@ sobre todos aquellos que estuvieron en el
poder, y los que lo tendr nen el futuro!

Y dedr que fueron deddidamente los liberaes quienes provocaban la lucha. Nos atacaon
imponiendo el patr n oro; nosotros, para defendernos, trat bamos de restablece el bimetalismo. Al
no tener Xito, reaurrimos a protecaonismo. ¢Por qu nos quitaron el bimetalismo, cuando en | se
basaban ruestros certificados de deudas hipotecaias? ¢Por qu se nos oblig a devolver m s de lo
gue hab amos percibido? ¢Por qu se aulter e espritu y laletra de nuestros documentos de deuda,
quit ndonos la opci n entre d oro y la plata? ¢Por qu se nos elimin - en provedo de nuestros
aaedalores - la posibilidad de pagar nuestras deudas con € m s barato de los dos metales? No me es
de ninguna manera indiferente poder pagar mi deuda ami voluntad, con 1.000 kilos de papas o con
100 klos de dgod n, o tener que pagarla exclusivamente @n papas. Sin darnos compensad n
alguna nos suprimieron las perspedivas de ganancia que esa d usula del contrato nos haba
garantizedo. Seg nlaopci n habr ayo podido pagar, ya sea ©n 160 libras de plata o con 10 libras
de oro. Naturamente que hubiera pagado con €l m s barato de los dos metales, puesto que ami
tambi n me dieron entonces €l pr stamo con €l m s barato de estos dos metales. La importancia de
estos beneficios la mwnoc amos m starde d comparar el predo de la plata en su relad n con € oro.
Este excaed en un 50 % en relad n a la plata, y en lugar de 100000 marcos, mis deudas
importaban ahora 200000 - no nominales, sino, lo que e mucho peor, redes. De mis productos
ten a que saaificar anuamente la doble cantidad pera € pago de los srvicios de mi deuda. En lugar
de 50 toneladas de trigo deb a entregar ahora d Banco de pr stamos 100 toneladas anuales. Si nos
hubi ramos quedado con €l patr n plata, habr a podido emplea las otras 50 toneladas, entregadas
por el incremento de los servicios, para anortizar ladeuday me ver a hoy libre de dlas.
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¢No es acao un fraude inaudito, ese modo de proceder contra los deudores, que fu aprobado por
los liberales?

El hecho de que no se hayan levantado todos los deudores como un solo hombre, y que la protesta
se haya limitado a los agrarios y los dem s deudores prendarios, se debe aque la mayor a de los
dem s deudores que tomaron dinero sin garant a, se libraron de sus obligadones en la bancarota
general que sobrevino alaimplantad ndel patr noroy yano lesinteresaba d movimiento.

Entonces, a exigir nosotros e restableamiento del patr n plata, invocando la drcunstancia de que
durante d r gimen del patr n oro el predo del trigo hab a dedinado de 265 marcos a 140, alegando
adem s que por nuestras ¢ dulas tambi n hab amos redbido platay no oro, se burlaban de nosotros
diciendo que no entend amos nada de auestiones monetarias, ni de las necesidades del comercio.
Aseguraban que @ patr n oro hab a dado excdentes resultados, (jPruebal: la gran bancarrotay la
baja de predos!) que ya no ser a posible reformarlo posteriormente, sin peligro de que toda la
estructura eon micaviniera d suelo, causando la m s completa anarqu a sobre @ concepto de la
propiedad. Si a pesar de las bendiciones® del patr n oro persist a nuestro malestar emn mico, se
deber a esto a nuestros m todos atrasados; tendr amos que emplea maquinaria moderna, utilizar
abonos artificidles y sembrar semillas de pedigr e para obtener mayor rendimiento a menor costo
para poder subsistir, no obstante los bajos predos. Estar amos en un error, porque @ valor del oro
permanecafijo, s lo el valor de las mercanc as hab a bagjado, a mwnseauencia de lareducd n de los
gastos de producd n. Enredidad € oro tendr a un valor estable eintr nsea? proviniendo todas las
fluctuadones de los predos, exclusivamente, de las mercader as.

Tratamos de seguir los buenos consegjos y trabajar a menos costo de producd n. El Estado, a su vez
nos ayudaba reduciendo los fletes del ferrocaril y rebgjando los pasgjes para los jornaleros polaas.
Efedivamente, obtuvimos mayores cosechas con el mismo trabgjo. Pero ¢de qu nos srvan s las
mayores cosedhas producan menos dinero, bagjando los predos de 265 a 140 Marcos?
Necesit bamos dinero; puesto que dinero exig an ruestros aaeedores - no papas ni remolachas.
Invocando € contrato, legalmente falsificado en su favor, exig an oro.

Dinero y m s dinero, dinero barato nos habr a proporcionado € patr n plata; pero como nos fuera
negado, buscamos otros medios para poder obtener m s dinero de nuestros productos. Y as
reaurrimos a los arancdes.

Si no hubiesen abolido €l patr n plata, los derechos aduaneros no habr an sido necesarios, y por eso
toda la responsabilidad de su vigencia recaesobre ajuellos que nos cdificaban de acaaradores,
mendigos, ladrones; pues ellos nos han despojado mediante € patr n oro.

Todo este odioso y sucio episodio, que tanta mala sangre ha producido y que tanto ha indignado al
pueblo, habr ase evitado tomando la precauci n de definir el concepto legal del T ler o del Marco en
el momento de la renovad n de las monedas, enumerando los casos, en que d Estado estuviera
autorizado a fundir las monedas de plata o de oro.

Dada la enorme importancia de la aiesti n era un ado inconsciente, de ligerezapor ambas partes, €l
de utilizar tan ciegamente wmo base para los negocios primero € T ler y despu s e Marco,
convirtiendo, as, en una aiesti n pol tica en una aesti n de poder larespuesta ala pregunta: ¢Qu

es el Marco del sistema monetario alem n?

En cambio ahora me siento seguro. La Administrad n Monetaria Nadonal vela por nosotros y la
libremoneda le permite areglar equitativamente & antagonismo entre los aaeealoresy los deudores.
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(1) Agrario: € terrateniente endeudado, que quiere deshacese de las deudas por v a legal.

k. En la Oficina de Seguros contrala desocupaci n

Desde laimplantad n de la libremoneda, ces repentinamente la presentad n de desocupados, y yo
con mis empleados estamos dem s. El dinero mismo va dora en buscade mercanc as, y lamercanc a
es trabgjo. El que posee libremoneda trata por todos los medios de @locala, ya sea @mprando
mercader as, ya seafundando nuevas empresas o prest ndola aterceros que puedan hace uso de
ella. Esta onducta se observa, y en esto radica la diferencia cn respedo a pasado, en todas las
circunstancias, sin tomar en considerad n las reladones pol ticas o0 personales. Ni la baja del inter s,
ni su entera desaparici n o la del beneficio pueden impedir la oferta de la libremoneda. Hasta en €l
caso de que la adquisici n comercial de mercader a significar p rdida, en vez de ganancia, la oferta
de la libremoneda ser a inevitable. Ocurre @n la libremoneda lo mismo que @n las mercader as en
general; puestambi n stas $ ofrecen aun cuando su ventaimplique p rdida.

El que et en poses n de libremoneda, debe volver a ponerla en circulad n; resulte de dlas una
ganancia o una p rdida. La libremoneda manda; no tolera que se la grisione; rompe las cadenas.
Aplasta d espeaulador, a banquero, que quiera impedir su circulad n, ya sea ©n objeto de daca,
yaseatan s lo para defenderse. Con el poder de dinamita destruye las cgas de caidales, los tesoros
de los Bancos, as como € ba | o & colch n del obrero para mnseguir la libertad y lanzarse d
mercado. De & su nombre de Libremonede® El que vende mercanc as, obteniendo por ellas
libremoneda, ha de cangjeala nuevamente por mercancas. Y € canje de mercancas sgnifica
colocad nde dlas, y donde se wlocan hay trabgjo.

La libremoneda representa dora la @rporizad n de la demanda, que & la mlocad n de
mercader as, que es trabgo. Luego, la reforma monetaria nos ha proporcionado un seguro
autom tico contra la desocupad n; pero no es un seguro p blico, fomentado por los empresarios,
sino un seguro natural, a base de ladivis n del trabajo; puesto que d trabajo produce mercader asy
las mercader as s lo tienden al intercambio. Por la intromisi n del oro, e intercambio fu tributario
de dos fuerzas extra as. €l inter sy la cdicia, dos intrusos que obstaaulizaban el intercambio de los
productos. El inter sy € tributo formaban la premisal gicapara d intercambio de las mercancasy
del trabgjo. Cuando no produc a inter s 0 ganancia, €l intercambio se paraizaba, porque € oro
negaba su intervenci n.

Con la libremoneda se suprimieron tales condiciones. Como un le n hambriento que axda en husca
de su presa, as se aroja la libremoneda sobre la mercanc a, y mercanc a significa trabajo. Adquirir
mercanca e lo mismo que wlocar a un trabgador. EI comerciante a quien he comprado la
mercanc a, tratar de reponer su stock y de desprenderse del dinero, encargando nuevas mercanc as
al industrial.

Es un seguro contra la desocupad n extremadamente sencill 0. Cada Peso, que d Estado lanza ala
circulad n, sustituye un pedido de trabajo, cada millar de estos bill etes reamplazan a una oficina de
colocadones. Quien vende mercader a en cambio de dinero, vuelve a aqurir mercader as, ya sea
diredamente, ya por intermedio de la persona aquien di un pr stamo, de modo que cala uno
compra tanta mercader a aanta ha vendido y vende aianto ha comprado. No puede, pues, haber
ning n excedente. Se vender n tantas mercader as cuantas £ producen. ¢C Mo ser a posble,
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entonces, que apesar de esto hayan estancamiento, superproducd n y desocupad n? Son estos
fen menos que se observan all , donde peri dica o constante y generamente se cmpran menos
mercanc as de las que se venden.

Desde luego, la libremoneda no puede garantizar a cala enpresario la salida de sus productos, m s
bien la garantiza s lo en general. Ella no procura la venta de los productos a quien produce
mercanc as de mala cdidad, o pide predos demasiado altos, o trabaja sin m todo y sin consultar las
necesidades del mercado. La expres n isalida ilimitada?, que varias veces ® ha usado agqu, s lo es
apliceble para la generalidad. Una vez implantada la libremoneda, ya no podr n dificultar la salida
ninguna eigencia de intereses ni perspedivas dudosas. Todo € mundo tendr que cmprar en
seguida y exadamente tanto, cuanto el mismo ha vendido; y s cada uno est obligado a hacelo, no
puede haber excedente dguno. En caso de que dguien no tuviese necesidad de mercanc as, degjar de
trabgjar, o prestar el dinero sobrante aotros, que predsan m s mercader as de la que dlos mismos
tienen al momento para vender. Si la cmmpetencia de un producto (remolacda, hierro, clases de baile,
etc.) es muy grande, los predos bajan. Si laproducd n a predos reducidos no fuera satisfadoria, ya
sabr cada aua lo que debe hace.

¢Qu eslo que pasaba antes? EI comerciante pagaba intereses por su cgpital, y en conseauencia haca
depender la cmmpra de las mercanc as del inter s que dlas rend an. Si las circunstancias no permit an
cagar € inter sal predo de venta, entonces dejaba los productos de los obreros sn tocar, y stos
gquedaban cesantes por falta de venta. Sin inter s no haba dinero; sin dinero se pardiza ¢
intercambio de productos, sin intercambio no hay trabgjo.

El inter serala @mndici n fundamental de la drculad n del dinero de la que, a su vez depend a d
trabgjo. Hasta d mismo Reichsbank no hubiera dado dinero sin inter s, ni aun, cuando todo €l
mundo admit a la escasez del dinero en el mercado, y a pesar de que, seg n su carta org nica era su
deber principal gustar la drculad n monetaria a las necesidades del comercio. Estas eran
consideradas por el Reichsbank s antes, naturamente, los intereses del dinero haban sido
asegurados. (Por eso no hago reproche dguno a Diredorio del Reichsbank. Nadie habr a podido
administrarlo en forma razonable, bajo larestricd nirrazonable de faaultades de sus diredores).

Actualmente la drculad n monetaria en general, no impone ninguna dase de cndiciones. Dinero
significaventa, cualquiera que sea ¢ resultado. jDinero, venta de mercanc as, trabgjo, dinero, he aqu
una drculad n cerada, bajo todas las circunstancias!

Antes € comerciante pensaba sempre en la ganancia, quiere dedr, que @ predo de venta, en cada
caso, deba sobrepasar el predo de compra. Era esta la @ndici n retural, | gica y, adem s,
enteramente justificada de toda adividad comercial. Fuera de eso, el predo de cmmpra - pagado o
aaeditado - era, en todo caso, una caitidad fija y conocida (salvo en las ventas por orden de
terceros); mientras para € predo de venta s lo exist an perspedivas, posibilidades y esperanzas; en
una palabra: probabilidades. El predo de venta ea siempre un aza y €l comercio algo as como una
ruleta de Montecalo. Porque en € intervalo entre la compray la venta pod an variar muchas cosas
en e mercado.

Antes de deduar la compra d comerciante examinaba & mercado, las perspedivas, la pol tica
interior y exterior. S le pareca que todos opinaban lo mismo, es dedr, que un alzagenera estaba en
perspediva, apresur base a omprar, para participar en e aza eperada de los predos con la
cantidad mayor posible de mercanc as. Si acetaba, vale dedr, s muchos hab an compartido su
optimismo, comprando todos ellos, ya por esta sola raz n y sin nnguna otra caisa, suced a lo
esperado: un alzageneral de los predos. Pues es evidente que s todo € mundo creeque los predos
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van a repuntar, e que tiene una reserva de dinero la invierte en compras; y S todas las existencias
monetarias £ anplean parala adquisici n de mercanc as los predos tendr n que subir.

He ayu laprueba d sica de que lafe solayatraelafelicidad.

Todo lo contrario sucede naturamente s se aee @ una baga de predos. Cuando P rez gea que
todos los comerciantes preve an un descenso de predos, trataba de desprenderse de sus stocks?,

forzando por un lado la venta, aunque mediante una reducd n (!) de predos, y por otro,
suspendiendo todo pedido para tiempos m s favorables. Y como sus colegas proced an de igual
manera, sobrevino lo que se tema. Su creenciat los hab a traicionado. Porque bajo € r gimen del

patr n oro sucedi siempre lo que uno crea. La aeealcia imperaba en forma ilimitada. La sola
creencia en el dzao labaja de los preaos bastaba mmpletamente para caisarla.

Depend a de la aeencia, de ladisposici nde nimo, y hasta del tiempo, que d dinero se ofredera o
no, que los obreros dejaran €l trabajo o trabajaran hasta de noche y en horas extras. jDe la aeencia
depend a la oferta de todas las reservas monetarias!

Ahora la libremoneda ha operado un cambio. El dinero ya no pregunta, a quien lo posee por sus
creancias, ni examina su disposici n de nimo. La Libremoneda simplemente ordena, otorgando los
pedidos en su propio nombre.

Pero predsamente porque las ‘creencias® han sido eliminadas del comercio, anul ndose ala vezla
influencia que lafe, la esperanzay € af n de ganancia gerc an sobre la drculad n, digo justamente
por eso la demanda permaneceinvariable en el mercado, y las perspedivas y los temores ya no
influyen sobre & comercio.

La demanda de mercanc as y de trabagjo no dependen ya de la voluntad del dinero, ni est n sujetos a
la abitrariedad ni al antojo de las personas adineradas, sino que @ dinero es la demanda misma.

Anteseral gicoy natural que cala obrero fuera en tbuscade dinero? vale dedr, detrabgo. S lo en

casos excepcionales e dinero buscaba trabajo. El dinero esperaba, hasta que la mercader a, 0 sea ¢
trabgjo, lo buscaa a |. Nadie se escandalizaba por ello, nadie protest contra esta violad n del
deredho de igualdad. Todos toleraban este privilegio del dinero, probablemente porque aean que tal
privilegio erainseparable del sistema monetario. Mientras el obrero y el due o de mercader as, por la
postergad n de la venta, sufr an grandes quebrantos, que cala d a acecentaban, €l dinero produc a
intereses al comprador. De modo que e@a natural, justo y | gico, que los vendedores buscaran a los
compradores morosos para persuadirlos personalmente aque compraran.

Actualmente no se wnsidera natural semejante temperamento. Al due o del dinero le ade ste en €
bolsillo como al obrero la fugaddad de sus fuerzas o dbligan a enplealas cuanto antes y mientras
pueda, ya que no es posible dmacenarlas. Luego, €l que tiene dinero ya no espera tranquilamente
hasta que @ poseedor de las mercanc as (el obrero) lo busque. M s bien | mismo busca madrugay
va d encuentro de la mercader a. Y cuando dos % buscan recprocamente, se encuentran con m s
fadlidad y seguridad que auando buscauno solo.

Antes € poseador de dinero tena, adem s, la ventaja de cansar a propietario de la mercanc a,
imponi ndole una larga espera y b squeda. Hasta lo redba de ma modo, como para darle a
entender que d obrero o vendedor de mercader aslo molestabay que | no ten a & menor apuro.

Ahora, en camhio, es el dinero e que buscala mercanc a bajo todas las circunstancias. De s hito se
volvi fam lico, y el hambre le ha dado alas y ha refinado su ingtinto. Por cierto que no necesita
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correr tras las mercancas, porque dtas, a su vez, no se esconden, ni pueden hacelo; ambos
encu ntranse en lamitad del camino.

Como la mercanc a busca d dinero, as busca dora tambi n € dinero la mercanca Y s no la
encuentra, no espera padentemente hasta que la caualidad le ofrezcalo que deseg sino que sigue la
pista de la mercanc ahastalafuente, y sta esel trabgjo.

De este modo la Libremoneda ha reemplazalo e Seguro dficial por un Seguro autom tico contrala
desocupad n. Lalibremoneda se ha anvertido en una oficina aitom ticade mlocadones, y yo con
mis 76.000 empleados fu mos despedidos. jQu irona del destino: los empleados de la Oficina de
Seguros contra la desocupad n son ahoralos nicos desocupados en € pas (felizmente encontrar n
pronto cotro trabgo, y mejor remunerado! El traductor).

|. Lospartidarios del mutualismo (Proudhon)

Debido a laimplantad n de la libremoneda todo nuestro programa se ha terminado y cumplido. El
objetivo, que busc bamos a tanteos, se ha logrado. La libremoneda nos ha proporcionado de la
manera m s encilla ese intercambio perfedo de mercanc as, que nosotros esper bamos obtener
mediante instituciones complicadas y no claramente definidas. los Bancos de intercambio y las
Cooperativas. Ya Proudhon dijo: (1) *En € orden social es lamutualidad laf rmula de lajusticia. El
mutualismo est expresado en el lema: Haz por los dem s lo que tu queras que dlos hagan por t 2
En e lenguge de la eonom a pol tica esto significa Cambiar los productos por otros. Compraos
m tuamente vuestros productos! Toda la dencia socia consiste en la organizag n de las reladones
recprocas. 'Dad a organismo social una drculad n perfeda, es dedr, un intercanbio exado y
regular de productos por productos, y la solidaridad humana estar afianzada, €l trabajo organizado.?

As es, por cierto. El maestro Proudhon tiene raz n, por lo menos en cuanto se refiere alos
productos del trabajo y no con respedo a la tierra. Pero ¢¢ mo podr ase lograr eso? Lo que d
mismo Proudhon propuso para la cmnseauci n de ajuella drculad n, es absolutamente irredizable.
Con su m todo podr a funcionar quiz s un modesto Banco de intercambio. ¢Pero ¢ mo organizar
todala eonom a sobre tal base?

Deb amos haber preguntado: ¢por qu raz n no nos compramos mutuamente los productos de tal
modo como lo exige su intercambio regular y completo? y responder a esta pregunta aites de
formular proposiciones.

Desde luego sab amos, o por lo menos spedch bamos, que en lo relativo a la moneda met lica no
todo estaba en orden. No en vano llam Proudhon a oro: tun cerrojo del mercado, un centinela que
prohibe @ acceso al mercado? (2)

Pero no sab amos indicar laraz n por qu el dinero met lico era malo; jam s hemos investigado
esto. Sin embargo por ah deb amos haber empezalo nuestras investigadones, S quer amos marchar
sobre base firme. Esta omisi n nos ha llevado desde un principio por mal camino. Proudhon vea la
soluci ndela aiesti nsocial enla devad n del trabgjo a nivel del dinero efedivo (quiere dear: del
oro). Pero, ¢por qu deb an ser lascendidas® las mercader as? ¢Qu eslo que le daba d oro (que ga
el dinero en aqu | entonces) un rango superior a del trabgo?

Este, predsamente, era @ error de Proudhon; querer elevar la mercanc a d rango de oro. Lo justo
ser ainvertir la frase diciendo: ‘Dado que € dinero y la mercanc a deben hace la drculad n en pie
de igualdad, y que d dinero en ning n caso y bgo ning n concepto ha de ser preferido a la
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mercanc a, ser necesario que hagamos descender e dinero a rango del trabgo, para que & se
cambien mercanc as por dinero y dinero por mercanc as?

No nos es dado modificar en forma dguna las cualidades de las mercanc as, ni podemos darles las
ventgjas que posee & oro en su cdidad de mercader a. No podemos quitarle ala dinamita su
peligrosidad, ni impedir que € vidrio se rompa, 0 que d hierro oxide, 0 que la piel sea @mida por la
polill a. Las mercanc as, sin excepci n, tienen sus defedos, se descomponen o sucumben a las fuerzas
destructoras de la naturaleza- s 1o el oro resiste. Adem stiene todav a la prerrogativa de ser dinero
y, como tal, vendible en todas partes y transportable sin mayores gastos de un lugar a otro. En vista
de esto, ¢c mo lograremos equiparar las mercader as a oro?

En cambio, podemos proceder a la inversa, diciendo: El dinero, s, es amoldable; pues s puede
hace con |lo que se quiere, puesto que nos es imprescindible. Bgg moslo por lo tanto a rango de
las mercader as, d ndole aualidades que equivalgan alas malas cualidades de las mercanc as.

Esta idea razonable ha sido redizada por la reforma monetaria, y los resultados demuestran, con
gran satisfacd n ruestra, cu nta verdad y cu nta observad n atinada hab a en las frases medulosas
de Proudhon, que tan cerca estuvo de la soluci n del problema.

La reforma monetaria ha hecho bajar el dinero al rango de la mercanc a, obteni ndose que sta, a su
vez, quede euiparada tambi n a dinero, bajo todas las circunstancias y condiciones. 1Compraos,

dijo Proudhon, vuestros productos recprocamente, s quer is tener venta y trabgo® Es lo que

sucede dora. El dinero ya encarna hoy tanto la demanda cmo la oferta; exadamente mmo en los
tiempos del trueque; porque quien en aquel entonces llevaba una mercanc a d mercado, traa otra a
casa. Sal a, pues, sempre tanta mercanc a cmo entraba. Y por €l hedho de que € dinero dbtenido
por laventa (en la reforma monetaria) es inmediatamente invertido en una cmpra de mercader as, la
oferta de un objeto cualquiera produce una demanda equivalente. El vendedor, contento de haber
redizado lo que tena, se ve, por la naturalezade la libremoneda, en la imperiosa necesidad de
reintegrar €l producto de la venta ala drculad n, ya seamediante la mmpra de mercanc as para d
propio consumo, ya cnstruyendo una ca&a, o procurando una buena educad n a sus hijos, o por
medio de lamestizad n de su ganado, etc., etc. Y s nada de todo esto le d@rag habr de prestar el

dinero a aquellos que, necesitando mercader as, carecen de | para comprarlas. O lo uno olo atro; ya
no hay un tercer camino, como ser a guardar € dinero en casa, prestarlo a condici n de que
produzca inter s, comprar mercader as con fines de lucro, postergar la compra, espeaular con la
espera de mejores perspedivas, etc., todo esto se acé . La naturaleza de las mercanc as te

obligaba avenderlas, ahora por la naturalezadel dinero est s obligado a comprar? La cmmpra sigue

alaventaincesantemente, unatr slaotra. Con lamismaregularidad con que la tierra gira drededor
del sol, as circular el dinero en e mercado, en los buenos tiempos y en los malos, en la victoria
como en laderrota. Con lamisma regularidad, con que € obrero ofrecesu trabgjo y sus productos, y
con que lamercader a buscasalida, as aparecetambi nla demanda en el mercado.

Al principio, seguramente, se habr quejado el comprador de que se le obligase en cierto modo a
desprenderse del dinero; habr considerado esto una compuls n, una restricd n de la libertad
personal, un atentado contra la propiedad. Pero todo depende del concepto que se tenga del dinero.
El Estado dedara que @ dinero es una instituci n de ca cter p blico, cuya aministrad n debe
regirse por las exigencias del comercio. Estas determinan que ala venta de las mercader as ha de
seguir inmediatamente una crrespondiente cmpra. Ahora bien, dado que € s |0 deseo de que cala
uno haga drcular el dinero por propia iniciativa y para € bien general, en la pr cticano basta para
lograr la regularidad y continuidad necesaria de la drculad n monetaria, se ha implantado una
compuls n material, diredamente ligada alamoneda. Con €ello se ha mnseguido € efedo deseado.
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Por cierto, que quien no est conforme @n eso, quien N0 permite una restricd n en la libertad de
disponer a su antojo del patrimonio, que guarde sus productos en casa, por ser ellos de su indiscutida
propiedad, para venderlos red n cuando necesite otras mercader as. Nadie le impedir , ni a nadie
molestar que prefiera aaimular pasto, cd, pantalones, pipas, en una paabra: los productos de su
trabajo, en lugar de venderlos. Que lo haga. Pero tan pronto se haya librado del peso de sus
mercader as, cedi ndolas por libremoneda, tendr que recordar los deberes que ha asumido como
vendedor y poseedor de dinero, vale dedr, ha de procurar que tambi n los dem s gocen de los
beneficios de la drculad n monetaria, pues el intercambio de bienes reposa en laredprocidad.

El dinero no ha de ser punto de reposo en e intercambio de las mercanc as, sino simplemente un
medio de transici n. El Estado, que fabrica é dinero por su cuenta, y gerce la superintendencia
sobre este medio de canbio, no puede permitir que otras personas abusen de | con fines genos a
intercambio. Adem s, ser a injusto consentir en el uso gratuito del dinero, pues los gastos para su
conservad n deben cubrirse @n los ingresos fiscades generales, aunque haya muchos ciudadanos que
hacen s o muy poco uso de la moneda (por giemplo, los productores primitivos). Es debido a eso
que € Estado cobra por € uso del dinero un derecho anual del 5%. As est seguro de que yano se
abusar del dinero con fines de espeaulad n, de eplotad n o de @worro. En lo sucesivo s lo
utilizar dinero quien verdaderamente lo necesite wmo medio de cambio, quien haya producido
mercanc as y quiera canbiarlas por otras. Para todos los dem s fines resulta demasiado costoso.
Espedamente ha sido exclu do como medio de aorro.

Es enteramente justo que la reforma monetaria exija del que ha vendido sus productos una pronta
inversi n del dinero, para que los dem s tambi n puedan desprenderse de sus mercader as. Pero no
s lo esjusto esta exigencia, sino tambi n prudente. Para que dguien pueda alquirir las mercader as
de los dem s, es necesario que pueda vender las propias, *Comprad, pues, y podr is vender todos
vuestros productos® Si en la wmpra pretendo ser amo, he de ser naturalmente un esclavo en la
venta. Sin compra no hay venta, y sin venta no hay compra.

Compray venta unidas forman el intercambio; en conseaiencia est n ligadas la una ala otra. Debido
a dinero met lico, la compra y venta sol an estar temporamente separadas; la libremoneda las ha
juntado de nuevo temporal y regularmente. El dinero met lico haba separado las mercanc as,
interponiendo entre la cmpray la venta d tiempo, la espera espeaulativa, el af n de gananciay mil
otros fadores gjenos al intercambio; la libremoneda, en vez une los productos, procurando que la
compra siga inmediatamente ala venta, no dejando ni tiempo ni lugar a fadores extra os. El dinero
met lico era, seg nla expres n acetada de Proudhon, un cerrojo para d mercado, la libremoneda,
en cambio, eslallave.

(1) Diehl: Proudhon, p g. 43y 90.
(2) Mulberger: Proudhon, sus obrasy su vida

m. El catedréatico del interés

La libremoneda destruye todo mi edificio doctrinario. Esa dichosa innovad n arrasa @n mis m s
bellas teor as. Porque d inter s, que desde los albores de la historia ha sabido mantenerse d mismo
nivel, se predpit , sSn miramiento alguno para mis teor as, por € camino hada d ceo. Y los
pr stamos sninter s, que sSiempre nos parederon sue os irredizables, hoy ya se mwnsideran posibles
y hasta probables. jPr stamos sninter sl jEsto s que es el fin del capital! jDinero, m quinas, casas,
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f bricas, mercanc as, materias primas, todo esto ya no representa caital! Debo confesar que estoy a
punto de perder la cdeza La tan evidente teor a utilitaria?, la tan seductora ‘teor a fruct fere? la
tan rebelde teor a de explotad n? lamuy apredada, pero algo pedante teor a de astinencia® (1) -
todas ellas ¢ estrellan contrala libremoneda.

Y sin embargo, pareca tan evidente, t n | gico y natural que d prestamista de un medio de
producd n pudera eigir un inter s por su servicio® Pero no obstante resulta que la tasa baja y
desciende hasta ceo. M sa n: los capitalistas - s es que puede llam rselos todav a & - van dando
muestras de degr a, cuando encuentran quien les acepte @ dinero con la sola wndici n del reintegro
de la suma prestada. Alegan que, habiendo creddo la competencia, les conviene m s prestar €
dinero as, que guardarlo en casa para necesidades futuras, ya que por la merma que sufre la
libremoneda se les esfumar a en casa awualmente una parte considerable de su capital. Estiman as
mucho mejor prestar e dinero sin inter s, contra garanta red o documento negociable o
descontable, cuando se necesite dinero efedivo. Es verdad que de este modo no se percibe inter s
alguno, pero tampoco se experimentalap rdidadel impuesto ala drculad n.

Quiere dedr, quelos pr stamos sn inter s on ventajosos ahora tanto para @ tomador, como para €
dador.

¢Qui n habr aimaginado esto? Y, sin embargo, es un hedho. En redidad ¢qu otra msa podr a hace
el que quiere aorrar?

Uno ahorra para los tiempos venideros, para la veez, para rediza un vige a Jerusal n, para
momentos de goremio, para la boda, la enfermedad, los hijos, etc.; pero ¢qu hace con lo ahorrado
hasta llegar el momento de necesitarlo? Si uno comprara g neros, aimentos, le a, etc., no se estar a
mejor que s hubiera guardado libremoneda; puesto que todo aquello se pudre, se oxida 'y merma.
Pueda ser que dguien comprara oro y piedras predosas, que se @nservan hkien por tiempo
indeterminado. Pero ¢d nde llegar anos $ semejante glicad n de los ahorros asumiera ca cter
general? ¢A qu altura subir an los predos de estos objetos en a os pr speros, cuando todo el
mundo hace &orros; y ¢a qu grado bagar an estos predos, cuando a raz de malas cosechas y de
guerras, esos 'ahorros? se llevaran en cantidades a mercado? Las piedras predosas— dcese - son las
que d Itimo se alqueren, y ante todo se genan. Tentativas de esta dase no ser an repetidas a
menudo; es una manera de ahorrar que fracasar a lamentablemente.

Resulta, entonces, mil veces mejor invertir los ahorrosent tulos p blicos o privados, en pagar s, etc.
gque, s bien no devengan inter s alguno, pueden, empero, convertirse diariamente y sin p rdida en
dinero efedivo.

Alguien dir , ¢por qu no adquirir, entonces, casas 'y acaones industriales? Justamente, se compran
tambi n casas, a pesar de que, y esto eslo m s curioso, no se esperainter s de dlas. Se mmpran'y
se @nstruyen casas, conform ndose los propietarios con la amortizad n anua, que pagan los
inquilinos por concepto de dquiler. A veces resulta esto mucho m s ventgoso que no comprar
t tulos p blicos, dado que uno percibe de este modo una entrada @nstante, que rre pareja on €
deterioro del inmueble (f brica maquinaria, buque, etc.) y, adem s, uno queda en poses n de la
prenda. Por estaraz n se est construyendo mucho y las casas € onsideran una buena inversi n
para d ahorro, a pesar de que € aquiler s lo acanza acubrir la anortizad n, los gastos de
conservad n, impuestosy el seguro contra incendios.

Confieso que estoy tambaleando. No puedo comprender que dguien construya una caa de dquiler,
aunque espere solamente su amortizad n, sin ning ninter s por e capital invertido. Por 1o general,
se onsideraba dent ficamente demostrado, que € dinero devengaba intereses tan s lo porque los
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medios de producc nlosrend an, y que d fador determinante del inter s de dinero es en e fondo
traspasado o cedido. Y ahora se ve que ocurre ala inversa, porque de lo contrario, ¢¢ mo habr a
sido posible que unareforma monetaria gedaratambi n el inter s?

En redidad, eraunaligereza dirmar que d dinero devenga inter s, porque @n | pueden adqurirse
medios de producd n que rinden inter s. Habr a que explicar entonces ¢por qu raz n se venden los
medios de producd n que dan inter s por dinero, que se mnsideraba incapaz de producirlo? Acaso
da un buey leche por e hedho de haberlo cambiado por una vac&

El lugar de los conceptos fu ocupado por € palabrer o est ril. Es un error hablar de aualidades
traspasadas® 0 lprestadas®. Semejante traspaso de waidades o virtudes en e campo de la
emnom a es tan imposible mwmo en la qumica Si € dinero de por s careca de fuerza para eigir
intereses, ¢de d nde proven an entonces las ganancias del monopolio emisor de los Bancos?

Si e dinero por s solo no hubiese podido exigir intereses, entonces los medios de trabajo que
producen inter s, y e dinero que no lo produce habran sido magnitudes absolutamente
inconmensurables, objetos que no habr an podido compararse, no habr an sdo susceptibles de
intercambio. Porque hay muchas cosas que no pueden adquirirse cn dinero.

Y ¢cu | era d predo que se pagaba por un campo que rentaba 1.000 pesos anuales? Calcul base que
100 pesos dan 5 pesos de inter s, y se deca que d predo del campo deb a ser tantas veces 100
pesos, como 5 est contenido en 1.000. Luego € predo era200x 100 sea20.000 pesos. Pero ¢de
d nde proced a ese tipo de 5 por ciento? Ah est pueslamadre del borrego.

No se puede, por lo tanto, hablar de una fuerzatraspasada; la fuerza productora del inter s debe ser
inherente d dinero, a manera de una aualidad intr nseca Pero ¢cu | erala caisa de esta aualidad oel
dinero met lico? Antes habr a sido dif cil descubrirla; ahorahade ser f cil, puesto que tenemos como
punto de wmparad n lalibremoneda. En efedo, dado que la libremoneda no tiene esa aalidad de
producir intereses, basta investigar en qu se diferencian las dos clases de dinero para @nocer la
causa del inter s. Resulta, entonces, que la libremoneda difiere del dinero met lico de aites, en
cuanto aquella est sujeta auna compuls n intr nsecaque la obliga aofrecase, mientras € dinero
anterior gozaba de cmpleta libertad en este sentido.

Luego es en la libertad ilimitada del due o del dinero met lico para ofrece o no su fortuna, a su
cgoricho y antojo, con € arhitrio de los cepitalistas y de los que aorraban, dominadores de la oferta
del dinero, donde debemos encontrar las races del inter s. Y para saberlo no hemos de buscar
mucho.

En efedo, € dinero, como se sabe, es indispensable para d intercambio de los productos de la
divis n del trabgo, para & comercio. ¢Qu har an los productores $ no puderan vender sus
mercanc as por dinero? Acaso se mlocar a d capintero as mismo en € atad ? Y ¢gl campesino
comer a, acao, S lo todas sus papas? Nada de eso. M s bien tratar n de hace fadible la venta
mediante la reducd n de predos. Moderando sus exigencias buscan de drae e dinero. Todo
productor o propietario de mercanc as debe venderlas, y para fadlitar la venta, todos, sin excepci n
alguna, est n dispuestos arebgjar algo de los predos. Tambi n esto esindiscutible.

Ahorabien, s los capitalistasy los que ahorran retiraron dinero de la drculad ny no lo devuelven a
comercio, es dedr, al intercambio de las mercanc as, sino cobrando intereses, es porque & mismo
apremio de los propietarios de mercanc as en ceder una parte de su producto por la drculad n del
dinero resulta ser para ajuellos una raz n para eigir tales intereses. 'Si necesit is dinero para d
intercambio de vuestros productos - aqu est , encerrado en nuestras arcas. Si quer is retribuirnos

56



por su uso, S est is dispuestos a pagarnos intereses, pod is obtenerlo al 4 % anual. De lo contrario,
lo encerramos y ved como os arregl is. Nuestra condici n es: pagadnos intereses. Reflexionad sobre
la propuesta; nosotros podemos esperar, porque la naturaleza de nuestro dinero no nos obliga a
desprendernosde 12

El caso et claro. Depend a de los poseedores del dinero que @ comercio se areglara wn o sin
dinero. Adem s, el uso del dinero se haca inevitable, puesto que d Estado cobra los impuestos
solamente en forma de dinero, de modo que los tenedores del mismo, en cualquier momento, pod an
extorsionar intereses. Es exadamente d caso del puente cnstru do sobre un r o que auzaba un
mercado. El puente ga d paso dbligado para personas y mercader as entre anbas mitades del
mercado, y € empleado aduanero que lo vigilaba pod a airirlo o cerrarlo, faaultad que le permit a
exigir derechos bre toda la mercader a.

El inter serapor lo tanto un impuesto, un deredho de tr nsito, que los productores ten an que pagar
alos poseedores del dinero, para poder utili zar ese medio de intercambio. 'Sin inter sno hay dinero?
era d lema. Sin dinero no hay intercambio de mercader as. Sin intercambio de mercader as no hay
trabajo. Sin trabajo habr hambre. Pero antes que sufrir hambre, pagaremos m s bien intereses.

Luego lavirtud del dinero tradicional de producir inter s no era prestada® o ttraspasada?, era mejor
dicho, una aalidad inherente d mismo dinero, y tena su raz n de ser en el hedcho de haberse degido
para la fabricad n del dinero un material que entre todos los de la tierra ocupa una posici n
privilegiada, dado que puede mnservarse intada, durante un tiempo indefinido y sin gasto alguno,
mientras todos los dem s productos de la adividad humana, todas las mercanc as s$n excepci n
alguna, se gastan 0 se oxidan, se rompen o se pudren, pasan de moda, etc.

Es, por fin, comprensible & por qu se cajjegba un campo por una caitidad de dinero. Ambas cosas,
el canpo y € dinero devengaban una renta cala uno por su propia potencia. S lo requer ase d
dinero necesario para igualar la renta del campo con € inter s del dinero; esto haca fadible €
intercambio de ambos objetos. Quiere dedr, que d campo y e dinero eran dos magnitudes
perfedamente cmparables y conmensurables. As como no se puede hablar de una virtud
traspasada? o prestada? a campo para producir inter s, tampoco es posible hacelo con respedo a
dinero.

Esafrase huecay est ril de lavirtud traspasada® me ha jugado, pues, una mala partida; una palabra
sin sentido, que @n tanta freauencia ocupa d lugar de los conceptos, me hab a engatuzado.

iDe modo que d dinero, el medio de intercambio, ser a en's mismo un capital!

Reflexionemos un momento, a d nde llegar anos $ convirti semos a un cgpital en medio de
intercambio paratodas las mercader as.

1) El dinero solamente puede ser capital a expensas de las mercader as, ya que dlas perciben
aquellos deredhos que lo convierten en capital.

2) Si las mercader as tienen que pagar intereses, es imposible que sean capital; porque si lo fuesen a
igual que d dinero, ni llas ni ste podr an asumir €l rol del capital, por lo menos degjar an de ser
cgpitales en sus reladones recprocas.

3) Por lo tanto, s las mercanc as en el comercio aparentan ser un cgpital, puesto que en €l predo de
venta se incluye, fuera del predo de @msto y de la ganancia comercial, un inter s obre d cepital, se
debe explicar esto por € hedho de que tal inter s ha sido deducido ya por € comerciante del predo
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de msto, descont ndolo a obrero productor. La mercader a desempe ar a en este cao tan s lo €
papel de cbrador del capital monetario. Si € predo de venta eade 10 pesos, siendo la ganancia3 'y
e inter s1, entonces a obrero se le pagaban 6 pesos.

De lo cual resulta que todo € intercambio se desarrollar a sinla caga del inter s, s € dinero, o sea
el medio de intercambio, no tuviera d car cter de caital. Luego Proudhon tenaraz n, pues sempre
hab a sostenido tal cosa.

Consideremos ahora los efedos que un medio de intercambio, s fuera caital, producir a sobre la
cread nde mediosde producd n.

¢C mo se mnsiguen los medios de produca n (m quinas, vapores, materias primas, etc.)? ¢Acaso
sucede a n que dguien pueda fabricar sus medios de producd n con materias primas obtenidas de
su propio suelo? Quiz s en ag n caso excepcional, pero, por regla general, tendr que invertir una
suma de dinero para procurarse los medios de producd n. El capital invertido en la fundad n de
todas las empresas consiste en una cantidad de dinero que se encuentra asentada en la primerap gina
del libro Mayor. Ahora bien, s € dinero que se invierte para esos medios de trabgjo es en's mismo
cgital, s los due os del dinero, mediante una simple retenci n del mismo, pueden impedir la
fundad nde aalquier empresa, entonces, naturamente, no adelantar n ning n dinero para enpresas
gque no devenguen intereses. Esto es evidente y | gico. Si puedo ganar e 5 % comerciando un
producto manufacturado, no me cntentar ¢on menos ganancia en la fabricad n; cuando se halla d
mineral en la superficie terrestre, a nadie se le ocurrir a construir galer as en el subsuelo.

Por este estado de msas s 1o se wnstru aun n mero tal de caas que d monto de su alquiler bastaba
para abrir e inter s genera del dinero invertido. Si por casualidad haba un exceso de
construcaones, superando la oferta de viviendas a la demanda, entonces, los aquileres bajaban
naturalmente, y las casas no rend anya d inter s exigido. Entonces eran despedidos los obreros de la
construcd n, y la aificad n seinterrump a, hasta que la demanda de viviendas, por aumento de la
poblad n, repuntara de tal modo que los alquileres dieran ruevamente & mismo inter s que d
dinero. Red n entonces pod areanudarse la elificad n.

Lo mismo suced a mn las empresas industriales. Si se hab an crealo tantas empresas que la demanda
de obreros (que encarnan aquella) elevaba los salarios a extremo tal que d empresario yano obten a
en la venta de los productos €l inter s del capital, entonces interrump ase la fundad n de nuevas
empresas, hasta que, por €l aumento de obrerosy la mnsiguiente mayor oferta de brazos, los slarios
bajaran y dieran lugar al inter s monetario.

Por eso los medios de producd n se nos presentaban como capital, pues a1 adquisici nfu redizada
por medio del cgpital monetario, e cual limitaba agjuellos artificialmente en tal forma que siempre se
encontraran en unaposici n dominante frente alos obreros. En general, hab a sempre menos medios
de producd n que obreros, de manera que ya la escasez de talleres determinaba un excedente de
brazos que presionaba sobre d salario, manteni ndolo debajo del rendimiento del producto del

trabgjo.

(Todo esto, se mmprende mejor todav a, S se mnsidera d empresario como un prestamista que
adelanta d trabagjador e dinero necesario para la maquinaria y la materia prima, y a cual €l obrero
paga mn sus productos).

Quiere dedr, que @ dinero dominaba incondicionalmente d intercambio de mercader asy los medios
de producd n. Todo eratributario del dinero que se intercdaba entre @ consumidor y el productor,
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entre d obrero y el empresario, separando a todos los que deb an aspirar a unirse y explotando las
dificultades as surgidas. El bot nera d inter s.

Ahora me eplico tambi n por qu con la libremoneda baja cntinuamente la tasa del inter s,
acec ndose a ceo. Yano puede ser retirado € dinero del mercado. Sin tomar en cuenta d inter s,
es forzoso ofrecelo, seadiredamente a canbio de mercanc as, sea @ cdidad de pr stamo. Ya no
puede interponerse entre los productores y consumidores, separ ndolos. Pese asu propio deseo, y
sin considerar su ansia de lucro, debe aumplir con su misi n, promover e intercambio. Ya no lo
dominam scomo un ladr n o un dictador, sino que le sirve - hasta gratuitamente.

De dora en adelante las mercanc as no quedar n exclu das del mercado, ni los obreros holgar n
cuando bagjalatasadd inter s, sin siquieratomarla en cuentared zase d intercambio de productos.

Y donde se trabgja mn tanta mnstancia, al se est ahorrando. Cantidades fabulosas & gartan para
llevarlas alas cgas de dorro u ofrecelasen pr stamo. Y s esto se hace ao tr sa o, s los obreros,
por falta de aiss, yano se ven obligados a reaurrir a sus ahorros, entonces, forzosamente llegar un
momento en que € dinero ofreddo por las Cagas de Ahorro no encuentre interesados, lo que
significa sobrante de caas y escasez de inquilinos, abundancia de f bricas y escasez de obreros.
Luego, ¢paraqu seguir construyendo, s a duras penas podemos pagar 10s intereses?

Pero entonces dir la Caga de Ahorro: no podemos permitir que d dinero quede inadivo, no
podemos guardarlo smplemente en la cga. El dinero nos obliga a prestarlo. Ya no pedimos
predsamente & 5, 4 3 %; estamos dispuestos a entablar negociadones. Si nosotros damos el
dineroa 2% (@ 1 0 %), entonces vosotros podr is rebgjar correspondientemente d alquiler, y
luego aquellos que se cnformaban con una sola habitad n podr n alquilar dos y los que ocupaban
cinco habitadonesvivir nendiez Y entonces podr is nuevamente alificar casas. La demanda existe,
todo depende del predo. jTomad, pues, €l dinero a 2 %, s yano pod is utilizarlo al 3 %! jConstrud
casas, bajad los alquileres - no perder is nada, pues os daremos dinero cada vez m s barato! jNi
tem isque osfalte d dinero; cuanto m s nosotros bajemos €l inter sy vosotros el alquiler, tanto m s
grandes sr nlas sumas apartadas y llevadas a nuestras arcas por los que aorran! Tampoco tem is
de que se produzcaun alzade predos motivada por las elevadas cantidades de dinero! Cada ¢ ntimo
habr sido retirado antes de la drculad n, quedando invariada la cantidad del dinero. Los que
ahorraban han producido y vendido m s mercader as de las que @nsumieron; luego hay un
excedente de mercader as que @rresponde ala cantidad de dinero que os ofrecemos.

iTomad, pues, € dinero y desechad todo temor! Si baja d inter s que devengan wuestras casas de
alquiler, seguiremos con la tasa, aunque baje a ceo, puesa n sin ning ninter s debemos prestar e
dinero ¢hab is comprendido? jEstamos obligados a dlo!

Pero no s lo lo estamos nosotros, tambi n vosotroslo est is. Si, por gjemplo, no desea ais aumentar
las construcdones, alegando que las existentes obran, y s por esaraz n rechazaais nuestra oferta
de dinero, entonces os advertir anos que hay otros empresarios que no tienen casas y no necesitan
tomar considerad n alguna. Les dar amos a dlos el dinero para dlificar, y quieras que no levantar n
construcaones nuevas, 0s convenga o no larenta de las casas.

Lo mismo suceder con las empresas industriales. Si el dinero se ansigue d 0 %, ning N empresario
podr ya obtener intereses de su empresa, ni rebagjando el salario ni aumentando los predos, pues as
lo quiere laley de mmpetencia.

De este modo los hechos han demostrado una vez m s, ser ellos los mejores maestros. Todas
nuestras conjeturas bre d origen del inter s no han servido de nada, porque nos faltaba @ punto de
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comparad n. Pero ahora la libremoneda nos permite hace comparadones, y en seguida hemos
hallado lo que en vano busc bamos. Por cierto, la explicad n del inter s estodav aincompleta; pero
hemos encontrado ya d hilo que nos permitir saca el ovillo de estos fen menos. Hay que seguir €l
hilo; es un simple trabajo mec nico que queda por hace, nadam s. (NOTA: El ledor encontrar la
teor adel inter s prolijamente expuesta en latercera parte (lateor alibremonetaria del inter s)).

(1) He tomado esta terminolog a del libro de Boehm-Bawerk El inter s del Capital a trav s de la
historia?

n. Elte ricodelacrisis

Con la libremoneda me va tan mal como a mi colega, €l te rico del inter s; pues todo mi arsenal de
teor as ® ha etado a perder con esta reforma.

Parecatan| gico que auntiempo de floredmiento siguiera otro de decamiento. Si ello sucede en la
misma naturalezg ¢ mo podr a ser de otra manera en la e@nom a, ya que & hombre y sus obras
tambi n est n sujetas a las leyes de la naturaleza Al igual que d hormiguero y la wlmena @n sus
organizadgones, la sociedad humana y su organizad n ewmn mica tambi n forman parte de la
naturaleza El hombre aecey perece ¢Por qu no ha de crece?tambi nla ewnomade unanad n

para pereca? despu s en un catadismo? Ha sucumbido hasta d Imperio Romano; | gico es que la

eomnoma de una nad n, cada tantos a os, sucumba asu vez e una aisis destructora. Al verano
sigue d invierno y, en la emnom a, a per odo ascendente sucede d derrumbamiento.

iEra esta unateor a digna de un poetal Basado en ella resultaba sumamente f cil explicar e problema
tan complejo de ladesocupad n.

Y lateor a de la aisis nos deca esto: Debido a ‘compras hedhas con fines de espeaulad n? los
predos hab an subido, desarroll ndose una ‘adividad febril? en todos los campos: trat base de
enfrentar la demanda aedente @n horas extrasy trabajo nocturno, los slarios sub an. Naturamente
era esto un estado malsano que tarde o temprano hab a de terminar con un derrumbe. Y el desastre,
0 seala aisisvino. Empez a fdtar la demanda por una cantidad tan grande de productos de toda
clase; y cuando falta la demanda bajan los predos. Todos los productos de la industria, de la
agricultura, de laminer ay de laforesta, todos sn excepciones dignas de nombrar, bajaron de preao.
Con dllo, naturamente, el castillo de espeaulad n se vino abgo. Los obreros, ansiosos de ganar,
hab an agotado, con sus horas extras, toda la reserva de trabgjo. Los fondos de salario estaban
exhaustos. Por eso faltaba eora @ trabagjo y por eso los obreros padecan hambre y fr o en medio de
monta as de pan y de ropa.

Qu convincente parecanos, adem s, la teor a maltusiana de la aisis. No en vano hab a hallado
tantos adeptos. Deca Vosotros hab is aprovechado los tiempos buenos tan s lo para @ntrag
matrimonios y aumentar a infinito una poblad n redmente miserable. Por doquiera se ven ropas de
criaturas, pa ales, cunas. Las cdles y las escuelas parecen hormigueros de gente menuda. Ahora
vuestros propios hijos & han convertido en depresores de los slarios. Pero los slarios baos
presionan, a su vez, sobre los predos, esto conduce aque todo negocio cierre con p rdida, y €
esp ritu emprendedor muere por ello antes de nace.
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Laprocread nesyade por s un pecalo, un fruto prohibido, pues lleva en s € estigma del pecalo
original. Pero es doble pecalo para la gente pobre. Absten os, dejad aquello a los paganos, mandad
vuestras hijas al convento, y as no habr m s obreros que los necesarios para d trabagjo. Y entonces
subir n tanto los salarios como los predos, lo que fomentar , a su vez e esp ritu emprendedor. Hay
gque moderarse, tanto en la producd n de bienes como en la producd n de hijos; de lo contrario
tendremos superproducd n de mercanc asy de @mnsumidores.

Y, finamente, la m s moderna de todas las teor as, mi propia obra maestra. Seg n lla & consumo
est en desproporci nconlaproducd n, por estar las riquezas concentradas en relativamente pocas
manos, y porque la cgaddad productiva y €l poder adquisitivo de las grandes masas no guardan
proporci n alguna. De & la awmulad n de mercader as en e mercado que no se venden, y de a
tambi n la bgja de predos, la desocupad n, la falta de iniciativas, la aisis. La gente ainerada no
puede insumir su renta y los obreros no tienen qu comer. Si los r ditos % hubiesen repartido con
equidad, entonces & consumo y la producd n marchar an a mismo paso, y ninguna aisis podr a
estallar.

De tal manera yo ten a preparada una teor a sobre la aisis para aalquier clase social, y para todo
gusto y paladar. Y s por casualidad encontraba dguna oposici n seria, entonces lanzaba yo mi
teor a de reserva?, por lo cua reladonaba yo la aisis con € sistema monetario. Generalmente
bastaba en tal caso la sola palabra 'sistema monetario? para hace cdlar a aialquier adversario.

1Basta, basta?, me decan, ya sabemos lo que dijo Bamberger, que alem s del amor esla aiesti n

monetaria la que ha caisado la mayor cantidad de dementes; y no estamos dispuestos a exponer
nuestro equili brio mental a una prueba de resistencia, quiz s peligrosa, por afedo a una teor a sobre
la aisis?

Y sin embargo, era predsamente estateor alam s encillay la mejor: Los productos -deca yo- son
negociados cas exclusivamente por va mercia, quiere dedr, que deben venderse a los
comerciantes con fines de intercambio. El comerciante, empero, adquiere las mercanc as con la
condici n expresa de poder venderlas a un predo m s alto. El predo de venta anhelado por | debe
ser, en todo caso, superior a que le pide € artesano o fabricante. -Ahora bien, cuando los predos de
las mercader as tend an a bajar, el comerciante ya no estaba en situad n de determinar los predos a
gue pod a alquirir los productos, mientras que & empresario no pod a venderlos debajo del predo de
costo, a menos que estuviera dispuesto a perder. Al consumidor no le pasa lo mismo. El compray
paga d predo pedido. Se degra s el predo baja; le pesa s sube, pero e nico I mite que wnoce
respedo a los predos n sus propios ingresos. En cambio, el comerciante debe obtener un predo
gue supere @ predo de @sto; pero no sabe s obtendr ese predo. Luego, € predo de venta es un
fador incierto; pero el predo de msto esuna caitidad fijay determinada ya en el momento en que se
adquere lamercader a.

Si los predos de las mercader as en general son firmes o alo mejor suben, entonces todo va bien; €
predo de venta aubre d de wsto probablemente wmn exceso, y € comerciante puede hace sus
pedidos con toda tranquili dad. Pero s los predos bajan, y siguen bgjando cadavezm s, en 1, 2, 5,
10, 20, 30 %, cosa que ya varias veces hemos observado, entonces el comerciante pierde toda base
firme; y lo m s razonable que, como hombre precavido, puede hace es esperar. Al serle imposible
cdcular e predo de venta sobre la nica base del predo de wsto, tendr que tomar en cuenta
tambi n laincertidumbre de lo que posiblemente obtendr . Y s, en € intervalo entre la ompray la
venta de las mercanc as, descienden los predos de @sto, entonces tendr que bajar € tambi n los
predos de venta, sufriendo en conseauencia una p rdida. Luego, cuando los predos bajan, es lo
mejor suspender las compras. De & se ve que las mercanc as no se @mercian de awerdo a las
necesidades como fador determinante, sino conforme alas perspedivas de ganancia.
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Pero esta demora?, esta postergad n de los pedidos habituales del comerciante, significa una
pardizad n de venta para ¢ empresario que se ve obligado a despedir a sus obreros, dado que su
estableamiento se funda en una salida normal, y por razones de espado y de deterioro no puede
guardar las mercader as dmaceladas. Los obreros, a su vez por la fata de trabgjo no pueden
efeduar compras, con lo que los predos sguen bgjando a n m s, form ndo de este modo un c rculo
vicioso araz?de labagade los predos.

Por ello, as rezdala mnclus n, seimpone evitar que bajen los predos. Tenemos que fabricar m s
dinero, con €l objeto de que no falte para la compra de mercanc as, para que & comerciante aite las
enormes existencias monetarias de los Bancos y de los particulares deseche @ temor de una escasez
de dinero o unabgja de predos.

iPor eso, que venga d@ bimetalismo o el papelmonedal

En e fondo, ninguna de estas teor as por cierto me dgf enteramente satisfedho. La primera, que
considera la aisis por cierto como un fen meno natural, es demasiado ing nua para merece una
refutad n. Lasegunda, que trata de hace responsable por la aisisala espeaulad ny alos tiempos
de prosperidad, no investiga s la caisa de tal espeaulad ny, por ende, de la aisis  deban acao a
las reservas monetarias de los particulares y espeauladores. ¢De qu sirve fundar un Banco del
Estado y otorgarle ¢ monopolio de emisi n, con €l objeto de que pueda 'gustar la drculad n
monetaria alas necesidades del comercio? s en redidad est en manos de la espeallad n alzar los
predos cada vez que le mnviene - pese d monopolio y a Banco? Y puesto que esta teor a pasa por
ato la auesti n, sigue @ mal camino de formular deseos en lugar de eigir. Lo nico que recomienda
contrala aisis esimplorar que omitan en lo sucesivo las espeauladones.

Tampoco investiga a | sea & verdadero m vil de la adividad febril, de las horas extra, y del trabajo
nocturno; porgue sin este auimento del trabgo toda espeaulad n terminar a en e fracaso. De nada
servir aque @ empresario ofredera horas extra d obrero, s este le mntestara: *mi jornada ad¢ua me
basta para aubrir mis necesidades®. Pero s €l obrero hoy d a se dedara cmnforme @n una fadividad

febril2 es porque tiene necesidades febriles que trata de aubrir con €l jornal de las horas extra. Pero
s la demanda es igualmente intensa que la oferta ¢c mo puede entonces brevenir una aisis? La
espeaulad n, que lanza las reservas monetarias al mercado, s lo explica é alza general de predos,
pero degjasin adarar la aesti nde por qu el consumo no mantiene @ paso con la producd n, y por
gqu lasalidade productos decaetan subitamente.

Es ste, predsamente, € punto d bil de todas mis teor as; € dejar sin respuesta la pregunta del por
gu no se balancean constantemente & consumo y la producd n. Pero este interrogante redama @n
mayor insistencia una contestad n para la tercera teor a, la de la superpoblad n, seg nla aa la
causa de la aisis es la superproducd n motivada por la superpoblad n. Pues esto equivale a
sostener que los panes excesivamente grandes provienen del hambre excesivamente grande. Un
verdadero nonsens®, m xime, s se @mnsidera que las mercader as on producidas con fines de

intercambio y que los obreros que sufren hambre pueden y quieren dar sus productos a canbio de los
gue necesitan. Si se tratase s 1o de una superproducd n parcia (p. e. de daudes) no se predsar a
ninguna eplicad n de dla; pero e caso es que hay exceso de todo, tanto de productos
agropeauarios como de industriales.

Tampoco satisfacela teor a que responsabilizade la aisis ala disminuci n del consumo causada por
la desigualdad en la distribuci n de los r ditos. No explica dla por qu el consumo de mercader as
hoy se deva hasta las nubes para cae luego repentinamente; y tampoco explicapor qu a una caisa
constante y uniforme (en nuestro caso la desigualdad en la distribuci n de losr ditos) se enfrentaba
un efedo oscilante, (alta wyuntura comercia y crisis). Si aquella distribuci n de los r ditos hubiese
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sido la caisa de la aisis, sta se habr a presentado como un fen meno no interrumpido y latente,
COmo un exceso constante eirremediable de obreros, vale dedr, todo lo contrario de lo que se ha
observado.

Pero tambi n era inexada la suposici n de que los r ditos de las clases pudentes brepasan sus
necesidades personales. Esto |o demuestran las deudas hipotecaias de los terratenientes y la miseria
de los rentistas territoriales que fueron a mendigar la protecd n del Estado. Las necesidades no
conocen | mite dguno; ellas tienden a infinito. Las necesidades de los tejedores de Silesia no fueron
satisfechas seguramente @n ¢ scaas de papas. Y 10s reyes? norteamericanos no llegaban a sadar

su ambici n por dignidades, con lost tulos de noblezaque alquir an para sus hijas, pagando millones
ded lares, porque aspiraban hasta ala mrona imperial, y para obtenerla awmulaban millones bre
millones, trabagjando d a y noche, economizando quiz s a expensas del propio bienestar, pero con
toda seguridad a costill as de sus obreros. Y s hubiesen logrado su aspirad n, habr ase presentado un
fraile, diciendo que todo eso es pura vanidad, que es menester trabajar, economizar, ahorrar miles de
millones para d rselos a laiglesia, a fin de ser dignos de entrar en e reino de Dios. Por cierto que
entre la ¢ scara de papas y € arca de las limosnas de la Iglesa media un mar de necesidades que
devora aanto son cgpaces de producir los hombres. Ni hay tampoco hombre dguno tan rico que no
trate de eriquecese ainm s; a contrario, la mdicia aece @relad nalos xitos financieros. De lo
contrario, ¢c mo habr anse formado las enormes fortunas de la adualidad, s sus poseedores, al tener
el primer mill n, hubieran dicho: Ya tenemos bastante; dgjemos que trabajen ahora los dem ¢!
Ning n hombre rico ha permitido que sus excedentes permanezcan improductivos en tanto tuviera la
oportunidad de unainvers n ventgosa.

Por cierto que d inter serala cndici n primaria para que los capitaistas hicieran una invers n de
dinero; pero en este sentido e hombre m s rico no se diferenciaba del m s peque o rentista. Sin
inter sno hay dinero - tal erala norma general. Todos hacan depender lainverss n de sus brantes
monetarios del inter s, y aunque hubi ramos nivelado todos los ciudadanos en lo referente a sus
ingresos, no habr amos por ello cambiado nada en € hedho de que quien producay venda m s
mercader as de las que mnsum a, no entregaba sus excedentes monetarios a la drculad n, mientras
no se le pagara un inter s. Luego, tan pronto e comercio y la industria no devengaban intereses,
haba de producirse, por la aditud de los que aorraban, un exceso de mercader as, con la
consiguiente paralizad n de ventay desocupad n.

La caisade la aisis radicaba por o tanto en que, por un lado, los cepitalistas hacan depender del
inter slainvers ndedinero, y por € otro, en que s el N mero de caas, maquinariasy otros medios
de producd n pasaba derto | mite, bajaba @ inter s que deban producir, para que fuera una
invers: n de dinero rentable. (La cmpetencia entre los propietarios de casas frente alos inquili nos
repercute de la misma forma como la mmpetencia de los empresarios ante los obreros, pues oprime
e inter s, bgando al € alquiler y elevando agu el salario). Producido este Itimo  caso, los
empresarios no pod an pagar € inter s exigido, y los capitalistas no ve an ninguna raz n de provedo
parainvertir su dnero. Prefer an ental situad n aguardar € fin de la aisis, hasta que se despejara la
Stuad ny serestablederalatasa aterior del inter s, lo que, seg n antigua pr ctica, efedivamente
luego se produc a. Con €l objeto de disfrutar unatasade inter sm s elevada, prefer an renunciar por
completo a ste, durante un corto per odo, antes que eitregar su cgpital por muchos a 0s a un
inter sbajo. Por lasimple espera siempre se nsigui - exprimir un inter s m nimo.

De modo que no puede mnsiderarse wmo causa de la aisis el desaauerdo entre d consumo y los

ingregos de las clases pudentes, o entre la cgpaddad adquisitiva 'y la cgaddad productiva de los
obreros.
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M spr xima alaverdad sobre la caisa de la aiss estaba la teor a mencionada en Itimo t rmino, la
gque estableca unarelad n causal entre la aisis 'y € sistema monetario. En redidad, mientras los
predos tend an a bajar, causando la venta de mercader as puras p rdidas, nadie pensaba en fundar
nuevas empresas 0 en ensanchar las existentes, y ning n comerciante alquir a mercanc as, para no
verse obligado a malvenderlas despu s debajo del predo de @msto. En tales circunstancias la aisis
haca inevitable. Pero estateor a, a dedr verdad, despgjalainc gnitas lo con nuevos interrogantes.
Se ala bien la aiss como sin nimo de un retroceso general de predos, pero no da ninguna
explicad n satisfadoria en cuanto a origen de este retroceso. Sosten a, s, que d descenso de los
predos provena de la escasez monetaria y de & que propusera amentar la drculad n
(bimetalismo, papelmoneda); pero faltaba de mostrar que ®n e aumento de las existencias
monetarias 0 despu s de |, la oferta de dinero, a su vez se gustar a ala oferta de mercancas y
espedamente s se ofrece adinero aunque bajara d inter s. Y es esto predsamente lo que interesa.

Los entendidos en la materia se dieron cuenta de dlo y propusieron separar por completo € dinero
de todo metal (derogad n del privilegio de aw ar platay oro) pararegular luego la emis n de la
moneda (no su oferta) de modo tal que, cuando bajaran los predos, la enis n fuera aimentada, y a
rev s. que fuera reducida la eistencia de dinero cuando los predos subieran. Se pensaba poder
gjustar de este modo tan sencill o y en cualquier momento la oferta de dinero ala demanda.

Este proyedo, por fortuna, nuncafu llevado ala pr ctica (1) porque habr a sido un fracao. ¢En
gu se fundaban los patrocinadores de tal medida para mwnsiderar existenciay oferta de dinero como
cosas Sh nimas? ¢Acaso porque auna gran existencia de papas corresponde una oferta de papas
igualmente grande, tambi n habr a de suceder otro tanto con e dinero? Pero no es de ninguna
manera & mismo caso. La oferta de papas, como en general la oferta de mercanc as, corresponde
exadamente ala existencia, por la sencilla raz n de que su amacengje caisa grandes gastos. Si €
dinero que utiliz bamos, hubiese tenido las mismas cualidades que las mercanc as en genera, quiere
dedr, s e metamoneda hubiese podido amacenarse s lo con p rdida, entonces, habra sido
acetada esa @mnsiderad n sobre la existencia y la oferta. Pero no hay tal cosa, y por eso los
capitalistas pod an disponer en forma incondicional de la oferta de su dnero. No pusieron ning n
centavo en circulad n, en sentido capitalista o en sentido comercial, mientras no produjera inter s.
Sininter sno hay dinero, aunque las existencias monetarias & cantuplicasen.

Ahora bien, supongamos un momento que por medio de semejante reforma monetaria @ objeto (la
supresi n de las crisis aguday latente) se hubiera logrado; en tal caso llegar a muy pronto € instante
en que d pas estuviera tan saturado de caas, maquinarias, etc., que dlas ya no podr an rendir el
inter s habitual. Entonces s iniciar a de nuevo e mismo juego: los rentistas y capitalistas  niegan a
bajar € tipo de inter s, y los empresarios no pueden pagarlo. La experiencia de 2.000 a os ha
ense ado alos capitalistas que su capital lesdar , seg nlainvers n, el 3,405 % con s lo esperar;
y entonces aguardan.

Pero mientras los capitalistas esperan, falta naturamente la demanda de mercanc as, y los predos
cae. Esta bgja de predos, a su vez, hacerehado a comercio, e cual, tambi n en espera de los
amontedmientos que puderan sobrevenir, posterga sus pedidos.

As se produce de nuevo € estancamiento de mercanc as, la desocupad ny la aisis - a pesar de la
gran existencia monetaria.

Cierto es que se hab a propuesto que en tales casos €l Estado deber a ayudar a los empresarios a
proseguir sus adividades, fadlit ndoles dinero aun inter sbago, y aun sin inter s, si fuera necesario.
De este modo se habr a reanplazalo, mediante nuevas emisiones, e dinero retirado de la drculad n
por los rentistas y cepitalistas. Pero ¢d nde habr a conducido semejante modo de proceder? Por un
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lado los capitalistas con monta as de papel-moneda improductivo; por € otro las Cagjas del Estado,
repletas de cdulas y letras, es dedr, documentos a largos plazos y c dulas hipotecaias
consolidadas, tales como las predsan los empresarios.

Los montones de papel-moneda ac@arados por los particulares, (cuya fortuna entera finamente
habr atomado esta forma) podr an, un buen d a, empeza a moverse, por cualquier acontedmiento, y
como es dinero canjeable por mercader as en el mercado libre, la enorme masa monetaria quedar a
transformada repentinamente en una mlosal demanda, contra la aal € Estado, ni con las ¢ dulas ni
con los documentos a largo plazo, estar a en condiciones de luchar. De tal manera, los predos
habr an subido alas nubes.

Afortunadamente, debido a la libremoneda, hemos escgpado a este peligro; pues € fracao
desastroso de esa reforma? explotado, como tantas veces £ ha hedo, contra la teor a del
papel-moneda, nos habr a arasado por siglos, llev ndonos a la barbarie del metalmoneda.

La libremoneda independiza ala oferta del dinero de auaquier condici n; cuanto dinero € Estado
pone en circulad n, tanto se ofrece Lo que hasta éora se presuma como particularidad | gica del
dinero: que su oferta, a igual como la de papas, deba @rresponder sempre ala eistencia, se ha
hedho redidad ahora n la libremoneda: La oferta del dinero equivale asu existencia. La oferta
monetaria no sigue ya un curso independiente ala existencia del mismo; ya no es cosa de caricho; la
voluntad y e deseo han perdido su influencia sobre la oferta de dinero. La teor a aantitativa es
ahora cmpletamente exada: repito, la smple, ingenua teor a aantitativa, denominada tambi n la
Ir sticed

En tales condiciones ¢c mo va a etallar una aisis? Aunque descendiera d inter s, bgjando hasta
cao, 0 m s a n, iguamente se ofrece el dinero; y s bajaran los predos de las mercader as, €
Estado los eleva por €l smple aimento de las existencias monetarias. La demanda se mantendr a,
pues, en todas las circunstancias, paralela ala oferta de mercader as.

Por eso, dado que la libremoneda hace imposible la aisis, debemos buscar la caisa de dla
forzosamente en la diferencia entre d sistema monetario anterior y la libremoneda. Y ese punto
radica en la diversdad de las causas determinantes de la oferta de dinero que antes y ahora la
dominan.

Antes, la premisa incondicional de toda la drculad n monetaria ea d inter s, ahora hasta se ofrece
el dinero sininter s.

Al producirse un descenso general de los predos, prueba que &ist aya insuficiente oferta de dinero,
las reservas monetarias privadas eran retiradas (pues ning n comerciante alquere mercanc as en €l
per odo de baja de predos, ni puede hacelo, sin peligro de p rdida). El resultado era que d
retroceso general de los predos a menudo se mnvert a en unaliquidad n predpitaday general, con
la correspondiente mnflagrad n de los predos. En cambio, ahora d dinero es ofreddo bajo todas las
circunstancias.

En caso del alza general de predos, prueba de una oferta excesiva de dinero, todas las reservas
monetarias privadas s lanzaban a mercado, puesto que cala wal quer a grovedar con la mayor
cantidad posible de mercanc as y valores burs tiles del anhelado repunte de los predos, y por eso
mismo lo esperado deb a suceder: los predos sub an hasta d | mite m ximo, marcado por la suma de
ofertas de todas las reservas monetarias privadas. Ahora, en cambio, los predos en genera ya no
pueden subir, porque no existen m s las reservas monetarias privadas.
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La magnitud ce la oferta de dinero y la deds n del capitaista de comprar 0 no, eran determinadas
por smples opiniones, p Ipitos, rumores, noticias falsas o ver dicas y, a menudo, por la caa que
pusiera un potentado. Cuando el buen humor, reflgjo de una excdente digesti n de prominentes?

bolsitas, coincid a @n una buena noticia, se canbiaba la tendencia?y los que aun ayer vend an, eran

compradores hoy. La oferta de las existencias monetarias era, pues, una veleta que se mueve seg n €l
viento.

Adem s de esto, hay que tomar en cuenta la caualidad de los hallazgos del material monetario.
Alegr a, s se encontraba oro; de lo contrario, conformidad. Durante toda la Edad Media y hasta d
descubrimiento de Am rica é comercio depend a de las existencias de oro y plata heredadas de los
Romanos; puesto que todas las minas en aquel entonces conocidas, hab anse ayotadas. EI comercio y
e tr fico quedaron reducidos a m nimo, por falta de medios de cambio, y la divis n del trabgo no
pudo desenvolverse. Desde entonces < ha encontrado® mucho oro y mucha plata, por cierto; pero

esos hallazgos por ser tales, eran muy irregulares.

A tales irregularidades en los thallazgos de oro? se agregaban todav a las fluctuadones producidas
en la pol tica monetaria de los diferentes pases, que, ora n ayuda de empr sitos extranjeros,
institu an e patr n oro (Itaia, Jap n, Rusia), substrayendo de este modo cuantiosas sumas a los
mercados internadonales, ora implantaban el papel-moneda, con lo que € oro volv a apredptarse
sobre ajuellos mercados.

De este modo la ofertade dinero fu juguete de losfadores m s diferentes y contradictorios.

Y predsamente en esto consiste la diferencia entre @ sistema monetario anterior y la libremoneda:
diferencia, que @nstituye la caisa de las crisisemn micas.

(1) Nota del traductor: Mientras tanto se ha hedo este ensayo en los U.SAA. El as llamado
manipulated gold standard®en losa 0s1923a1927, con & consiguiente fracaso.

0. Elte ricoen cuestionesdesalario

Desde que d ferrocaril, la navegad n a vapor y e deredho de transitar libremente han puesto a
disposici n de los obreros vastas regiones del suelo feaundo en Am rica, Asia, Africay Audtralia;
desde que se ha desarrollado tambi n el cr dito personal, debido al amparo de las leyes mercantiles y
a progreso de la dvilizad ny de la altura, y desde que € capital se ha hecho accesible d obrero,
faltan las condiciones esenciales parala glicad n de laley de bronce® en materia de salarios.

El trabgjador ya no est supeditado al favor o desfavor del terrateniente; puede romper las cadenas
de la eclavitud y abandonar la patria. El monopolio del suelo ha sido quebrantado. Millones de
trabajadores s han independizado emigrando y a los que quedaron tuvo €l terrateniente que tratar
como a hombres libres. La sola posibilidad de emigrar los haca dedivamente libres.

En cuanto a sdario, tuve que @andonar la Yey de bronce, porque los hedhos no hablaban en mi
favor. Seg n los ¢ Iculos de Moleschott y Liebig, encu ntrase en ¥z litro de acée de bacdao y 4
kilos de habas la caitidad de nitr geno y de hidrato de cabono, que se requieren para la
manutenci n'y procread n de un hombre que trabgja 12 horas diarias. Y estas substancias cuestan
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en total 17 centavos. Agr guese 3 centavos para papas, vestuario, vivienda, necesidades religiosas, y
todo suma 20 centavos. El salario, seg n ellos, no pod a pasar esos | mites b sicos. Sin embargo los
ha pasado. Luego queda en lanada la ley de bronce del salario.

Para sdlir del apuro me deca yo, que d salario de laley de bronce ser a, seg n el grado de ailtura
del obrero, e m nimo necesario paralaviday la procreaé n (mnimo de la eistencia aultura). Pero
es una frase demasiado huecapara llevarla alelante, pues ¢c mo pudo €l obrero, aimentado con
habas, acanzar una ailtura? ¢C mo pudo escgpar tal brib n del establo? No porque fataran
guardianes. Por otra parte, ¢qu es cultura? ¢cu | es e mnimo para la manutenci n? Los porotos
con acete de bacdao compon an € plato preferido de los tejedores de Silesia en Noche Buena. Con
conceptos tan el sticos la dencia no va aninguna parte. En opini n de muchos (naturalistas, ¢ nicos,
etc.) la ausencia de necesidades es un signo de aultura m xima; por lo tanto el salario de la ley de
bronce, que crresponde a caa standard de vida, deber a bajar al aumentar la aultura'y disminu r las
necesidades. Los tejedores de Silesia ¢acao son menos cultos que esos burgueses panzones, m s
pareddos a cedos que no a seres humanos, que anpiezan su da @n un 1Chop? Tampoco es cierto

que @ salario sube en proporci na n mero de chopsy ala cdidad del tabaa.

El Ministro de eonoma se or Moedller, indic en la Dieta de Prusia los sguientes promedios de
salarios percibidos por los mineros de laregi n del Ruhr.

1900 M 4,80
1901 M 4,07
1902 M 3,82
1903 M 3,88
1904 M 3,91

Luego, en € per odo de 3 a os los slarios hab an bgjado en 20%. ¢Acaso bgjaron en & mismo
per odo tambi n las necesidades de los obreros en un 20% ? (1) ¢Hab an cado acaso, los obreros en
la barberie de la tabstinencia®? Los que son continentes, por cierto, se areglan con poco dinero, y
esto ser a en redidad un excdente agumento para reducir el salario mnimo a grado cultural m s
inferior de la astinencia. Pero en este cao cabe preguntar ¢por qu los potentados & han
entusiasmado tan poco por la dstinencia? Si se pudera bajar e salario por medio de las privadones
en beneficio de la renta sin trabgjo, qu pronto habr ase prohibido el comercio de bebidas
embriagadoras. Pero los potentados lo saben mejor, y se dicen: Cuidado con los antialcoholistas!®
Pues ning n pueblo se degja lregird sin bebidas espirituosas. (2)

En una palabra ni el mnimo de la eistencia altural® ni la ley de bronce? con respedo a salario
son satisfadorias. Las luchas por €l salario seredizan sinrelad n alguna @n € grado de ailtura. El
mismo aumento del salario, que los obreros creen haber conquistado® hoy, lo pierden ma ana, s las
perspedivas comerciales (coyunturas) son desfavorables. En cambio, s mejoran las condiciones del
mercado, obtienen el aumento de saario sin luchar por |, y hasta sin exigirlo, a igual como €l
campesino obtiene @ alzade predo del trigo tan pronto anuncian desde Am ricauna mala cseda.

¢Qu es slario? Saario es el predo que paga d comprador (empresario, comerciante, industrial) por
las mercanc as que le provee ¢ productor (obrero). Este predo es determinado, como el de todas las
mercader as, por €l predo anhelado de venta. El predo de venta menos la renta territorial y menos el
inter sdel capital, eso es €l salario. Debido a dlo, laley del salario ya est contenida en las leyes de
la renta territoria y del inter s del cgpital; €l salario es la mercader a menos la renta territorial y el
inter sdel capital. Luego no existe una lley de salario? espedal. El vocablo ‘salario® es superfluo en
la eonom a pol tica, pues slario y predo son sin nimos. Sabiendo como se forma € predo de la
mercanc a, se sabe tambi nlo que @ obrero percibe por sus productos. (3)
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A esta onclus nllegu con la ayuda de lalibremoneda. Ellame libr por de pronto de las fantas as
sobre @ valor? dado que la sola existencia de la libremoneda es una refutad n vivay palpable de

todas las teor as del valor y de lafe en |. Despu s de lailus n del vaor? le toc € turno a

concepto, enteramente in til para las investigadones eoon micas, del trabgjo® Pues, ¢qu es
trabajo? No se puede tomar por tal los movimientos de los brazos, o la fatiga, sino € producto de
esos esfuerzos. James Watt trabgja dora en latumbam s que todos los caballos del mundo. No esla
labor que importa, sino su resultado, 0 sea é producto. Este se mmpra y se paga, como lo
demuestra daramente d llamado trabajo a destgjo (trabajo por piezg; y, en e fondo, todo es trabajo
adestgo.

Y comprar los productos del trabajo, 0 sealas mercanc as, significa canbiarlas. De esta manera toda
la e@nom a se descompone en innumerables transacaones de cambio, y mis conceptos de salario?,
valord y itrabajo? resultan ser vanos circunloquios en torno de los dos conceptos. mercanc as? y
Icambio?

(1) Admitamos que en este cao €l salario red ha participado en las fluctuadones del salario nominal.
Delo contrario deber ase dedarar en bancarota d llamado sistema Monetario Alem né

(2) Unanueva @a empez en la historia de la humanidad. Hoy, €l da 15 ce septiembre de 1918 €
Presidente Wilson ha prohibido la fabricag n, € comercio y la importad n de todas las bebidas
alcoh licas. jC mplase su voluntad tanto en los Estados Unidos como en otras partes!

(3) En la Itima parte de este libro 'La teor a libremonetaria del inter 2 voy a probar que los
poseedores de los medios de producd n (los fabricantes) son simplemente prestamistas; 10 que, por
otra parte, cadavezsereonocem s.

p. El comercio internacional

1) El Meaanismo del intercambio

Constantemente se me pregunta, qu sera de nuestro comercio exterior, S adopt semos €
papelmoneda. Sorprende la profunda ignorancia del pueblo en este sentido, trat ndose de hedhos
sencillosy claros.

Ve Vd. ah enlaverduer a esos limones? Proceden de M laga. Y los cgones que se cagan ah en
la estad n del ferrocaril, vienen de la f brica de sombrillas de Hamburgo (S. A.) y van a Sevilla.
Ahora bien ¢pueden estos dos negocios efeduarse @n papelmoneda dem n o espa ol
prescindi ndose del oro?

S e comerciante, que importa los limones de Espa a, fuera d mismo tiempo € que exporta
sombrillas para Espa a, todo & mundo comprender a que d desarrollo de esas transacdones no
estar a trabado por e papelmoneda. El comerciante en cuesti n vender a las sombrillas en Sevilla a
cambio de papelmoneda espa ol y con la misma moneda wmprara en M laga limones para
remitirlos luego a Hamburgo. All | os vender a por papelmoneda dem ny con e producto pagar a
las ombrillas. Por lo tanto paga los limones con sombrillas. Y esta operad n la puede repetir
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muchas veces, sin que la drcunstancia de que € papelmoneda espa ol no rija en Alemania, sea &
m s mnimo obst culo para sus negocios. El papelmoneda espa ol, que obtiene por las sombrill as, 1o
invierte en la cmpra de limones en Espa a, y € papelmoneda dem n que redbe por los limones lo
utili za para la ompra de sombrill as en Alemania. Su cepital cambia @mnstantemente: hoy consiste en
limones, ma ana en Reichsmark, luego en sombrillas y otras veces en pesetas. Al comerciante le
interesa nicamente la ganancia, 0 sea ¢ excedente que aroja d cont nuo movimiento del capital. Y
no es & sistema monetario que vela para que haya una ganancia, sino las leyes de la competencia.

Pero s lo por excepci n se encuentran laimportad ny la exportad n reunidas en una sola mano.
Generamente rige tambi naqu ladivis ndel trabgo, y esta exige un procedimiento espedal parala
liquidad ndel pago. Pero tampoco en este cao e papelmoneda pone trabas a los comerciantes. Los
negocios % desenvuelven entonces en la siguiente forma: los importadores y exportadores residentes
en lamisma plazase encuentran en laBolsa. All vende d exportador de sombirill as a importador de
limones el cr dito que posee & forma de una letra de canbio sobre Sevilla por moneda demana.
Veremos en seguida, aqu predo (cotizad n de divisas, fluctuadones del cambio) esto serediza El
importador de limones remite ajuella letra, librada en pesetas espa olas a M laga en pago de los
limones redbidos.

Estaletrareza

A los 30 dasvistapagar Vd. ala orden de la Centra Hamburguesa de Limones, la suma de 1.000
pesetas en pago de nuestra fadura de sombrill as, fecha 1° de agosto.

Al se or F bricade Sombrill as
Manuel S nchez e Hamburgo
Sevilla S A.

Laventade laletrapor la caaimportadora de sombrill as ala Central de Limonesya est certificada
en el mismo texto por € giro ala orden de la Central de limones. La venta ulterior de la letra ala
casa exportadora de limones de M laga se anota en € dorso de la misma. Dice Por nosotros a la
orden delos ® ores Cervantesy Saavedra e@ M laga. Central Hamburguesa de limones.

De M laga la letra es remitida por un Banco a Sevilla, donde € importador de sombrill as, Manuel
S nchez lapaga.

Con esto laoperad n de sombrillasy limones est  liquidada en todas sus fases. La caa exportadora
de sombrillas en Hamburgo y la Central de Limones en M laga han redbido su dnero; la caa
importadora de limones de Hamburgo y la importadora de sombrillas en Sevilla han pagado sus
cuentas. Y sin embargo, s lo ha intervenido papelmoneda espa ol y alem n. Por m s que hayan
participado cuatro personas en este intercambio, se ha pagado mercanc a @n mercanc a - la demana
con la espa ola

Cosa an loga sucede, cuando las letras, en lugar de estar en relad n direda @n las casas
importadoras, se eiregan a los Bancos, como amntece generamente, con importadores y
exportadores residentes en distintos lugares. Pero nos llevar a demasiado lgjos explicar aqu ese
proceso. Diferencias esenciales no existen.

Sin embargo, queda por resolver otra aiesti n muy importante, a saber ¢¢ mo se hace & Hamburgo
la wtizad nde las divisas —pesetas? ¢0 qu predo pag en moneda demana, la caa importadora de
limones por laletralibrada en moneda extranjera? Tambi n contestaremos a esta pregunta. El predo
de la letra se determina, a igual que € de los limones y de las papas, por la oferta y la demanda.
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Abundancia de papas o0 de letras sgnifica predos bajos de unos y otros. Ahora bien, en Alemania se
ofrecen muchas letras en pesetas $ se exportan muchas mercader as a Espa a; mientras que la
demanda de pesetas es ex gua, cuando se importan pocas mercader as espa olas. Entonces bagja €
predo (la atizad n) de la peseta, para subir cuando sucede o contrario.

Mientras la importad ny exportad n no var an, la ofertay la demanda de las divisas & mantienen
en equili brio. Pero & cambio se produce tan pronto como los predos en Espa a o Alemania, para
seguir con nuestro giemplo, por cualquier motivo se desv an de su tendencia normal. Si los predos
de mercader as suben, por gemplo en Espa a, porque se haya amitido al relativamente m s papel
gue en Alemania, entonces los atos predos atrag n mercanc as extranjeras en proporci N mayor
gue la habitual, mientras que la exportad n de productos espa oles, por la misma raz n, es poco
remuneradora. Es as que laimportad n de Espa a aecey su exportad n deaece y por lo tanto la
oferta de pesetas en Hamburgo es grande y la demanda de dlas peque a. Y dado que oferta y
demanda determinan el predo o seala mtizad n de la peseta, se pagar por ella en Hamburgo
solamente 0,75 0,70 en vez de 0,80. La caa exportadora de sombrillas obtendr entonces por la
letra librada sobre Sevilla no ya la misma catidad que aites, sino menos; y o que aea haber
ganado m s de lo usual, por los predos elevados a que vendi las sombrillas en Sevilla, lo perder
nuevamente en la venta de la letra por su bga wtizad n. A la inversa, la Central de limones
reauperar ahora, en la ammpra de pesetas en Hamburgo, lo que en M laga hab a pagado de m s por
los altos predos de los limones.

Este juego contin a hasta que los predos de las mercanc as elevadas por la pol tica financiera
espa ola se @mmpensen con la crrespondiente baja de la peseta, perdi ndose & € est mulo por
aumentar laimportad ny disminur la exportad n. El equilibrio entre laimportad ny exportad n
se establece pues, autom ticamente por las fluctuadones del cambio, o que significa que no se
predsan reservas monetarias espedales parala compensad n de un balance desfavorable entre pa ses
con papel moneda, porque semejantes balances no pueden producirse.

Est dem sdedr, que s los predos subiesen en Alemania, permanedendo al mismo nivel en Espa a,
las cosas suceder an exadamente a la inversa. En tal caso la eportad n de sombrillas no
convendr a; pero tanto m s laimportad n a Alemania por parte de todos aquellos paises, con los
cuales aquella en otros momentos compite en € mercado mundial. Entonces en Alemania se
ofrece an pocas divisas extranjeras, necesit ndose muchas, y se pagar an por ellas predos elevados
(en marcos de papelmoneda). Esta dza de divisas restablece a nuevamente, y en forma autom tica,
el equili brio en las importadones y exportadones.

No hay duda de que, s en ambos pa ses circula papelmoneda, las fluctuadones posibles del cambio
pueden alcanza cualquier dtura y afedar de una manera muy desigual a los comerciantes,
favoredendo a los unos y perjudicando a los otros, aumentando as e peligro de p rdidas en €
comercio. Pero la posibilidad de producir, mediante la pol tica financiera, grandes fluctuadones de
cambio en forma ilimitada y arbitraria -¢no entra a acao e rewmnocimiento de que @n id ntica
pol ticay en forma igualmente abitraria podr an mantenerse firmes las cotizadones? Dado que d
equili brio entre importad ny exportad n es susceptible de ser perturbado por la pol ticafinanciera,
ha de ser iguamente posible nivelar por medio de sta las fluctuadones comerciales, aun cuando
sean originadas por causas naturales (p. e. buenas o malas cosedhas). Para eso basta que los distintos
pa ses prosigan una distinta pol tica monetaria de papelmoneda, concordante en todos los aspedos.
Si en Alemania, lo mismo que en Espa a, e equilibrio de los predos de mercanc as £ @nservara,
mediante una pol ticamonetaria adeauada, quedar atambi nintadalarelad nentrelaimportad ny
exportad n, as como entre la oferta y la demanda de letras, quedando la wtizag n firme. Para
resolver por lo tanto este problema, bastar a un acauerdo entre los pases interesados y una actc n
inspirada en este sentido.
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El balanece comercial activo oprime sobre el cambiv de las letras extranjeras y restrinje la exportacion.
Lmego, las fluctuaciones del cambic actuan en sentide contrario & sus chRusas.

Lo que esperamos de la aqu mencionada Administrad n del papel-moneda sol a ocurrir hasta derto
punto autom ticamente aiando ten amos todav a @ patr n oro internadonal. Porque S en un pas
cualquierala drculad n monetaria (de oro y de hill etes) era grande, hadendo subir en conseauencia
los predos de mercader as obre d nivel internadonal y natural, suced a exadamente lo que pasa
ahora en un pas con papel-moneda, cuando se aimenta la drculad n monetaria. Las letras, libradas
sobre d pas con los predos en aza experimentaban una bga en la wtizad n. Si lo fu , por
gemplo, Espa a, entonces la wtizad n de la peseta en Hamburgo bajaba de 80 a 79 0 78, y
descend a finalmente atal extremo que @ vendedor de semejantes letras en peseta-oro (en nuestro
caso @ exportador de sombrillas) se ve a obligado a escribir a su cliente de Sevilla: ‘Tropiezo con
dificultades para la venta de la letra librada sobre Vd. por las sombrill as remitidas. Se me ofrece @
lugar de 80 s lo 78 Pfennigs por peseta. Retiro, pues, laletra, rog ndole quieraremitir el importe de
mi fadura en monedas de oro® El importador de sombrill as tuvo, pues, que hacese cago de los
gastos de env 0 del oro. De & que optar por esta soluci n cuando lap rdidade canbio en la venta
de laletra supere los gastos de flete del oro. Las monedas espa olas las llevala ca&a exportadora de
sombrillas a Reichsbank, donde gratuitamente ser n transformadas en monedas aemanas, 0 se las
cambia por billetes a predo fijo de 2.790Marcos € kilo de oro fino.

¢Qu eslo que ocurrir en ambos pa ses como conseaiencia de esta pradica mmercial? En Espa a
la drculad n monetaria ha disminuido por € importe de la remesa de oro a Hamburgo. Si € oro ha
sido retirado de la Administrad n Central Monetaria, stadeber saca dela drculad n, de aawerdo
ala garant a del tercio, billetes por una suma tres veces mayor que la remesa de oro. En Alemania,
en cambio, la drculad n monetaria ha aumentado por € triple de la remesa espa ola. El efedo es
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gue los predos en Espa a bgan y en Alemania suben. Esto continuaba hasta que d equilibrio
nuevamente se hab arestableado. (1)

Dado que tales remesas de oro se suced an con freauencia, crey se necesario mantener para este fin
ciertas reservas de oro. Era una opini n equivocada. El equilibrio se habra restableddo
autom ticamente a n sin las remesas de oro, como conseauencia de la restricd n (o del aumento)
gue laimportad n (o la exportad n) experiment con las fluctuadones del cambio. La importad n
de las remesas de oro y de las reservas que las aimentaban no radicaba en laremesa en s, sino en la
influencia que gerc an sobre los predos. Estos, y no las remesas de oro, restablecan el equilibrio. Si
en todas partes, donde la wtizad n de letras extranjeras sub a (0 sea wiando deb ase pagar elevados
predos en marcos por letras en pesetas), hubi rase procedido a presionar los predos, retirando
billetes de la drculad n, e equilibrio habr se restableddo inmediatamente, tanto en las
importadones como en las exportadones, y la @tizad n de las divisas hubiera vuelto a la par. Una
maniobra sumamente sencilla: la restricd n del descuento de letras por parte del Instituto Emisor
habr a hecho completamente superfluas las remesas de oro y las reservas destinadas a dlo.

Una act n seimponay no lingotes inadivos de oro; & sistema monetario ya no puede mncebirse
como una asadidad de una materia, SN0 nicamente como una act n, como efedo de medidas
administrativas.

Pero esto nuncafu comprendido, (2) y tal vezno lo sea ain hoy.

Bajo € patr n oro las fluctuadones del cambio jam s pod an superar los gastos de la remesa de oro.
Para un grado de ailtura, en & cua era vano esperar del Estado algo bueno, aguna obra
constructiva, la regulad n autom tica de las fluctuadones monetarias ten a sus ventgjas; pero en
nuestros Estados aduales habr a que @mnsiderar como un agravio alos funcionarios p blicos motivar
el mantenimiento del patr n oro en aguellas razones.

Trat ndose de m quinas < prefiere, por cierto, un regulador autom tico a brazo humano. Mas las
cuestiones monetarias no han de mmpararse ®@n un sistema mec nico. Adem s, la reguad n
monetaria bajo €l patr n oro s lo se rediza aitom ticamente, en cierto sentido, ya que las remesas
de oro imponen que @ oro sea @ntado, empaquetado, asegurado, remitido y aau ado de nuevo. En
cambio € retiro de una suma aleauada de dinero, como medida administrativa del Banco Emisor,
tendr a & mismo efedo, originando mucho menos trabajo y ning n gasto.

Tambi n hay que tener en cuenta que las fluctuadones de canbio entre pa ses muy distantes, donde
rige latasaregular deinter s, pueden alcanzar hasta d 4%y m s (3).

Finalmente, el patr n oro autom tico no previene las fluctuadones, sino entra en funci n red n
cuando ellas han alcanzado su nivel m ximo, € as llamado punto de oro (representado por los
gastos arriba mencionados) que se produce en e momento de iniciarse la exportad n o importad n
de oro. Luego € remedio entra en acd n, red n cuando ya se ha hedho todo e da o que las
fluctuadones del cambio pueden producir. En cambio, en los pa ses con papel-moneda, siempre que
todos los funcionarios de la Administrad n Monetaria aumplan conscientemente an sus deberes, las
medidas preventivas ya a¢ an apenas < insin a un desequilibrio, de manera que las fluctuadones
del cambio quedan reducidas all . Por cierto que se podr an prevenir tambi n bgjo el patr n oro, y €
Reichsbank hasta dirmade s, que no esning n aut mata; pero ¢d nde queda la dicada aitom tica
del patr noro, s hay que aadir con hechos en su ayuda?

Lo dicho hasta aqu se refiere d papel-moneda tradicional y com n. Para la libremoneda, que
reacéona inmediatamente a todas las medidas de la Adminissrad n Monetaria, debido a la
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circulad n forzosa, vale en forma ésoluta mi aserci n de que no se predsan reservas de ninguna
clase parala mnservad nde una mtizad n estable de canbios.

(1) Si e alzageneral de predos, provocado por esas ateradones, hubiese procedido de Alemania en
lugar de Espa a, entonces & importador de limones de Hamburgo (en lugar del importador de
sombrillas) habr a escrito en forma a1 loga aM laga, que la devada wtizad n de la peseta en
Hamburgo le obliga aremitir en pago de los limones redbidos oro amonedado alem n para que se lo
hagareaa ar en moneda espa ola.

(2) V ase: Pol tica monetaria adivaé® en la Bibliograf a d final del libro, (por traducirse d
cestellano).

(3) Los gastos de una remesa de oro, por giemplo de Europa aAustralia, importa por lo menos € 2
%, formado por lap rdidadel inter sdurante € vigje, del flete, del seguro contra los riesgos de mar
y robo, del embalgje y comisiones. En estos 2 %, pues, la @tizad n de las letras en Europa puede
subir arriba de la par y en Australia cae debajo de la par, 0 viceversa; provocando una diferencia de
4%. iY atodo esto selellama: patr noro!

2) Laestabilizaci n del comercio internacional
a) Loshedos

1) En los pases de la Uni n Monetaria Latina, antes de la guerra, las pieza de plata de 5 francos
circulaban libremente. (1) Pod an exportarse sin dificultad alguna de auialquiera de estos pases a
otro, ten an la misma fuerza de pago que las dem s monedas de esos Estados, y circulaban tambi n
en lamayor ade los casos alapar de dlas.

2) La piezade 5 francos era d mismo tiempo moneda fiduciaria. Durante un tiempo estaba
garantizada s lo en un 50 % de su contenido de plata. Pod a alqurirse on ella & dugdo de su
contenido en plata, de manera que de cala dos de esas monedas, una pod a ser considerada siempre
como verdadera moneda fiduciaria. El que fund ala moneda, perd a la mitad.

3) Debido a su libre drculad n desempe aba & papel de un rbitro autom tico, o sea de un
regulador internadona del cambio, de un nvelador internadona del predo general de las
mercanc as.

4) Los baances comerciales y de pagos estaban completamente dominados por ese rhitro
autom tico.

5) Si, por gemplo, en & pas A de laUni n, la drculad n monetaria hab a aimentado (ya sea @
cantidad, ya sea & rapidez) en desproporci n con respedo ala drculad n monetaria de los dem s
pases sgnatarios, B o C, entonces los predos de mercader as sib an arriba del nivel de predos de B
o C. Esto ocasionaba un aumento en A de laimportad ndelospasesB y C, y unareducd ndela
exportad n, por cuyaraz n se produc a un saldo negativo en el balance de mercader as 'y pagos, y
este saldo se mmpensaba e la exportad n de pieza de 5 francos.
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6) Dicha exportad nde A aB y C presionaba sobre los predos en A y, a mismo tiempo, los elevaba
en B y C. Hay que ayregar que las pieza de 5 francos srv an de garant a para los hill etes, y que la
exportad n de esas piezas, que se retiraban del Banco Emisor, significaba generamente d retiro de
una doble caitidad de bill etes, teniendo, por consiguiente, doble dedo. Esta exportad n continuaba
hasta que @ equilibrio de los predos de productos, € de la importad n y exportad ny e del
balance mmercia y de pagos, se hubiera restableddo.

7) Si el aumento de hill etes continuaba en €l pas A hasta d desplazaniento completo de las pieza
de francos, entonces € saldo pasivo del balance de pagos ya no poda compensarse por la
exportad nde ajuellas monedas, y € rbitro autom tico dejaba de funcionar; en su lugar apared €l

agio.

8) Si se desedba diminar €l agio en A, entonces retir base papel-moneda. As bajaban los predos de
mercader as, la importad n deaeca, repuntando la exportad n hesta que d balance de pagos
pasivo torn base adivo, vale dedr, hasta cerar con un super vit. Entonces aflu an nuevamente las
piezas de 5 francos, que hab an sido expulsadas por la precalente anis n de bill etes, y comenzaba d
juego inverso, hasta llegar a la compensad n completa. Los predos de las mercader as estaban
entrelazalos por la piezade 5 francos como por un sistema de vasos comunicantes, donde € nivel de
agua, despu sde auaquier alterad n, reaupera aitom ticamente € equili brio.

9) Mientras en todos los pases de la Uni n Monetaria la emisi n de billetes % orientaba por las
se aes de darma mencionadas en losn meros 7 y 8, las osciladones del cambio deb an mantenerse
absolutamente dentro de los gastos de remisi n de las monedas de plata.

10) La estabilidad de la atizad n del cambio no se @wnsegu a, pues, por la internadonalizad n de
toda la drculad n monetaria, sino por la validez internadonal delegada auna cantidad limitada de
monedas.

(El objeto verdadero delaUni n Latina ea, por cierto, otro. Sus fundadores no hab an previsto que
la moneda de plata se devar a ala cdegor a de monedas fiduciarias. S lo atrav s de la teor a del
papel moneda puede @ncebirse & mecalismo del rbitro autom tico arriba descripto.)

b) Conclusiones

1) El juego de fuerzas antes explicado concuerda etteramente @n la teor a aantitetiva, y es a
mismo tiempo la prueba de su exaditud.

2) Es evidente que en e juego mencionado no cambiar an las fuerzas, s en lugar de las pieza de
plata de 5 francos s implantaran otras de papel, ya que las piezas de plata, en su cdidad de dinero,
no obraban en virtud de su contenido met lico fino. Lo que la cnvertiera en moneda internadonal
fu m sbi nd privilegio que le hab a sido conferido por convenios internadonales.

3) Si semejante moneda, fabricada bajo las potencias interesadas, s |0 se expendiera en una cantidad
determinada d efedo, y en una nica dase de moneda, por gemplo de 5 francos, entonces esa
moneda internadonal entrara y saldr a libremente en todas partes, desempe ando € rol de
auto-regulador de las importadones y exportadones, manteniendo las cotizadgones del cambio a la
par, tal como lo hace atuamente la moneda de 5 francos.

4) La dluencia extraordinaria de semejantes bill etes sr a una prueba de la escasez del papel-moneda
nadonal en circulad n, y € reflujo una prueba de su abundancia.
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5) La desaparici n completa de los bill etes internadonales y e consiguiente ajio seralase a de
alarma para proceder a un drengje en rgico del mercado monetario, que debiera cntinuar hasta la
desaparici ndel agio y regoarici n de los bill etes internadonales.

6) A la inversa, una gran afluencia de estos hill etes internadonales r a la prueba exada de que
escasea la drculad n de moneda nadonal, a no ser que quiera suponerse que los hill etes
internadonales hayan sido expulsados de todos aquell os pa ses por & exceso de dinero nadonal. Esta

Itima suposici n, empero, es una alesti n del sistema monetario propiamente dicho, y no debe
confundirse @n el problema del cambio.

En & ceptulo siguiente daremos un cuadro de las bases de la Uni n Internadona de Cambio que
deber afundarse seg n nuestras proposiciones.

(1) El aauerdo monetario latino comprende aFrancia, Itaia, B lgica Suizay Greda. Entre tanto ha
sido anulado en Julio de 1921
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8. LaUni n Universal de Cambio

(La estabilizad n delos cambios)

1) Los pases que quieran adherirse a la Uni n Universal de Cambio (International Vauta
Asgciation Yvad), adoptar n como unidad monetarialallva?

2) Esta nueva unidad monetario (Iva) no debe mmprenderse est ticamente, como s fuera d
producto de una aualidad de dguna substancia (oro), sino m s bien din micamente, como resultado
de una ac¢ n continua de la pol ticamonetaria, por cuyaraz n podr ser una magnitud exadamente
determinadatan s lo mientras que ajuella pol ticamonetaria la mantenga como tal.

3) La pol tica monetaria de los Estados adheridos a la Iva est basada en la estabilidad monetaria
absoluta (1) delalva.

4) Las estad sticas reladonadas con esta estabilidad absoluta ser n llevadas de awerdo a normas
uniformes.

5) La pol ticamonetaria aciva, orientada en la estabilidad absoluta, reposa en la teor a aiantitativa,
quiere dedr, en e recmnocimiento de que, por medio del aumento o de la disminuci n de la oferta
del dinero, el nivel general de los predos sempre puede ser retrado a su puto de partida, cada vez
guetienda dejarse, y eso en cualquier circunstancia, a n en estado de guerra.

6) En los Estados adheridas a la Iva, e sistema monetario permanece nadonal, pero ser
administrado de awerdo a principios uniformes, sanosy v lidos en todas las circunstancias y etapas
dela evoluci n.

7) La pol tica monetaria nadonal y uniforme ariba caaderizada, eiminar de por s la caisa
principal de todos los trastornos en e balance @mercia y las consiguientes fluctuadones del cambio.

8) Sin embargo, no queda exclu do que, por diferentes causas (por giemplo: cosecdhas variables), se
produzcan en escaa menor ciertas alteradones de equili brio en el balance @mercial.

9) Para suprimir tambi n los efedos de estas influencias ®bre d cambio, ser creado un hbillete
internadona de cambio del que responder n s lidariamente todos los Estados comprendidos en la
Iva. Td billete podr ser libremente importado y exportado y tendr fuerzalegal de pago ala par de
la moneda nadonal.

10) Dicho hillete internadonal de lalvaser impreso en una Oficina Central, bajo la vigilancia de los
Estados interesados y ser entregado a todos ellos contra reembolso de los gastos de producd ny
administrad n nicamente.

11) La cattidad de estos bill etes ha de ser determinada exclusivamente por su fin regulador, lo m s
adeauado ser a d 20 % de los hill etes nadonales en circulad n.

12) La Administrad n Central de lalvaredbir por los bill etes entregados letras pagaderas el d a en
que, por deficiencias en la pol tica monetaria nadonal, € balance mmercial se tornase pasivo en
forma persistente y motivase la emigrad n total de los hill etes monetarios de la Iva que s lo se
podr an negociar contra agio. Desde ese d ase cagar atambi ninter s bre lasletras avencer.
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13) Los billetes de la Iva ser n emitidos en valores apropiados espedalmente para & comercio
minorista, de manera que toda escasez 0 abundancia se haga sentir de inmediato. De este modo la
pol ticamonetaria nadonal queda sujeta d contralor p blico.

14) Los Estados adictos a la lva consideran que est en su propio inter s hace cuanto seaposible
paraque 4 bill ete internadonal circule sempre ala par de lamoneda nadonal.

15) Esto lo consiguen aumentando la drculad n monetaria nadonal al afluir constantemente los
billetes de lalvay, viceversa, retirando la moneda nadonal a refluir dichos bill etes.

16) En el caso de que la pol ticamonetariainternadona convenida en inter s de los bill etes de la lva,
provocaa una discrepancia anplia y persstente @n las exigencias de la estabilidad monetaria
absoluta (vase p rrafo 3), la oficina Central de la Iva proceder a investigar las causas del
fen meno, e impartir las instrucdones pertinentes a todos los Estados de la Iva para diminar €l
inconveniente.

17) La Oficina Central de la Iva se har cargo de los gastos de importad n 'y exportad n de los
bill etes, para que no influyan en su cotizad nalapar.

18) Los gastos de aministrad n se distribuir n entre todos los Estados adheridos, en proporci n a
los bill etes redbidos.

19) Podr n adherirse ala lva todos los pases, a n los no europeos. Basta para dlo cumplir con las
condiciones expresadas en losn meros 1y 9y adoptar una pol ticamonetaria nadonal gustada alos
principios de la estabilidad absoluta (ver p rrafo 3). La Oficina Central de la Iva entregar entonces
gratuitamente d Estado adherido una cantidad de bill etesigual a 20 % de su circulad n radgonal.

20) El retiro de lalvapodr efeduarse en cualquier momento cancdando las letras mencionadas en
e p rrafo 12

21) Ladisoluci ndelalvase ded aprevio pago de las letras expedidas a favor de la administrad n
delalvay previadestrucd n de los hill etes reintegrados de esta manera.

KESER v
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Explicad nde estal mina
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De la misma manera que, en un sistema de vasos comunicantes, € nivel del agua, despu s de una
perturbad n cuaquiera, vuelve aitom ticamente d mismo nivel, as quedar n en los Estados
adheridos a la Iva los predos de las mercader as sempre ala misma dtura, es dedr, tienden a llegar
al autom ticamente despu s de aalquier trastorno, mientras la pol tica monetaria nadonal de
dichos Estados prosiga la estabili dad monetaria dsoluta.

Si un pasviolalos principios de la estabilidad monetaria asoluta, descuidando las £ ales de darma:
la exportad n o importad n de los hill etes de la Iva, entonces puede suceder que seainundado por
dichos bill etes (Inglaterra) o tambi n que estos ean enteramente desplazalos del pas (Alemania).
Pero ning n Estado tiene inter s en una inundad n de bill etes de la Iva, debido a los intereses que
pierden con ellos; menos todav a puede quedar indiferente s son desplazalos, porque etonces
presenta d agio, € cua se hacenotar en forma muy desagradable en el comercio.

El vaso que lleva & nombre E.E. U.U.2 muestra un estado normal. El ensanchamiento inferior, que
redbe los hill etes de la Iva, para & comercio minorista est lleno hasta la mitad. Puede a n redbir
m s bill etes, pero tambi n perder algunos.

En cambio & vaso designado con Inglaterra? est excesivamente lleno de billetes de la Iva. Una
fuerte dosis de moneda nadonal acdar con este exceso.

Todo lo contrario pasa @n la figura Alemania? cuyo agio se suprime pronto con € reflujo de
billetes de la Iva, que se producir tan pronto se retire por la cailla d exceso de monedas
nadonales.

Para comprender mejor estos sicesos v ase d cgo tulo precalente 17p. El comercio internadonal?,
con sul mina explicaivadel baance @mercial.

(1) El Dr. Th. Christen designa en sus escritos como ‘estabilidad monetaria eésolute?, el estado de
equili brio entre la oferta de dinero y la de mercader a, €l cual se presenta @mMo conseauencia de una
consciente y adiva pol ticamonetaria.

LaLibre Moneda
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TERCERA PARTE: Lateorialibremonetaria del interés
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(QUINTA PARTE DEL ORIGINAL EN ALEM N )

1. Robinsonada (1)

(A la cdecea de este ca tulo pongo, como piedra de toque, una Robinsonada para comprobar la
exaditud ce la teor a del inter s aqu desarrollada; y a la vez para destruir los prejuicios tan
arraigados en la mente de los ledores, fadlit ndoles as una inteligencia perfeda de la nueva
hip tess).

Robinson hab ase propuesto construir un canal, por cuya raz n deba aegurarse las provisiones
necesarias para los tres a os que durar a d trabgjo. Saaific cierto n mero de cedos, y ensal  su
cane. En seguida excav  un pozo para llenarlo con trigo, que aubri cuidadosamente. Las prendas
de vestir, que hab a confecdonado de pieles curtidas de dervo, lasencer enuncg n, agreg ndoles
antes una gl ndulade zorrino para protegerlas contrala polill a. En una palabra: hizo lo posible seg n
su entender, para hallarse bien provisto paralospr ximostresa os.

Ahora bien; mientras revisaba su Itimo c Iculo, para ver s su capital® en redidad responder a ala
empresa que se hab a propuesto, vi que estaba acec ndose un hombre:

- jHola - exclam € forastero. Mi barco se hundi agu cerca y a duras penas he cnseguido
savarme en estaida. ¢Podr as fadlitarme dgunas provisiones, hasta que haya ailtivado un terreno y
cosechado algo?

Al oir esto, los pensamientos de Robinson volaron r pidamente de las provisiones a inter s, y ala
gloriade lavida de rentista. No titube endedr ques.

-iMagn fico! -exclam € n ufrago-, mas quiero advertirte que no pago intereses. Antes prefiero vivir
dela cazay de lapesca Mis creencias me prohiben tanto dar como tomar intereses.

R: -Bonita religi n la tuya. Pero ¢en qu te fundas para suponer que yo voy a prestarte mis
provisiones, s N0 me quieres pagar ning ninter s?

N: -En tu ego smo, es dedr, en tu propia cnveniencia, Robinson; mi propuesta te reportar  ventajas
bien entendidas, y no pocas.

R: -Esto tendr s que demostr rmelo, amigo. Debo confesarte que no alcanzo a comprender ¢ mo
podr a beneficiarme prest ndote mis provisiones sninter s.

N: -Te lo demostrar , y cuando te hayas convencido, no s lo me har s & pr stamo en las
condiciones que te pido, sino que todava me quedar s muy agradeddo. Ante todo, necesito
vestirme; pues, como habr s notado, estoy poco menos que e cueros. ¢Tienes ropa?

R: -Aquel cg nest lleno hasta d tope.
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N: -Pero, amigo Robinson, ¢a qui n se le ocurre guardar en cgones tan clavados ropa de pieles, €
manjar favorito de las polill as? Esas prendas hay que arealas con freauencia y engrasarlas, de lo
contrario se endurecen 'y se arietan.

R: -Tienes raz n; pero, ¢d nde quieres que las guarde? ¢Acaso en este amario, para que alas
polill as & agreguen las lauchasy las ratas?

N: -Sin embargo, las ratas habr an entrado bien pronto en el cg n. Mira, al ya han empezalo a roer
la madera.

R: -Deveras; no s como librarme de esta plaga.

N: - ¢No lo sabes? Y dices que has aprendido a cdcular? Te voy a dedr ¢ mo en mi pas las
personas en tu situad n se defienden contra lauchas, ratasy polill as, ladrones, y hasta contra roturas,
polvo y moho: Pr stame esa ropa, y yo me mmprometo a mnfecdonarte ropa nueva, tan pronto la
necesites. De este modo redbir s la misma catidad de vestidos que me eitregaste; pero por ser
nuevos, de mejor cdidad; porque S los guardaras en este cq n, los saca s vigos y apestando a
zorrino. ¢Te @nviene d trato?

R: -S, amigo; convengo en cederte mi cg n de ropa, pues remnozco que me es ventgoso hace este
pr stamo aun sin intereses. (2)

N: -Mu strame aora d trigo. Necesito de | tanto para sembrar como para hace pan.
R: -Lo tengo bajo tierra en aquellaloma.
N: - jC mo! ¢Hasenterrado €l trigo por tresa 0s? ¢Y lahumedad? ¢Y e gorgojo?

R: -Lo s ; pero, ¢qu voy a hace? Cr eme, lo he pensado mucho, sin que haya encontrado mejor
soluci n para guardarlo.

N: -Agadia un poco la cdeza ¢Ves esos insedos que saltan en la superficie? ¢Y e moho que et
form ndose & ? jDebes apresurarte aventilar tu trigo s quieres salvarlo!

R: -iEs para desesperar con este caital! Si supiera ¢ mo defenderme cntra esas mil y una fuerzas
destructivas de la naturaleza

N: -Yo te voy adedr, Robinson, lo que se hace @ mi tierra. Nosotros construimos un galp n sew y
aireado, depositando e trigo sobre d suelo bien entarimado. Regularmente, cada tres ssmanas, lo
removemos cuidadosamente @n palas para ventilarlo. Tambi n mantenemos una cantidad de gatos,
colocamos trampas contra las ratas y finalmente aseguramos todo contra incendio, y de ese modo
logramos que lap rdida anual en cdidad y peso no pase del 10%.

R: -jDate auental jCu nto trabgjo, cu ntos gastos!

N: -Te aredra d trabgjo y no quieres gastar? Muy bien; entonces te voy a dedr lo que debes hace':
Pr stame tu trigo, y yo te lo devolver de la nueva cseda, kilo por kilo y bolsa por bolsa. As te
ahorras € trabgjo de levantar € gap n, de remover € trigo y de mantener gatos; no pierdes nada en
peso y en lugar de grano vigjo tendr s sempre pan fresco y sustancioso. ¢Aceptas?

R: -S, de mil amores.
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N: -¢Quiere dedr que me prestastu trigo sininter s?
R: -Desde luego; sininter sy agradeddo.
N: -Bueno; pero no necesito todo; me basta una parte.

R: -¢Y o te ofrezm todo a condici n de que me devuelvas lamente nueve bolsas por cada diez
redbidas?

N: -Agradez®m la proposici n; pero eso tambi n sera trabgar con inter s, aunque negativo.
Capitaistaser a, ental caso, € prestatario en lugar del prestamista. Mi credo, empero, me prohibe la
usura, es dedr, tanto el inter s positivo como el negativo. En cambio, te propongo confiar tu reserva
de trigo ami custodia. Yo construir el gap ny me ocupar de todo lo referente ala conservad n
del grano. Al final del a o retribuir s mi trabajo con dos bolsas de cala diez ¢Convenido?

R: -A m me esindiferente que mnsideres tus rvicios como usura 0 como jornales. Yo te entrego
diezbolsasyt medevolver socho. De awerdo.

N: -Pero necesito aun otras cosas. un arado, un carro, herramientas. ¢Quieres prestarme eso tambi n
sininter s? Te prometo devolv rtelo todo tan flamante como lo he redbido.

R: -Naturamente, aceto tu propuesta; porque todas estas existencias s o me dan trabajo ahora
Hacepoco se desbord el arroyo, inundando €l galp n, cubriendo € piso de aguay lodo. Luego, un
ventarr n se llev e tedho, quedando todo a la intemperie. Y ahora, que @ tiempo es bueno, €l
viento llena @ galp n de polvo y arena. Pareceque todo se hubiera mnfabulado contra mi capital:
herrumbre, putrefacd n, roturas, sequa, sol, obscuridad, humedad, carcomas y hormigas. Menos
mal que aju no hay ladrones ni incendiarios. jCu nto me degro de haber hecho este @nvenio de
pr stamo, que me permite tener disponibles para m s adelante todas mis cosas en perfedas
condiciones, sintrabgjo, sin gastosy sin p rdida dguna.

N: -Quiere dedr, que reconoces ahora aw n ventgoso es para ti cederme tus bienes en cdidad de
pr stamo sininter s. (3)

R: -Lo remnozoo francamente. Sin embargo, ¢quisiera saber por qu raz n en mi pas taes
provisiones producen inter sasu propietario?

N: -Tendr sque busca la explicad nen €l dinero, que dl fadlitatales negocios.

R: -iC mo! ¢La caisadel inter sestar a en €l dinero? No puede ser. Atiende alo que dice Marx del
dineroy ddl inter s: 1El trabgjo humano es la fuente del inter s (plusvalor). El inter s, que @nvierte
el dinero en capital, no puede proceder del mismo dinero. Si es verdad que d dinero es un medio de
cambio, entonces no haceotra @msa que pagar los predos de las mercanc as que se alqueren con |,
y s como tal permaneceinalterado, no puede aumentar de valor. De @& que d plusvalor (inter s)
debe proceder de las mercader as adquridas, que se venden a mayor predo. Esta dterad n no puede
tener lugar ni en la compra ni en la venta, porque en estas dos operadones € canbian valores
equivalentes. Queda en pie entonces s lo una hip tesis, de que @ cambio de valor se ded a por €
uso de lamercader adespu sde su adqusici ny antes de su reventa.2 (Marx: ‘Capital® Cap tulo 6).

N: - Dime, Robinson, ¢desde au ndo te encuentras en laida?
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R: - Desde hace30a os.

N: - Se mwnoce Te refieres todav a alateor a del valord Eso, mi querido Robinson, ha terminado.
Lateor adel valor® ha muerto. Yano hay quien la defienda.

R: - ¢Dices que la teor a marxista del inter s haya muerto? No puede ser. Y suponiendo que no
hubiera ya quien la sostenga, yo lo hago.

N: - Bien, jdefi ndelal Pero no lo hagas con palabras sno con hedhos. Si quieres hacelo frente am,
entonces renuncio a convenio que acéamos de cdebrar. Tus provisiones, por su esencia y objeto,
pueden considerarse como la aistalizad n de lo que @m nmente designamos con e nombre de
Icgpital® Teinvito a present rteme @wmo capitalista. Yo necesito de tus cosas. jam s obrero aguno

se ha acecado a un empresario tan desnudo como yo. Nuncalarelad n exada entre @ poseedor del
cgital y & que lo necesita, se ha planteado en forma tan evidente como en rnuestro caso. jIntenta,
pues, obtener dem alg ninter sl ¢Quieres que empecemos € trato de nuevo? (4)

R: - Renuncio a dlo. Las ratas, la polill 3, 1a herrumbre han minado mi poder capitalista. Pero, dime,
¢c mo te explicas todo esto?

N: - La eplicad n es ncilla. Si en esta ida eistiera un sistema monetario y yo, como n ufrago,
necesitara un pr stamo, tendr a que dirigirme aun prestamista, para alquirir las cosas que achas de
prestarme sin inter s. Pero ante este prestamista, a quien no apremian n las ratas, ni la polill a, ni la
herrumbre, ni e fuego, ni las goteras del techo, no puedo presentarme @wmo lo hice ate ti. La
p rdida que sempre va ligada ala poses n de mercanc as, (mira, € perro se lleva e una de tus
pieles, es dedr, una de los mas), sta la sufre tan s lo quien las tiene que guardar, nunca ¢
prestamista. A | no le @a en tales preocupadones, ni las pruebas convincentes con que supe
enternecete. T no has cerado €l cg n de las pieles, cuando te denegu rotundamente € pago de
intereses. La naturalezade tu capital te hizo acceible a ontinuar tratando conmigo. En cambio, €l
cgpitalista monetario me derrala cga de hierro en las narices, cuando le digo que no pago intereses.
Yo, en redidad, no necesito el dinero mismo, sino las pieles que pueda comprar con |. jLas pieles
me las entregas sSn interes, en cambio por € dinero, que necesito para comprarlas, debo pagar
inter gl

R: -Vae dedr, que la caisa del inter s la habr a que buscar, en redidad, en € dinero, y que Marx
tambi n estar a en un error, cuando dice Es en € capital comercial, propiamente dicho, donde
aparecem s pura la f rmulac Dinero-Mercanc as-M s Dinero, lo que significa Se compran las
mercader as para venderlas m s cao. Por otra parte d movimiento del cgpital comercia se
desenvuelve etteramente dentro de la esfera drculatoria. Pero siendo imposible buscar en la
circulad nmismala caisadelatransformad ndel dinero en capital, resulta que € cepital comercial,
cuando se canbian equivalencias, s lo seadeducible del doble perjuicio que sufren los productores,
como pretenden en la alqusici ny la venta de mercader as por € comerciante, quien se interpone
entre dlos como un par Sto. Por eso, S no se quiere que & empleo del capital comercia sea
dedarado como un atropello liso y llano cometido contra los productores de las mercanc as, habr
gue reaurrir a una larga serie de esdabones intermediarios. (Marx: El Capital, 6a. Edici n, p g.
127).

N: -Este es un error tan grande wmo e anterior de Marx. Y dado que se ha ejuivocado con
respedo a dinero, que eslam dulade toda la e@nom a social, debe haberse equivocado tambi nen
lo dem s. El, como todos s disc pulos, cometieron € error de excluir de la efera de sus
investigadones e problema monetario.
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R: -Esto me lo ac@an de demostrar nuestras negociadones de pr stamo. Es verdad que tambi n
paraMarx el dinero estan s lo un medio de intercambio; pero suaca n, a parece, vam sal dela
sencilla que onsiste en pagar € predo de las mercader as que cmpra® El hedho de que d

banquero cierre su cga de hierro, en las narices del prestatario, cuando ste se rehusa a pagarle
intereses, y que desconoce todas aquellas preocupadones que gremian a poseedor de mercader as
(capitalista), se debe pura y exclusvamente ala superioridad que tiene d dinero en s sobre la
mercanc a, y ah est el error de Marx.

N: -Por cierto, jcu nto poder de convicd ntienen lasratas, la polill ay e moho!

(1) En obsequio a la brevedad he procurado que se desenvuelva d contrato de pr stamo, aqu
descripto, sin que intervenga la influencia reguladora de la @mpetencia. S sta tuviera ingerencia en
las negociadones de pr stamo, de manera que para una misma persona, en nuestro caso el n ufrago,
hubiera varios prestamistas, 0 sea Robinsones, entonces saldr a tal persona mucho m s favoredda
a nen e convenio. Adem s, se supone au, que anbas partes contratantes remnocen los principios
fundamentales de la libretierra; de lo contrario no llegar an, bagjo tales condiciones, a la cdebrad n
de un convenio, sino alaluchay a pill ge.

(2) Llamala @enci n que hasta hoy ning n te rico en cuestiones del inter s ® haya dado cuenta de
esta ventgja, tan sencillay clara. Ni siquieralanot Proudhon.

(3) Knut Wicksell: Vaor, Capital y Rente®, p g. 83 ‘Boehm-Bawerk sostiene que los bienes

aduales ®a, por lo menos, equivalentes a los bienes futuros, ya que en caso necesario podr an ser
lguardados? para d uso futuro® Esto es, desde luego, una gran exagerad n. Por cierto, menciona

dicho autor como excepci n a estareglalas mercanc as sJjetas a dteradones, como ser: hielo, fruta,
etc. M s; lo mismo ocurre, en mayor o menor grado, con toda dase de productos alimenticios sn
excepci n aguna. Y quiz s, los metales nobles y las piedras predosas, sean los nicos bienes cuya
conservad n para d futuro no requiere gastos ni cuidados espedales; pero a n ellos corren €l riesgo
de perderse por acddentes, ¢ mo €l fuego, etc.2

(Para guardar oro, piedras predosas y ttulos, ofrecen los Bancos ¢ maras espedales (cgas de
seguridad) para € uso particular. Pero es necesario abonar por ellas un alquiler, de manera que, por
lo menos por el valor de ste, los bienes presentes est n en desventga @n relad n a los bienes
futuros.)

(4) T ngase presente lanota (1).
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2. El interésbasico (puro)

Seg nla eplicad n que nos dan tanto los investigadores burgueses como los marxistas, € inter s
ser a d sat lite inseparable de la propiedad privada de los medios de producd n. El que rechazala
comunidad de bienes, 0 sea ¢ comunismo, y desea la eonoma libre, debe tambi n acetar la
eonomadel inter s (capitaismo)® As sostienen todos aquell os que hasta la fedha se han ocupado
del inter s. Que m s adelante, a la luz de la moral, las opiniones bre la tica del inter s hayan
divergido considerablemente, es de importancia sesaundaria, y no aporta nada parala dilucidaa n del
problema. Para quien paga d inter s, 0 seapara € despose do (proletario), es de pocamonta que d
inter s a3 como sostienen los Pcidlistas, una gropiad n violenta, un abuso de la tirana
emn mica que denta mntra las buenas costumbres, o, como dicen los ec nomos burgueses, un
premio justo a virtudes de orden econ mico: aladisciplina, ala glicad ny alaparsmonia

Los marxistas, conforme alo expuesto, se ven obligados a buscar el origen del inter s (0 seala
Iplusval &) en laf bricao, en todo caso, en la separad n del obrero de sus medios de trabgo vy,
efedivamente, creen haberlo locdizado al .

En cambio, voy a demostrar que d inter sest completamente desligado de la propiedad privada de
los medios de producd n, que d inter s existe tambi n all donde no hay ni hubo jam s clase
despose da dguna (proletariado), y que la discipling, la glicad ny la parsimonia nunca influyeron
dedsivamente sobre d inter s. Demostrar que d inter s, en oposici n atal teor a sobre d capital,
tiene su arraigo en ruestro dinero milenario, oriundo de los tiempos de los babilonios, hebreos,
griegos y romanos, y que es protegido por sus cuaidades, ya sean substanciaes, ya legamente
adquiridas.

Llamala @enci n quetambi n Marx inicie susinvestigadones bre d inter scon e dinero (1). Pero
tuvo lamala suerte de anpeza, no obstante la alvertencia de Proudhon, con una premisa falsa en el
punto dedsivo, ya que mnsideraba, exadamente como los vulgares investigadores burgueses,
defensores del capital, a dinero y alamercanc a cmo equivalentes perfedos. (2)

Por este desaderto infortunado Marx se desvi  de @ principio.

El no encuentra nada que objetar en e dinero. Tal cual o hemos heredado de los babilonios, de los
hebreos, de los griegos y de los romanos, es, seg n |, un medio perfedo e irreprochable de
intercambio, que desde su origen ha desempe ado espl ndidamente su tarea Que en la Edad Media
la eonoma monetaria y la divis n del trabajo no hayan podido desarrollarse debido a la escasez
monetaria, que la prohibici n del inter s, deaetada por los Papas, haya acéado con la eonoma
monetaria, a pesar de que dicha prohibici n en el fondo no significaba otra @sa que la eguivalencia
forzada del dinero y de la mercanc a, tal como Marx lo supuso, todo esto, digo, no pudo conmover
su juicio de que se dinero sea un medio perfedo de intercambio, un verdadero lequivalente®
universal. Naturalmente desconoce Marx un poder o espedal monetario. El niega que los pueblos
sean explotados por la Internadonal del oro, o sean los espeauladores y los usureros. En la Bolsa,
seg n Marx, no hay robo, sino smples atropellos. El ave negra de la Bolsa se servir a del ardid, no
de lafuerza es slamente un pill 0. El latrocinio presupone fuerza, y stano la tendr an los hombres
adinerados, ni los reyes de la Bolsa; pero s los poseedores de los medios de produca n. En una
palabra: dinero y mercanc as r an lequivalentes? en cualquier tiempo y lugar, sin importar que €
dinero est en manos de un consumidor 0 de un comerciante que se presenta cmo comprador. Por
eso dice derechamente: 1El hedho de que d dinero seapor naturalezaoro y plata, por m sque stos
no sean por naturaleza dinero, demuestra la @ngruencia de sus cualidades naturales con sus
funciones como medio de intercambio?
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1Dieses Kind, kein Engel ist so rein,
Lasd's eurer Huld empfohlen seinl@ (3)

Con este himno al oro y al patr n oro, Marx ha desviado enteramente del dinero la d@enci n del
proletariado, poniendo a los pill os de la Bolsa, los usureros y los espeauladores al amparo diredo de
la dase desposeda. Y as nos encontramos ahora aite d esped culo tr gi-c mico, de que en €
mundo entero Yos templos de Saturno est n vigilados por la guardiaroja (4)

Es un hedho que los vocablos tinter ¢ y dinero® ni una sola vez han sido empleados en la
plataforma dedora y en la prensa socialista.

M stodav a, llamala a@enci n el hedho de que Marx en el proceso de intercambio presentado por |
en la f rmula D-M-D' (Dinero-MercancaM s Dinero) descubre una ontradicd n con la
equivalencia sostenida, y que, sin embargo, busca su soluci n por otro lado, prometiendo
demostrarla en unalarga serie de eslabones intermediarios.

Esta larga serie es, seg n Marx, € proceso de la producd n, que comienzay termina en laf brica
El empresario no es un explotador entre muchos, sino que ser a @ nico explotador. La explotad n
serediza ntegramente en la cga de salarios del empresario.

Ahora bien; yo, por mi parte, para resolver la @ntradicd n encerrada en la f rmula D-M-D' de
Marx, no tendr necesidad de tal serie de ledabones intermediarios* y aausar diredamente d

inter s como culpable, y lo har en forma @nvincente para todo el mundo. Descubrir que la fuerza
delaf rmula D-M-D' se encuentra en e mismo proceso de intercambio. Demostrar que d dinero
tradiciona, en la forma @mo lo hemos redbido de nuestros antepasados, no es ning n
lequivalente®, sino que no puede menos que drcular de awierdo alaf rmula D -M-D' y que todo
pueblo que acete ese dinero, para fomentar la divis n del trabajo y fadlitar €l intercambio de los
productos, necesariamente debe cae en las garras del cepitalismo, o sea & la esclavitud el inter s.

Lafuerzaque hace drcular €l dinero seg nlaf rmula D-M-D', vale dear, la fuerzaque wnvierte d
dinero en capital, latiene @ dinero en m rito alas sguientes cualidades:

1) El dinero esla premisaincondicional de la perfecaonada divis n del trabajo.

2) El dinero tradiciona (de metal y de papel) puede ser mantenido, merced a su constituci n f sica
algjado del comercio por tiempo indefinido, sin que su dep Sito origine gastos considerables. En
cambio, los productores de las mercanc as (obreros), por estar pendientes del dinero, como medio de
intercambio, lo necesitan forzosamente, ya que las p rdidas, que van ligadas a amacegje de las
mercader as, crecen constantemente. (5)

3) A conseauencia de este estado particular de msas, € comerciante puede, por cierto, obligar a los
due os de las mercader as a ncederle una bonificad n espedal, ya que renuncia a trabar
arbitrariamente d intercambio de productos, desde que puede demorarlo, 0, S fuera necesario,
impedirlo enteramente mediante la smple retenci n del dinero.

4) De esta bonificad nusual y constante se ha formado €l inter s del cepital comercial, que dcanza,

t rmino medio, repartido sobre la venta total anual, e 4 a 5 % seg n la experiencia de varios miles
de a os.
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Esta bonificad n espedal, a diferenciar bien de la ganancia cmercial (6), no la puede naturamente
redamar el que compralas mercader as para satisface sus necesidades propias, (consumidor, porque
este poseedor de dinero tiene tanta necesidad de comprar mercader as como e productor de
mercader as tiene para venderlas), sino tan s lo el comerciante, en su cdidad de poseedor de dinero,
pues | es el hombre que comercialmente alquere las mercanc as para venderlas en igual forma, €l
gue puede deduar la mmpra o degjarla, sin que por ello tenga que sufrir personalmente hambre, en
una palabra: es el hombre que compra todo un cargamento de trigo, cuando |, para su persona,
requiere tan s lo una bolsa. Por cierto, siente d comerciante la necesidad de ganar mediante d
comercio, y s 1o comprando mercader as puede satisface a ese est mulo. Pero detr s de esa compra
comercial de mercader as est , como fuerza motriz, no la necesidad material, sino e deseo de
adquirir las mercader aslo m s barato posible, vali ndose para dlo sin escr pulos de todas las armas
gque d cambio de la @mnyuntura y la debilidad del vendedor le ofrecen. Si es la demora la que
aumenta la debilidad del vendedor, entonces e comerciante lo deja esperar. En general, el
comerciante hacelo posible para acecetar los apuros del vendedor (productor, obrero), y como
fuente d@erna de trastornos interminables han de se aarse las circunstancias espedficadas en los
incisos 1 a 3. El consumidor no puede esperar, aunque @ dinero se lo permitiera, porque est
obligado por las necesidades personaes, e productor tampoco puede esperar, aunque sus
necesidades personales en algunos casos £ |o concedieran. En cambio el comerciante, en su cdidad
de hombre de dinero y de due o absoluto del medio imprescindible y genera de intercambio, | s,
puede esperar; y as puede mlocar constantemente en apuro tanto a productor como a consumidor
de las mercanc as, mediante la sola retenci n del medio de intercambio, o seadd dinero. Y los
apuros del uno significan en el comercio e capital del otro. Si los productores y consumidores de
mercader as no estuvieran separados entre s por € tiempo y e espado, habr anse areglado sin €l
dinero del mercader, tal como sucede todav a en € comercio del trueque, pero como est n las cosas
ahora, lamediad ncomercia (y con ellatambi n el inter s) constituye unanecesidad, y es regla para
la gran mayor parte de laproducd n de mercanc as.

Basado en este hedho, podemos prescindir en rnuestras consideradones totalmente del dinero de los
consumidores. Todo € dinero y todas las mercader as pasan por las manos del comerciante. De &
gues lovaenaqu lasleyesdela drculad n monetaria wmercial. (7)

Habiendo hedho estas constatadones, voy a predsar los fadores que limitan €l tipo del inter s que d
dinero puede exigir por sumediad n en el cambio. Lo hago ahoray en primer lugar, porque es esta
lamejor forma de descubrir la verdadera naturalezadel inter sdel dinero.

Si e dinero es por eso Capital (D-M-D®©) porque puede obstruir arbitrariamente € intercambio €
bienes, cabe preguntar ¢por qu el inter s no acanza la utilidad que la emnoma monetaria nos
proporciona, y la que podemos apredar por € rendimiento que tiene ladivisi n del trabgjo frente ala
emnom a primitiva? An logamente ser a justo preguntar, ¢por qu los terratenientes no aplican
sempre en los arrendamientos la 1Ley de bronce®, o por qu los acdonistas del Canal de Suez a

fijar e importe de los derechos de navegad n, consideran aun otras circunstancias que la sola
competencia que hacelav amar tima por e Cabo de la Buena Esperanza?

Pero resulta que @ deredho, que @ dinero percibe por su uso, no sigue las mismas leyes que rigen €l
uso del terreno; aqu | se asemejam s bien al deredho que los caballeros asaltantes extorsionaban en
la Edad Media. EI comerciante, que se vea obligado a tomar e camino junto a castillo, era
pr cticamente saqueado, pues < le despojaba del 30, 40 0 50 % de sus mercader as en concepto de
deredchos de tr nsito. Pero cuando e comerciante @ntaba an con otros caminos, entonces el
caballero se mostraba menos exigente;, hasta aiidaba su camino; lo conservaba en huen estado,
constru a puentes, lo proteg a cntra otros bandoleros y, en Itima instancia, rebajaba los derechos
detr nsito, paraque los comerciantes sguieran prefiriendo, en lo sucesivo, su camino.
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Cosa an loga ocurre con €l dinero. Tambi n ste debe tomar en cuenta la presencia de competidores,
s sus deredhos n demasiado altos.

(M s adelante habr de demostrar todav a, que no puede haber competidores en cuanto se trate de
prestar dinero. Los competidores, de los cuales aqu hablamos, no aparecen a prestar dinero, sino a
cambiarlo por mercader as).

Por lo pronto, es evidente que la divisi n del trabgjo puede desarrollarse mucho m sal de lo que
hoy lo est en e mundo. El patr n oro es el patr n universal; por lo tanto ha de ser juzgado desde d
punto de vista de la eonom a universal. Ahora bien; tres cuartas partes de los habitantes del mundo
se areglan hoy todav a, bien o mal, con la eonoma primitiva. ¢Por qu ? En parte, porque €
intercambio de bienes, que se ded a por medio del dinero, est recagado por € inter s. Tantos
gastos inducen a los productores a bandonar su adividad en algunos ramos o0 en la totalidad de la
producd n de mercander as 'y quedarse n la e@nom a primitiva. De modo que la opci n entre la
eoconom a primitiva 'y la cmercial depende de un ¢ Iculo aritm tico, en € cual € inter s del dinero,
con que et recagada la segunda, ha de conducir muchas veces a dar preferencia ala emnoma
primitiva. As, por gemplo, preferir n muchos campesinos retener las papas de su cosedha para d
engorde de dhanchos, destinados a propio consumo, cuando € inter s del medio de intercambio
encaece la cane. El campesino produce eitonces menos mercader a para ¢ mercado, y m s
productos para su consumo personal, y predsa, as, menos dinero.

Frente aesta caitidad de mercader as, que ni en la misma Alemania debe desestimarse, e dinero
tiene que ser moderado en sus exigencias, para no convertir la emnoma comercial en econom a
primitiva. Y as como & campesino alem n, proceden las grandes masas de los pueblos de Asiay
Africa

Luego, s los due os del dinero exigen de las mercader as un tributo excesivo, la parte de la
producd nadual, que oscila en torno de la utilidad margina de ladivis n del trabajo, cede su lugar
ala eonom a primitiva

El tributo monetario excesivamente devado reduce la producd n de mercanc as en beneficio de la
emnoma primitiva. Esto trae por conseauencia la disminuci n de la oferta de mercancas y la
consiguiente dzade predos.

Tomemos por ahora nota de esto.

Tambi n el arc ico trueque gerce una influencia a loga sobre la demanda de dinero, o seala
demanda de los medios de intercambio, cuando ste exige un inter s demasiado alto. De por s, ya
debe d dinero su existencia s lo a las dificultades inherentes a comercio del trueque. Fu creado
predsamente para vencerlas. Pero s € dinero redama por su mediad n en e intercambio una
recompensa exorbitante, entonces el trueque @mpetir de nuevo, y a menudo con Xito,
espedamente en muchas regiones, como en Asiay Africa donde los productores no est n separados
por € tiempo y & espado. Cuanto m s fuerte gravita € inter s bre d intercanbio de los
productos, tanto m sf cil resulta la cmpetencia del trueque ntra la e@nom a monetaria, porque
las mercanc as negociadas por v adel trueque llegan hasta d consumidor sin pagar inter s,y ¢aqui n
habr an de pagarlo tambi n? (8). Resulta entonces evidente que @ dinero no puede eigir un tributo
arbitrario, m xime auando los poseedores de las mercanc as saben vencer los obst culos, que €
tiempo y el lugar oponen al trueque, reuni ndose en determinados d asy lugares (mercados). (9)
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De esta manera quitan ellos a dinero la base de su existencia, quiere dedr, la demanda de medios de
intercambio que la mercanc a enxcana. Y como los gitanos con sus carros n clientes perdidos para
el ferrocaril, as las mercanc asredizadas por €l trueque est n perdidas para € dinero.

Para nuestro objeto no es necesario cacular qu porcentgje de la producd n mundial gira en torno
del trueque, 0 sea wiantas mercader as, debido al inter s demasiado alto, excluyen la utilizad n del
medio de intercambio (10). Basta haber comprobado en el trueque un competidor del dinero, cuyas
perspedivas & ntanto m sfavorables, cuanto m salto sea é tributo que € dinero exige. Si sube d
inter s, entonces muchas mercanc as pasan del comercio monetario al trueque, la demanda de dinero
disminuye y los predos suben, al igual como en la eonoma primitiva. Tambi n de este hedcho
tomamos nota por ahora.

En igua sentido que la emnom a primitiva 'y €l trueque a¢ atambi n la letra, tan pronto como las
exigencias del dinero se devan demasiado. Se dworra, pues, tambi n € inter s, cuando las
mercader as & canbian por letras, por cuya raz n e ato inter s del dinero es un est mulo para
difundir el uso de laletra.

Es cierto, que la letra no es tan ¢ moda ni segura wmo el dinero, y en muchos casos no puede
reanplazalo de ninguna manera, pues suelen llevarse d Banco para canbiarlas por dinero
(descontarlas), a pesar del descuento que han de sufrir. No suceder a esto, s la letra pudera
reanplaza en todo caso a dinero efedivo. Empero, en muchos casos, particularmente en el
comercio mayorista 'y, cuando sirve de reserva, la letra tiene pocas desventajas en comparad n con
el dinero, tanto que basta una leve dzade inter s paradarle preferencia.

El inter sinfluye sobre d uso de las letras como & aumento del flete ferroviario sobre @ uso de las
v as fluviales. Cuanto m s elevado es €l inter s, tanto m s intenso es el a n de evitar su pago
mediante € uso de las letras en el comercio. Por la mismaraz n, todo cuanto aumenta atificialmente
las desventagjas naturales de la letra frente d dinero efedivo, debe fortalece la posici n de ste,
elevando sus exigencias tributarias. Si la mmpetencia hecha por parte de las letras hacedescender €l
inter sdel dinero al 5%, stesubir otravez 45,25, 5,5y 6 % s obstaaulizamos €l uso de las letras
mediante noticias alarmantes o impuestos de sellado. Cuanto m s insegura seala letra, tanto m s
elevado es € inter s. Cuanto m s cargada @mn impuestos de sellos sala letra, tanto m s elevadas
exigencias puede formular su competidor, € dinero efedivo, y tanto m s ato se deva d inter s. Si
cagamos la letra on un impuesto del 1 %, la deducd n (descuento) que mbra d Banco a
descontarlasubir tambi nen 1 %. Si cargamos laletra cn e 5 %, adeducd nsubir del 5a 10%
(ano ser que intervengan los dem s competidores de dinero ya nombrados).

(Siendo las cosas as, pareceinexplicable la cnducta del Estado, cuando propone un aumento del
impuesto de sellos para acecetar sus recaidadones, lament ndose smult neanente de no poder
colocar sus empr stitos $no a un tipo de inter s elevado. En su cdidad de deudor deber a d Estado
m s bien suprimir el impuesto de sellos alas letras, para poder bajar €l inter s de susempr stitos. Lo
gue recaudar a de menos en impuestos a las letras, |o recuperar a den veces en los intereses de sus
empr ditos, adiviando alavezla cagatributaria del pueblo).

Si ahora en lugar del impuesto aplic ramos un premio a las letras (cualquiera que seasu forma), se
entiende que ®n esto podr a fomentar u obstaaulizarse la drculad n de las letras; la fomentar a d
crece e premio, y ladisminuir a d ser bajado.

Ahorabien; lasupres ndel inter s, dispensada d comercio por la drculad n de letras, ¢no es acao
un premio que aecey deaece on € inter sdel dinero? Luego, la drculad n de las letras crece @
proporci ndireda d incremento del inter s monetario.
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Pero donde drculan letras, circulan tambi n las cantidades correspondientes de mercanc as, s o que
endirecd nopuesta. Y tambi n estas mercader as est n perdidas para la demanda de dinero: la letra
se las substrgjo. Por lo tanto, en la misma forma que aimentala drculad n de las letras, retrocede la
demanda de dinero efedivo y suben nuevamente los predos. Y la drculad n de letras crece @ la
mismarelad n, en que se deva d inter sdel dinero. Tambi n esto lo anotamos por ahora.

El dinero no es, pues, € due o absoluto en e mercado. M s bien ha de @ntar con competidores que
le impiden elevar arbitrariamente d inter s.

Sin embargo, podr a objetarse que d dinero es indispensable en muchas ocasiones, particularmente
en nuestras ciudades modernas, que, en la mayor a de los casos, hasta podr a eigir la mayor parte de
los productos como recompensa por su mediad n en el intercambio, sin que por ello volvi ramos a
trueque o a la eonoma primitiva, y que en muchsmas circunstadas ni con una deducd n
(descuento) del 50 % el dinero podr a ser reemplazalo por laletra.

Laletra drculas lo en un ambiente de mnfianzamutua. Ella no es sificientemente divisible para las
necesidades del comercio minoristay est ligada aleyes, lugares y tiempos determinados. Todo esto
restringe en mucho su radio de acc n.

Y bas ndose sobre eso, podr adedrse, que en todos estos casos la retribuci n por lamediad nen el
intercambio deber a ser mucho m s ata de lo que es, de ser exado, de ser verdad, que d dinero
percibe inter s porque est en condiciones de obstaaulizar arbitrariamente @ intercambio de los
productos.

Pero esta objed n olvida un hecho que hemos conocido en la primera parte de este tomo, a saber,
gque € alzageneral de los predos impele @ dinero a mercado, porque tal alza significa para wantos
poseen dinero, una p rdida exadamente proporciona a esa dza p rdida s lo evitable ofredendo
dinero por mercanc as. Un alza general de predos sgnifica para d dinero tradicional una obligad n
de drcular, smilar en muchos aspedos a la drculad n compulsiva de la libremoneda. Durante €
alza general b scase desviar hada otros la p rdida que implica la poses n del dinero mediante la
compra de mercader as.

Podemos dedr, pues, que la devad n del tributo monetario por sobre derto | mite, desencadena
autom ticamente las fuerzas que lo vuelven arebajar de nuevo.

Lo contrario sucede aando € inter s del dinero cae debgjo de ajuel I mite, porque en tal caso,
debido a la disminuci n de los gastos comerciaes, se implantar la divis n del trabgo al , donde
todava hoy convena la emnoma primitiva, y se extiende la emnoma monetaria d , donde
conform base todav a @n €l trueque. Al mismo tiempo pierde la letra su atracad n (desaparedendo
del todo a 0 % de inter s). Estas circunstancias, a saber: € aumento de la producd n de
mercader as (a expensas de la emnoma primitiva) con e aumento simult neo de la oferta de
mercanc as (a expensas del trueque), y la oferta acecentada de mercanc as contra pago en dinero
efedivo (a expensas de la drculad n de letras) presionar an sobre los predos, dificultando as el
intercambio de los productos. En conseauencia € dinero se grovedar a nuevamente de los
embarazos de los productores, exigiendo un aumento del inter s.

El juego de las fuerzas originado por € inter s del dinero mediante su influencia sobre los
competidores exentos del inter sy, por ende, sobre los predos, ad a, pues, de regulador autom tico
sobre d inter s monetario de manera que d | mite m ximo del mismo seatambi n & mnimo. (El
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hedho de que la tasa del descuento por letras sufra grandes osciladones no prueba nada en contra de
estatesis, como lo demostraremos oportunamente).

El inter s del dinero cae por lo tanto sempre y necesariamente en la medida en que fomenta o
restringe la drculad n de letras, del trueque y de la e@nom a primitiva.

Hoy todav a es general laopini ndeque € inter sdel dinero sube o0 baja araz de la @mmpetencia de
los prestamistas.

Esta opini n es err nea No hay ninguna mmpetencia entre los prestamistas; eso es materialmente
imposible. Si el dinero, que los capitalistas tienen listo para prestar, procede de la drculad n,
entonces, a prestarlo, solamente tapan los hueas que hab an excavado a sustraelo. Si hay 10, 100
1.000 pestamistas, habr tambi n 10, 100, 1.000 agujeros hechos por €ellos en € proceso de la
circulad n monetaria. Cuanto m s dinero se ofrece m s profundas sr n las aberturas (11). Siempre
gue las condiciones no var en, debe, por lo tanto, presentarse una demanda por dinero prestado, que
corresponde ala cantidad de que disponen los capitalistas para prestar. Pero siendo las cosas as, ya
no se puede hablar de una mmpetencia que influya sobre € inter s. De lo contrario, €l hedho de que
la mudanza se rediza (en Alemania) en un da determinado, deber a tambi n influir sobre los
alquileres. Pero esto no es el caso, pues a mayor n mero de los que buscan casas, corresponde igual
n mero de viviendas desocupadas. La mudanza en s no gerce influencia dguna sobre los alquileres,
y lo mismo sucede @mn la cmpetencia etre los prestamistas; pues tambi n aqu se trata s lo de un
simple trasado del dinero.

En cambio, s €l dinero que ofrecen los prestamistas fuera nuevo, procedente diredamente de las
minas de Alaska, entonces alzar a los predos y este dza obligar a atodos cuantos necesitan dinero
para sus empresas, a solicitar una suma mayor correspondiente ala magnitud del alza En lugar de
10.000 pesos, el empresario necesitar a11, 12 0 15.000 por lamisma caa, y as la oferta, aumentada
por e dinero nuevo, producira aitom ticamente tambi n una demanda proporcionamente
aumentada, con lo que lainfluencia del nuevo dinero sobre d inter s sr a bien pronto eliminada.

M s adelante explicar el fen meno de que, con & aumento de la drculad n monetaria, (debido a
hallazgos aur feros 0 emisi n fiduciaria) €l inter sno baja, sino que, a contrario, sube.

No existe, pues, una competencia aitre los prestamistas, susceptibles de gercer alguna influencia
sobre dinter s. Hasta esimposible.

Los nicos competidores del dinero, que restringen su poder 0, son los tres arriba mencionados: la
eonom a primitiva, e truequey laletra. La expans n de la eonom a primitiva, del trueque y de la
letra, causadas autom ticamente por las elevadas exigencias del inter s, provoca un alza general de
predosy ste hacetransigente d poseedor del dinero. (Para comprender mejor esta frase, v ase d
cgp tulo: *Los componentes del inter s brutod.

Entre dos puntos s lo es posible traza unareda; ella eslam scorta, y lam s corta, en la e@nom a,
estambi nlam sbarata.
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El camino m s corto, y por ende m s econ mico, entre los productores y los consumidores es €l
dinero. (En la eonoma primitiva @ producto circula por un camno m s corto a n, 0 sea
diredamente de la mano ala boca Pero este m todo de producd n rinde menos que en la emnom a
basada sobre ladivis n del trabajo).

Todos los dem s caminos (trueque, letras) que las mercanc as podr an utilizar para llegar hasta €
consumidor, son m s largos y m s costosos. De lo contrario, ¢ mo se dar an 105 pesos en letras
por 100 pesos en efedivo, s € dinero efedivo no ofredera ventajas, como medio de intercambio
sobre la letra?

Pero el prestamista puede cerar estava m s cortay m s barata, y generamente s lo la habilita
cuando se le pagan las ventgas que d dinero efedivo, como camino m s corto, lleva sobre los
caminos torcidos. Si exige m s que esa diferencia, la mercanc a opta por e camino m s largo; s
exige menos, se recaga d dinero, es dedr las mercanc as, que e otras circunstancias habr an sido
canjeadas por medio de letras, redaman ahora € dinero efedivo. Cuando la demanda por dinero
crece los predos bgjan, y con predos bajos € dinero yano puede drcular de ninguna manera.

El dinero percibe inter s por su uso, a igual que un coche de dquiler. El inter s £ arega alos
gastos generales del comercio, cobr ndolo conjuntamente @n ellos, ya seapor medio del descuento
hedho a productor, ya sea mediante un aumento impuesto a consumidor. Generamente d
comerciante, que @nhoce por experiencia & predo posible de obtener, deduce de | los gastos del
negocio, su propio salario (0 seala ganancia | quida) y € inter s. Este lo cdcula de awerdo a
tiempo que habitualmente transcurre hasta la venta de la mercanca. Lo que queda e para €
productor. Si el predo minorista de una cga de dgarros en Berl n es de 10 pesos, € fabricante de
cigarros en Munich sabe muy bien que no puede pretender para s esos 10 pesos. M s bien debe
rebajar € predo para ¢ comerciante en Berl n, de tal modo que ste, con la diferencia entre @ predo
def bricay e de venta, est en condiciones de pagar los gastos de flete, e alquiler y su trabgo.
Finalmente debe haber un sobrante por €l dinero que d comerciante ha invertido en su negocio, y
este dinero proviene en general direda o indiredamente de los Bancos y de las Cajas de Ahorro, que
naturalmente lo entregan s lo cargando un inter s. Este inter s debe & comerciante obtenerlo de la
diferencia de predo arriba mencionada. Si no es posble @nseguirlo con los predos aduales,
entonces el comerciante espera; y mientras | espera, ha de hacelo tambi n el fabricante. Sin pagar €l
tributo a dinero no llega ni un cigarro desde laf bricahasta @ fumador. Que @ fabricante rebaje los
predos, o € consumidor ofrezcam s, esto es indiferente para € capitaista; € inter slo percibir |
de todos modos. Luego € inter sb sico se ayrega sencillamente alos dem s gastos comerciales, los
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gque en general representan la retribuci n por € trabajo empe ado. El carero da wmida alos
caballos, engrasa los gjes, suda y blasfema; es justo que se le pague por eso. El comerciante aiende
Su negocio, paga los aquileres, cdculay reflexiona; es necesario que redba dgo tambi n por €llo.
En cambio, e banquero, € rentistay € prestamista, ¢qu hacen ellos? El rey se mloca frente ala
barreray cierralafrontera, diciendo: El diezmo es m 02 El prestamista se mlocadelante de la c3a,

obstruye de ese modo € intercambio de las mercanc as, las que necesitan del medio de caje
contenido en la cga, y dice ®mo €l rey: 1El inter sb sico esmo? El rey y e prestamista no hacen

nada en e fondo; sirven de obst culo y perciben inter s. Luego € inter s b sico, a igual que d
impuesto aduanero, es un tributo, con la sola diferencia de que @ rey cubre on & impuesto los
gastos p blicos, mientras el prestamista utiliza & inter s b sico en provedo propio. Por lo tanto,
pagamos a capitalista @ inter sb sico s lo por la diligencia mn que pone piedras en € camino del
comercio.

¢Cu | delos tres competidores del dinero, que frenan al inter s monetario, es el m s importante? En
las zonas comerciamente desarrolladas lo es, en tiempos normales, la letra, mientras que los otros
dos competidores predominan en los pa ses menos desarrollados. Suponiendo a Alemania cmo pas
comerciamente cerado, con su papel-moneda propio, € dinero, a falta de letras, podr a tener all

muy elevadas pretensiones, antes que la e@noma primitiva y e trueque pudesen intervenir con

xito, para provoca €l alzade predos que d libertad a dinero (12). Hasta podr a almitirse que €
dinero sin la letra (y naturadmente sin ventas a a dito, sin pr rrogas, €tc.), podr a, en este cao,
elevar las exigencias tributarias cas hasta d Imite de la utilidad que nos ofrecela divis n del
trabajo, como ha sido comprobado ya por € abandono de las adividades en tiempos de aisis. La
eonomay € trueque s lo por excepci n ayudan a desocupado, y a n entonces en muy escasa
medida. El desocupado puede remendarse sus pantalones, afeitarse y prepararse su comida; tal vez
elaborar a su propio pan, educar a asus hijosy, en lugar de ir al tearo, escribir a una comedia para
su farnilia, s es que @n el hambre mnserva & humor necesario para dlo.

Luego, s paranosotros eslaletra @ regulador m simportante del inter s, la e@norn a primitivay el
trueque lo son para los pa ses primitivos del Asiay Africa Y han de ser medios muy eficaces 3 en el
pasado, cuando ladivis n del trabajo se extend a s lo sobre una peque a parte de la poblad n (por
gemplo, en la poca de los romanos o de la reina Isabel de Inglaterra), e inter s era
aproximadamente d mismo que hoy, seg nlo confirman los datos anotados al fin de esta obra.

Estafirmezadel inter s monetario es muy significaivay nos hacepresumir que los tres competidores
y reguladores del inter s (ecnom a primitiva, truequey circulad n de letras), tan distintos entre s y
gue suponen tan diferentes estados culturales, deben, sin embargo, condicionarse y complementarse
mutuamente. As, por giemplo, una divis n del trabgo tan desarrollada, que muy poco m s puede
perfecdonarse en ella, excluye por s mismo la e@nom a primitivay €l trueque, y engendra la altura
y las instituciones comerciades ciaes y legaes, entre las cuales la drculad n de las letras
evoluciona y florece Los 36 mil millones de marcos en letras que drculaban en Alemania en 1907
representan parala evoluci n comercial del pas un exponente mucho mayor que lared ferroviaria o
cualquier otro exponente de progreso.

Y, a rev s, donde d nivel cultura excluye la substituci n del dinero por letras, son la emnoma
primitivayy €l trueque los fieles guardianes que impiden al dinero elevar sus exigencias tributariasm s
al de dertos|mites.

Resumiendo brevemente lo dicho en este ca tulo:
El inter s monetario es el producto de un capital independiente, es dedr, del dinero, y puede muy

bien compararse ®n el impuesto a tr nsito que wbraban e caballero asatante y hasta hacepoco el
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Estado. El inter s monetario no es afedado por € inter s de los bienes (el capital red) pero s, a
rev s; y la mmpetencia de los prestamistas no tiene influencia sobre 1. Est limitado s lo por la
competencia que le hacen los dem s medios de intercambio (la letra, € trueque y la emnoma
primitiva).

Con € pr stamo cambia nicamente @ due o del dinero, sin que ste sufra dterad n aguna. La
operad n estan indiferente, como s en lugar del hombre es la mujer que baja la barrera para @brar
el impuesto. Laletray el trueque no conocen semejante cambio innocuo de personas, sino que dlos
constituyen competidores eficaces del dinero que dren a intercambio de mercanc as nuevos
caminos.

Por e aumento de los predos que la letra, la emnoma primitiva y e trueque provocan, la
circulad n monetaria se encuentra presionada por una fuerza ®ercitivay emn mica que impide d
dinero abusar de su predominio m sal de dertos | mites, ni siquiera frente a @uellas mercader as
para ayo intercambio no valen ni laletra ni el trueque. Es como en el caso de los jornaleros cuyo
sdlario est limitado por e rendimiento de los emigrantes, sin ser necesario que todos vengan con la
amenazade amigrar (vea ¢ tercer tomo, cuarta parte).

El inter sdel dinero se wbra de las mercanc as, es dear, diredamente del intercambio de mercanc a
y dinero (como ya se dijo a principio, niega Marx esta posibilidad). El inter s del dinero es
absolutamente independiente de la existencia de un proletariado desprovisto de medios de trabgjo, y
no ser a en nada inferior s todos los obreros dispusieran de sus propios elementos de trabgo. En
este cao se wbrar a @ inter salos obreros, al entregar  stos sus productos a los comerciantes, (los
poseedores del dinero). Laraz n est en que stos pueden retener e dinero (sin perjudicarse @n
ello), imposibilitando as € intercambio de los productos de los obreros, caus ndoles as un perjuicio
inmediato e irremisible, porque todas las mercader as, cas Sin excepci n, pierden diariamente en
cantidad y bondad, ocasionando adem s elevados gastos de dmacengje y cuidado.

A esteinter slo llamaremos en lo sucesivo tnter sb sico? (13)

(1) Si en mis exposiciones sguientes pongo algunas veces € dedo sobre los puntos d biles de la
teor a marxista, referente d inter s, lo hago porque de todas las teor as ciadistas, la de Marx es la

nica que se ha impuesto hasta en las luchas pol ticas de nuestros d as, y que éora ha revelado ser
un badlo de discordia para @ proletariado, como lo prueban las dos fracdones del partido socialista-
dem crata dem n, que por defender su credo com n, la teor a marxista del inter s, se cmbaten a
sangrey fuego.

(2) Dos mercader as n equivalentes? cuando ninguna de dlas % halla en posici n privilegiada en
relad n ala otra, de manera que pueden cambiarse sin ganancia. Si, por gjemplo, un usurero, un
rentista 0 uno que aorra se encuentra aite @ dilema de aamular dinero o mercanc as, siendo las
dos cosas, seg n |, igualmente buenas para sus fines, entonces un peso oro y un peso en mercanc as
ser an lequivalentes®. En cambio, s el espeaulador o e ahorrador se dicen que para sus fines un peso
oro es preferible aun peso en mercanc as, entonces la euivalencia presunta por Marx, ya no
existir a.

(3) Traducido: lEsteni 0, m spuro queun ngel, a vuestra benevolencia lo recomendamos!©©

(4) Vea 'Die Freistatt? del 30 de Mayo de 1918 Bern-Buemplitz.
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(5) Todos los productos s deterioran, con m s 0 menos rapidez todos, salvo algunas excepciones
sin importancia, como ser las piedras predosas, perlas y agunos metales nobles. Cuidando las
mercader as % logra demorar, pero no impedir su deterioro. Herrumbre, putrefacd n, roturas,
humedad, sequ a, cdor, fr o, polill &, fuego, insedos, etc., trabajan sin cesar en la destrucd n de los
productos. Si un comerciante mantiene dausurado su negocio durante un a o, perder
tranquilamente d 10 20% de su cagpital por destrucd n, adem s de los gastos de dquiler e
impuestos. En cambio, s un hombre de dinero encierra su tesoro, no tiene que cagar con p rdida
alguna. Ni €l tesoro aureo, hallado en las ruinas de Troya hab a perdido un solo gramo de su peso,
siendo avaluado por e Reichsbank en 2.790 marcos €l kilogramo. Para refutar estos argumentos, se
cita amenudo € vino, que aimenta de valor con e tiempo, representando as, aparentemente, una
excepci n alareglageneral, seg nla aia e dep sito de los productos sempre est vinculado con
p rdidas. Pero, en cuanto a vino y a dgunos otros art culos, hay que tomar en cuenta que no se trata
de mercader as de fabricad n ya terminada, sno de productos de la naturaleza que d ser
depositados, no han acanzado a n e grado de evoluci n que los hace @tos para d consumo
humano. El jugo de uva prensada, tal cua se introduce e los barriles, es mosto, que red n con €l
tiempo se mnvierte en vino potable. Por eso no es de por s e amacelge del vino, sino la
fermentad n la que aumenta su valor, transform ndolo en mercader a perfedamente terminada; de
lo contrario, el vino deber a indefinidamente aumentar de valor, lo que no es &l caso. Al contrario, la
parte que crresponde ala aenta de dep sito significa tambi n, en cuanto a vino, como siempre,
una p rdida, pues n gastos para d dep sito, gastos para los barriles, para las botellas, el cuidado
anual, el embotellar, lasroturas, etc.

(6) Ganancia mmercia es aquella que queda d comerciante, despu s de haber descontado € inter s
de su capital. El comerciante que s lo gpera cn mercader as adquiridas a a dito, podr considerar
su ganancia cmo beneficio comercial | quido. El inter s mencionado en €l inciso 3 tendr que
entregar a sus prestamistas, y el mismo resulta ser en este cao s 1o el cobrador de ajuellos.

(7) El gue no puede mncebir a n que la drculad n monetaria comercial siga otras leyes de las que
sigue d dinero de los consumidores, que medite un poco sobre la manera en que d dinero de los
ahorradores es atra do huevamente por e comercio, como medio de intercambio.

(8) Si en e trueque, donde se canbian papas por pescado, cada uno cargara sus productos en un 10
% de inter s, entonces ambos intereses & cmpensar an recprocamente. Pero esto no quiere dear
que dinter s ®r aimposible auando se tratade pr stamos, no del trueque.

(9) El trueque no es tan dif cil como generalmente se aee Se exagera la dificultad que radica en €
hedho de que quien tiene las mercader as que yo necesito, no siempre tiene tambi n necesidad de mis
mercanc as, o, por o menos no en la cantidad que @rresponde ala mercader a amenudo indivisible
gque | ofrece En redidad este inconveniente desaparece tan pronto se presenta @ comerciante,
guien, dado que mmpratodo, es cgpaztambi n de vender de todo. El sempre puede pagarme @n lo
gue yo necesito. Si le llevo un colmillo de defante, me es posible adquirir en su negocio toda dase
de mercader as que necesito, y en la caitidad exada que requiero. En las colonias alemanas del Sud
del Brasl e comercio se desarrolla hoy todav a en esta forma. S lo en casos excepcionales los
colonosredben al dinero.

(10) Nota del traductor: Basta recrdar, cu ntas empresas, cu ntos inventos dejan de redizarse, por
no llegar arendir € inter sexigido.

(12) En la famosa aisis que en 1907 repentinamente estall en los Estados Unidos, fu Morgan
quien se goresur para awdr en auxilio? del Gobierno, prest ndole 300 millones de d lares oro.
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¢De d nde provinieron? jEran d lares muy necesitados! EI mismo Morgan los hab a substrado con
anterioridad ala drculad n, ocasionando as al pas aquellos embarazos, que d muy p caro? luego,

como buen 1patriota?, generosamente ofred a Gobierno, despu s de haber efecduado la bga de
valores y cobrado las ganancias.

(12) Nuevamente me remito, paralamejor comprens n de esta frase, a cgp tulo: *Los componentes
del inter sbruto?

(13) La desgnad n lnter s b sico? que enpleaemos para d inter s por dinero en oposici n a

inter sde los bienes redes (casas, etc.) nos diviar latareade hace unadistinci n clara entre las dos
clases de intereses.
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3. La gplicaci n del interésbéasico alas mercancias

Una mercader a que ha de gravarse @n € inter s b sico debe naturamente poder soportar esta
caga, quiere dedr hallar condiciones de mercado tales que le permitan redizar en la venta @ predo
de wmsto m s € inter s b sico. Las condiciones del mercado, por lo tanto, deben permitir la
circulad ndel dinero segunlaf rmula D-M-DO.

Esto es evidente, pues de no ser as, e dinero no fadlitar a @ intercambio y entonces los apuros de
los productores los obligar a a aimentar la diferencia entre € predo de sto de las mercader asy su
predo de venta de tal manera, que adem s de los gastos comerciales & pudera aregar tambi n €l
inter sb sico.

Todo esto se ded a aitom ticamente. Dado que d dinero tradicional, o sea nuestro medio de
intercambio, es ya de por s mismo un capital, que no admite en e comercio ninguna mercader a sin
suintervenci n, encuentrala mercanc aregular y forzosamente andiciones de mercado que la hacen
aparece como cgpital que exige inter s, por lo menos para @ consumidor, puesto que ste paga €
predo que obtuvo e productor m s € inter s. Al productor, en cambio, aparecela mercanc a (su
producto) como capital negativo, puesto que | obtiene @ predo que paga & consumidor, menos el
inter s. Esta parte de su producto le ha sustrado € dinero. Pero un objeto que debe pagar inter s no
puede llamarse propiamente caital. Si la mercader a fuese caital, tambi nlo ser a en € trueque, y
entonces ¢c Mo se @brar a d inter s? (1) Adem s, dos cagpitales verdaderos % neutralizan en sus
efedos, s selescoloca @ uno frente d otro, al igual que, por gemplo, se intercambian un terreno de
rentay dinero sininter s, por m s que cala uno de dlos averdaderamente un cegpital, no pueden
comportarse como tal el uno frente d otro. En cambio, para la mercader a d dinero siempre es
cgpital. Finamente, s lo al consumidor le pareceque la mercanc a sea caital. Si reflexiona, pronto
ver que eslapresadel cgital monetario.

Todo productor es alavez @nsumidor, y como en el trueque cala parte obtiene € producto ntegro
delaotra, as tambi n hoy cada productor debe ver en € predo ntegro que paga € consumidor, la
equivalencia de su producto. Si hace &, entonces la mercanc ale gparece ®mo un capital negativo.
Ella ssume entonces 2 verdadero car cter, o sea ¢ de un smple cbrador del capital monetario,
pues cobra d inter sb sico a consumidor de la mercader & pero no por cuenta de su productor,
sino para @ poseador del dinero, al igual como en un envio por contra reanbolso.

Y e ama ®on que d dinero equipa a su cobrador, es la interrupci n del contado con los
productores, mediante la denegad n del medio de intercambio.

Si se le quitara d instrumento del intercambio €l privilegio de poder interrumpir e canje de los
productos, con el objeto de extorsionar € inter sb sico, (Io que mnseguimos con la libremoneda),
entonces e dinero deber a prestar sus srvicios gratuitamente, y las mercader as s intercambiar an
sin el recago del inter s, exadamente como en e trueque.

El Estado, parallegar a este intercambio gratuito, acu alas monedas libres de gastos a los que tienen
el oro en barras, sin lograr, naturamente, su objeto. En cambio, s e Estado reamplazaa esta
aa ad nsincago por un impuesto anual de 5 % ala aw ad n, € dinero redizar a gratuitamente
sus funciones de canbio.
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(1) Marx, por cierto, deriva @ cgpitalismo del smple comercio de trueque. Un asunto redmente
misterioso.
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4. La gplicaci n del interésbasico d llamado capital real (bienes materiales)

La mercanca e adqurida @n dinero y, recagada @n inter s b sico, se vende nuevamente d
consumidor por dinero. Y con la venta de la mercader a est el dinero otra vezlisto para hace una
nueva cacea(1). Eseste d verdadero sentido delaf rmula Marxista D-M-D®©.

El inter sb sico que € dinero percibe de esta manera de las mercader as, no es, pues, ninguna presa
excepcional y nicg es, m s bien, una fuente que brota mntinuamente, y la experiencia milenaria
demuestra que se puede ontar t rmino medio con un bot n equivalente d 4 0 5 % de todas las
transacdones anuales.

Entonces, € ntegro y verdadero inter s b sico es aquel que wbra d comerciante diredamente del
tr fico con la mercader a. Lo que de este importe entrega a sus aaeedores es € inter s b sico,
descontados los gastos de recaudad n (2). Al igual como no se entrega d Estado el deredho de
pege ntegro que se percibe en las barreras.

Ahora bien; el que compra ladrillos, cd, tirantes, etc., no para revenderlos como mercader a, Siho
para onstruir una caa de dquiler, renuncia por su propia voluntad a la devoluci n del dinero, ese
manantial constante de inter s; eso s, tendr una caa, pero no el dinero, esa fuente del inter s. Mas
no se renuncia, por cierto, a tal beneficio, sino bajo la cndici n de que en lo sucesivo sea @
inquilinato € que rinda @ inter s, que habr a producido el dinero invertido en la @nstrucd n. Si €
dinero puede wbrar de las mercancas un 5 % anual, tambi n podr obtener el mismo tributo el
inquili nato de sus inquilinos, e bugue de su carga, laf brica de los slarios (3), de lo contrario €l
dinero quedar a en el mercado a disposici n de las mercader asy la caa no se @nstruye, ni e buque
nilaf brica

Quiere dedr, que € dinero pone como condici n | gicaparala onstrucd n de una caa, f brica
etc., que la caa extraiga de sus inquilinos, laf brica de sus obreros, e buque de su cargamento, €l
mismo inter s que en cualquier momento podr a obtener de las mercader as. Luego, sin inter s no
hay dinero, ni para caas, f bricas 0 buques. Y sin dinero, ¢c mo podr an reunirse los mil y un
objetos que se predsan para la onstrucd n de un buque, de una f brica o de una caa? Es
absolutamente inconcebible. Por eso, todo capital fundamental, para iniciar cuaquier empresa
capitalista, consiste en una suma de dinero; y para @ sinn mero de caas, f bricas, buques, etc., vale
lafrase b blica *Al principio era @ dinero..2

Pero s el dinero no se presta para la @mnstrucd n de caas, a no ser que stas rindan € mismo
inter s que percibe de las mercader as, entonces s suspende la alificad n, y la mnsiguiente escasez
de caas aumentalos aquileres, al igual que la escasezdef bricas oprime los slarios.

Todo ha de cnducir, pues, aque casas, f bricas, buques, en una palabra: todo € as llamado cepital
red, debaforzosamente producir e mismo inter s que @ dinero puede imponer, como inter sb sico,
al intercambio de las mercanc as.

Casas, f bricas, m quinas, etc., son capita. Ellas recaudan €l inter s, no como lo hacen las
mercader as para d posealor del dinero, sino para @ due o de la caa. Pero ese poder o no se basa
en las cuaidades de ajuellos objetos, sino en que € dinero, exadamente como en e caso de las
mercader as, prepara las condiciones de mercado de manera que pueda percibirse d inter s. La
relad n entre viviendas e inquilinos, buques y cargamentos, obreros y f bricas, la ongtituye d
dinero artificia -regular- y forzosamente en tal forma, que los inquilinos y obreros (que representan
la demanda) se encuentran siempre frente auna insuficiente oferta de viviendas, f bricas, etc.
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El dinero tradicional, o sea ¢ medio de intercambio emitido por € Estado, protege atodas las casas
existentes contra toda cmpetencia de nuevas construcaones, que pudesen reducir €l inter s. Vigila
con cdo para gque sus creadones no degeneren; s lo se presta para un n mero tal de caas que €
rendimiento no pueda ser inferior a inter sb sico. Una experiencia milenaria lo comprueba.

Luego, el denominado capital red (bienes materiales) es todo menos que red. El dinero, he & €
verdadero capital red, e capital b sico. Todos los dem s objetos conocidos por capital red (bienes
materiales) dependen en forma asoluta de la condici n del dinero, son sus creagones, son por |
elevados a rango de nobleza caitalista. Si a dinero se le quita @ privilegio de poder prohibir al
pueblo la @nstrucd n de nuevas casas, S e dimina esa barrera eigida por € dinero entre los
obreros y los llamados capitales redes, la oferta de esos objetos aumentar ay as perder an stos su
ca cter de caital.

Pretender eso, pareceincre ble, monstruoso, y ha de estarse muy seguro a afirmar que toda esa mar
de caas, f bricas, buques, ferrocariles, tedros, usinas €l ctricas, etc. que la vista puede aarcar
desde latorre Eiffel de Par s, s o seay debe ser capital porque € dinero lo es; que esa enorme mar
de msas, que seguramente supera en cien veces el cgpital monetario, s lo produce inter s, porque
as lo quiere d dinero. Es, por cierto, dif cil de concebir.

Sin embargo, lo inverosmil adquere de pronto verosimilitud, s recrdamos que nuestro dinero
tradicional es uimamente atiguo, y que desde hace 3.000 a 4.000 a os viene restringiendo
autom tica y forzosamente la construcd n de caas, etc., de ta manera que la demanda exceda
sempre alaofertay las casas sguieran siendo capital.

Para comprender lo aparentemente inveros mil, hemos de recordar € per odo econ mico gladal®,

nombre @n que habamos designado la Edad Media, y las innumerables crisis emn micas
provocadas, desde entonces, por € dinero. Los miles y miles de millones de caitales redes que,
debido a paro forzado, no se han hedho en € transcurso de este tiempo, explican lo inveros mil.

La escasez de caas, buques, f bricas, etc. que se manifiesta por €l inter s que los tales producen, es
el resultado de una causa que viene ac¢uando sininterrupci n desde hacemiles de a os.

Si durante la aisis de 18731878 se le hubiera permitido a pueblo construir casas y maquinarias en
vez de holgar y padece hambre, ¢no habr an, acao, baado los aquileres bajo la pres n de la
oferta? jY s lo se trataba de dnco a os! Fuera de eso no hay que olvidar que, independientemente
del inter s, lasdem s causas de las crisis ecn micas, tratadas en e tercer tomo de esta obra, ad an
sempre en lamismadirecd n, esdedr, lalimitad ny supres ndel intercambio.

Es, pues, evidente que € llamado cepital red debe arojar inter s, porque s lo se forma mediante la
erogad ndedinero, y porque este dinero es capital. El llamado capital red no tiene, como €l dinero,
medios coercitivos propios para eigir inter s. Tr tase au lo mismo que en € caso de las
mercanc as, de mndiciones de mercado expresay forzadamente aeadasaprop sito por € dinero, de
una restricd n artificial y autom tica de la producd n de caitaes redes, de tal manera, que su
ofertajam sllegue a wbrir la demanda.

El dinero tradicional, emitido y administrado por el Estado, creanecesariamente, por €l paro forzoso,

la masa despose da y desamparada, € proletariado, cuya existencia es la premisa para & car cter
copitalistade las casas, f bricas, buques, etc.
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El dinero esindispensable paralaformad n de esos cepitalesredes, y sninter sno hay dinero. Pero
el capital red no puede eistir sin e proletariado (4). En conseauencia, la imperiosa necesidad del
dinero debe aea tambi n € proletariado indispensable para d inter sde los capitalesredesy parala
circulad ndel dinero.

El dinero crea ¢ proletariado, no porque la caga del inter s despoje d pueblo de sus bienes, sino
porque le impide, por lafuerza adquirirlos.

NoO es necesario, pues, reaurrir a una desesperada explicad n thist rice?, para demostrar el origen
del proletariado; porque sta es una manifestad n sintom ticay necesaria del dinero tradicional. Sin
el proletariado no hay inter s para los capitales redes, sin inter s no hay circulad n de dinero, sin
circulad n o hay intercambio de productos y como conseaiencia de esta paraizad n e
empobreamiento.

En otros tiempos la espada ha @moperado adivamente y mucho a la aeac¢ n del proletariado; lo
mismo la legidad n y la iglesa wlaboraron con eficada Aun hoy se procura poner la renta
territorial al amparo delaley y, por medio de aancdes al trigo, arrancar a pueblo las armas, que en
forma de buques, ferrocarilesy m quinas agr colas s hab a forjado para luchar contra ajuella renta.
(V ase d tercer tomo).

Al derecho apany trabgo se opone d derecho alarentaterritorial, pero aun sinla ayudade stano
habr a perdido el capital un solo proletario. Si la espaday la ley hubiesen denegado su colaborad n,
habr amos contado en su lugar con algunas crisis emn micas y otros varios miles de obreros
superfluos. El cgpital monetario no predsa ni de espadas ni de leyes para aea el proletariado
requerido por los cepitales redes; para dlo lleva las fuerzas necesarias en s mismo. Lo crea ©n €
vigor propio de unafuerzanatura. Patr noroy proletariado son cosas inseparables.

Por cierto que @ denominado capital red consta de objetos muy redes e indispensables; pero como
cgpital esos objetos n todo menos redes. El inter s que hoy producen, es e fruto del cepital
b sico, o seadel dinero.

(1) Quiere dedr, que d consumidor ha de desembolsar sempre m s dinero de lo que percibe cwmo
productor. Este excedente, que consiste en el inter sb sico, se lo procura @ productor elaborando y
vendiendo m s mercader as de las que compra. Los poseadores del dinero, a su vez, compran ese
Ssuperavit para sus necesidades personales y eso, justamente, con el dinero que perciben como
inter s. Lo mismo sucede on los gastos comerciales, que tambi n paga & consumidor.

(2) M s adelante veremos, que estos gastos de recaidad n no son tan insignificantes; principamente
consisten en los estragos causados a la e@nom a por las crisis.

(3) De malas ganas empleo este t rmino, porque puede tener muchas interpretadones. Megjor ser a
hablar del predo que paga d empresario a los obreros por sus productos, puesto que s 10 estos n
los que paga & empresario, no la acividad del obrero.

(4) El proletariado lo forman los obreros despose dos de medios de producd n propios.
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5. Complemento de la teoria libremonetaria del interés

Hemos considerado a dinero como € capital b sico, como preaursor general del llamado capital red
y sostenido que ste debe su cagpaddad de producir inter s nicamente d hecho de que d dinero,
mediante las crisis y los paros forzosos, vale dedr a sangre y fuego, prepara las condiciones del
mercado requeridas para wbrar un inter s correspondiente d inter s b sico. Hemos de demostrar
tambi n, que d inter s de los cepitales redes es dominado por €l inter sb sico de tal manera, que
siempre y necesariamente debe volver a concordar con | s, por unaraz n trandtoria asalquiera, se
le hubiese goartado. Pues a dedr que la oferta y la demanda determinan €l inter s del capita red,
admitimos con ello, que d inter sest sujeto a muchas influencias.

Afirmamos por lo tanto, que aando por causas genas € inter s de los capitales redes sube por
encima del inter s b sico, volver a cae a nivel de ste por razones inevitables y propias de la
naturalezade las cosas. Y viceversa, cuando € inter s de los capitales redes caedebgo del inter s
b sico, €l dinero lo retornar autom ticamente d nivel de aju . De & que d inter s b sico sea
forzosamente d rendimiento m ximo y el m nimo que generalmente puede esperarse del cepital red.
El inter sb sico es e punto de equilibrio, alrededor del cual oscila € inter s de todos los capitales
redes.

Y sendo as, ser posible tambi n demostrar, que diminando los obst c ulos artificiales puestos por
el dinero adua ala formad n de los as llamados cepitales redes, la oferta de ste, en raz n del
trabajo desenfrenado del pueblo, y sin intervenci n de otro fador cubrir tarde o temprano, la
demanda, y lo har en tal manera, que donde quiera rijan €l librecambio y €l libretr nsito el inter s
bajar a cero.

(El inter sdel capital es una magnitud internadonal; no puede ser eliminado unilateralmente para un
solo pas. Si las casas, por gemplo en Alemania, no arrojasen ning n inter s, mientras que en Francia
fuera aun posible percibirlo, no se @nstruir aya ninguna caa en Alemania. Los capitalistas alemanes
exportar an sus excedentes adquiriendo letras francesas, con cuyo producto construir an casas en
Francia).

Para demostrar esto es necesario comprobar:

1) Que no faltan n energ as ni medios para producir en un futuro no lgjano el mar de caitales redes
gue serequiere para dogar € inter s;

2) que no deaece n n e est mulo ni lavoluntad de producir capitales redes (inquili natos, f bricas,
buques, etc.) en caso de que dlos no arrojasen inter s alguno.

Que ¢ inter s de los capitales redes asusceptible de dejarse en cualquier momento del inter s
b sico, tanto hada ariba como hada &gjo, es cosaf cil de cmprender por € siguiente cao:

Supongamos que la peste hubiera devastado las 3/4 partes de la humanidad, entonces la proporci n
existente entre d proletariado y los capitales redes habr a canbiado de tal forma que a caainquilino
corresponder an 4 habitadones, a cala pe n de canpo 4 arados, a cala grupo de obreros 4 f bricas.
En tales condiciones los capitales redes ya no producir an ning ninter s. La competencia entre los
propietarios de caas y entre los empresarios deprimir a los alquileres y la ganancia mwmercial, a tal
punto que probablemente ni los gastos de wnservad ny de anortizad n podr an resarcirse (1).



En semegantes condiciones nicamente subsistir a un solo capital: e dinero. Mientras todos los
dem s capitales hubiesen perdido la cgaddad de producir intereses, €l dinero no necesitar a reducir
sus exigencias de inter s, ni a n con la desaparici n del 99% de la poblad n. Los productos de los
medios de trabajo libres de inter s, 0 sean las mercanc as, seguir an pagando a dinero, para su
intercambio, el mismo inter s, como s nada hubiese ocurrido.

Esta suposici n evidenciala verdadera naturalezadel dinero y surelad ncon los capitalesredes.

Y S suponemos que las existencias monetarias no hubiesen sido afedadas por la peste, la
desproporci n entre d dinero y las mercanc as originar a una fuerte dza de predos; pero esas
existencias relativamente grandes de dinero no tendr an ninguna influencia sobre d inter s mismo,
puesto que, como lo hemos demostrado, no puede haber jam s competencia dguna entre los
prestamistas. El alza de los predos hasta caisar a un aumento del inter s bruto (Vea ¢ capitulo 7)
Los componentes del inter s bruto).

Es natura que en tales circunstancias &r a imposible que dguien adelantara dinero para la
construca n de una f brica Esto suceder a red n cuando por € aumento de la poblad n, por
incendios u otras ca strofes, o por la act n destructora del tiempo, la oferta de caitales redes
haya disminuido al punto que larelad n originaria, y con ello € inter s b sico, quede restableddo.
Laraz nde dlo yahasido explicada.

Es dedr, entonces, que por aconteamientos extraordinarios €l inter s de los llamados capitales redes
puede bajar en cualquier momento debajo del inter s basico; pero las destrucdones naturales a que
est expuesto e capital red (v ase la estad stica awa de buques naufragados y desmantelados, de
incendios, de amortizadgones de todas las f bricas, de wlisiones de trenes, etc.), conjuntamente @n
la drcunstancia de que @ dinero no admite la formad n de nuevos capitales redes, hasta tanto €
inter s de los existentes no haya dcanzado el nivel del inter sb sico, estos dos fadores restablecen
necesariamente la proporci n pristina entre la ofertay demanda de los cepitales redes.

Debemos aun demostrar que € inter s del cepital red no puede permanece permanentemente
superando a inter sb sico.

Aceptamos de buen agrado que por circunstancias espedales tal caso pueda producirse, y aun que
dure decanios en pases con una inmigrad n relativamente grande, porque dlo ser a una prueba
dedsiva de la eaditud ce la teor a ddl inter s, seg n la ad la oferta y la demanda determinan
incondicionalmente si los cgpitales redes producen inter sy enqu medida.

Ignoro cu nto corresponde a una familia obrera en Estados Unidos del total invertido en casas,
medios de producd n, ferrocariles, canales, puertos, etc. Quiz s an 5.000 d lares, tal vez 10.000
Suponiendo que fuesen s lo 5.000 d lares, los norteamericanos, para procurar casa y medios de
producd nam sde 100 mil familias de inmigrantes que desembarcan all anuamente, tendr an que
invertir todos los a os 5.000 pr 100000, o sea 500 millones de d lares en la @nstruca n de
nuevas casas, f bricas, buques, ferrocariles, etc tera

Si todos los obreros alemanes emigrasen a los Estados Unidos, se caecg a dl de aanto es
menester para dbergar y ocupar a esas masas. Tal escasez de f bricas, maquinarias y edificios
rebajar a los slarios y elevar a d mismo tiempo enormemente los alquileres. El inter s de los
cgpitales redes obrepasar a en mucho € inter sb sico.

Este proceso no suele alvertirse diredamente, puesto que los predos de los capitales redes suben
cuando lo hace ¢inter s que producen. Una caa que puede ser vendida en 10.000 pesos cuando
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rinde 500 pesos de inter s, vale 20.000 pesos cuando larenta sube a1.000 pesos. En ambos casos la
casas loda d5%. Seve, pues, que esel inter sb sico lamedida paralaformad ndel predo.

Debemos ahora estar en condiciones de poder explicar el hedho de que toda devad n de inter s
b sico implica aitom tica | gica y necesariamente la cnstrucd n de nuevas casas, bgo cuya
pres n (oferta) el inter s de las mismas baja nuevamente, dentro de derto tiempo, hasta llegar a
inter sb sico que es & punto de equilibrio y I mite; todo esto tan autom ticamente cmo, en caso
contrario, habr a subido hasta dicho I mite. A este proceso no deben oponerse trabas de ndole
emn mica o psicol gica La voluntad y la energ a de trabgjo, as como la ayuda de la naturaleza
deben ser bastante grandes, como para conseguir siempre 'y en todas partes e cgpital en cantidad tal
gue su oferta sujete d inter sen el nivel del inter sb sico.

La frase de Fluerscheim (2): 2El inter s es €l padre del inter % no es absurda. Quer a dedr que la
caga del inter simpide d pueblo producir la oferta de caital red que se predsa para suprimir €l
inter s, lo mismo como larentaimpide d campesino adquirir y pagar latierra arendada.

Pero lafrase: El inter sesédl padre del inter <2 implica alem sla aerci nde que @ credmiento del

inter s deber a ser tambi n la caisa de un aumento siempre en ascenso del inter s. Si la ley de
gravedad es aplicable d inter s cuando ste cae entonces deber a glicarse tambi n en & sentido
contrario, cuando € inter s sube. Esta mntradicd n no puede resolverse on los m todos de
investigad n empleados por Fluerscheim).

Que essas, lo comprueba d hedho de que los Estados Unidos, en un per odo de tiempo relativamente
corto, pasaron de la demanda ala oferta en e mercado internadonal de caitales, que geautaron con
sus propios medios la gigantesca obra del Canal del Panam , que @n la dote de sus hijas slvan a
muchas casas principescas de laruinay, finamente, que en €l resto del mundo tratan de olocar los
sobrantes de sus capitales. Este cao es tanto m s convincente, cuanto que la enorme dluencia de
inmigrantes enteramente pobres, que redbe d pas, haba acecetado la demanda en forma
descomunal, vi ndose alem s interrumpida la ga progresista por numerosas y devastadoras crisis
emn micas.

Pero esto s 1o esel hedho; falta a nla explicag n.

El inter s que rinde d denominado cepital red, estimula € ahorro, y cuanto m s elevado es tanto
mayor ser el est mulo. Por cierto que awanto m s alto € inter s, tanto mayores sus cagas, y a
quienes lo pagan les sr tanto m s dif cil formarse un cepital mediante @orros. En efedo, en
estado adua de msas, las nuevas inversiones de caital se forman en muy peque a parte @n los
sobrantes de las clases laboriosas, pagadoras del inter s (3). En su mayor a provienen de los
excedentes de los capitalistas, que aumentan returamente @n el aaecatamiento de sus ingresos,
vale dedr, con el incremento del inter sdel capital.

Es necesario tomar aqu en cuentalo siguiente:

Las entradas del obrero aumentan cuando €l inter s del capital baja; en cambio aumentan losr ditos
del rentista asando € inter s sube. Acerca de los empresarios, cuyos ingresos € cmponen del
propio salario y del inter s del cepital, € efedo de las osciladones del inter s es distinto, seg n la
mayor 0 menor parte que en los tales corresponda d inter s o al salario.

Los obreros pueden, pues, ahorrar mejor con labajadel inter s, los rentistas, en cambio, con la suba.
Sin embargo, ser a un error deducir de esto que para @ ahorro y e aumento del cepital sea
indiferente que d inter sbaje o suba.
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En primer lugar es de avertir que un incremento en los ingresos ad a de diferente modo sobre los
gastos, y, por ende, sobre los ahorros del rentista que sobre los del obrero. Para aqu | dicho aumento
no coincide, como en el caso del obrero, con necesidades cuya satisfacd n se ha postergado muchas
veces por deceanas de a os. El rentista se dedde d ahorro ntegro de su mayor ingreso f cilmente,
mientras a obrero se le ocurre la idea del ahorro red n despu s de haber satisfecho atras
necesidades.

Adem s, € rentista no puede velar por sus hijjos m s que por medio del ahorro. Tan pronto su
n mero pase de dos debe aumentar su capital, S quiere aegurarles la existencia ala que los tena
acstumbrado. El obrero no sabe de esas preocupadones; sus hijos no necesitan de herencia, ya que
se mantendr n con su propio trabgjo.

El cepitalista debe, pues, ahorrar; debe acecettar su capital (aunque wn €elo presione € inter ),
para aegurar a su prole en aumento una vida a@modada sin obligad n de trabajar. Y ya que por
regla general se ve forzado a aorrar, es de suponer entonces que anplea siempre |los excedentes,
aaecentados por €l alzadel inter s, para hace nuevas inversiones de caital.

Deducimos entonces que una devad n del inter s, aunque sempre se ded e a &pensas del pueblo
trabajador y del peque o ahorrador, ha de aimentar m s bien que disminuir e monto de los
excedentes disponibles en un pas para la aead n de nuevos cepitales redes, y, por consiguiente,
gque una devad n del inter s multiplicatambi n las fuerzas que presionan sobre d inter s. Cuanto
m salto seremonta d inter s, m sfuerte eslapres n.

No podemos, por cierto, dar aqu eemplos; no es posible probar num ricamente lo dicho; no se
prestan para dlo las cifras que nos aiministra @ patr n oro. Si Carnegie hubiese pagado a sus
obreros slarios de un 20 0 50 % mayores, probablemente no habr a llegado a reunir nunca é primer
millar de sus millones. Pero todas esas usinas de aceo que Carnegie ae con su dnero, y que aora
aumentan la oferta de caitales redes, elevan los slariosy oprimen € inter s, ¢se habr an construido
con los ahorros de los obreros? ¢No hubieran preferido los obreros emplea aquel aumento de
sdlarios para dimentar mejor a sus hijos, construir viviendas m s higi nicas, gastarlo en ba os y
jab n? En otras paabras. ¢Habr an logrado los obreros reunir para la aeaé¢ n de nuevas usinas
tantos excedentes como reuni  Carnegie @n sus moderadas necesidades personales? (En redidad,
para mantener la misma relad n adual entre la demanda de medios de producd n y su oferta,
deber an los obreros haber creado una masa mnsiderablemente mayor de caitales redes, pues los
salarios bajos provocan hoy una darmante mortaidad infantil, que la devad n del salario habr a
disminu do, causando, en conseauencia, un fuerte incremento de obreros y demanda de medios de
producd n).

Por de pronto, nos sntimos dispuestos a hegar rotundamente la aesti n planteada, y al hacelo nos
equivoca amos enormemente, pues ¢qu ha onseguido Carnegie aamulando capitales redes
mediante d ahorro? Ha llevado siempre d inter s de esos capitales por debajo del inter s b sico,
provocando una aisis tras otra, destruyendo tantos capitales redes (o impedir su formad n) como €l
buen hombre hab a reunido por medio de su ecmnom aradonal. Si Carnegie hubiera distribuido entre
sus obreros los excedentes de sus empresas, aumentando los salarios, posiblemente s 1o una peque a
parte de esos aumentos habr ase destinado a nuevas inversiones; la mayor parte se hubiera gastado
en jab n, tocino, porotos, cigarros, etc. En cambio, los intervalos entre una @isisy otraseranm s
largos; los obreros habr an perdido menos por culpa de los paros forzosos, compens ndose & su
gasto mayor. Para € inter s e efedo habr a sido € mismo, vale dedr: sin la aorratividad de
Carnegie, o con €lla, la oferta de caitales redes estar a hoy a mismo nivel. La diferencia entre lo
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gue Carnegie ha podido ahorrar personalmente y lo que los obreros habr an ahorrado de menos, ha
sido destru do regular y necesariamente por las crisisemn micas.

El instinto de aito-conservad n de los capitalistas y su preocupad n constante por sus
descendientes, los obligan a formar excedentes que produzcan inter s. Los deben formar aun cuando
sus ingresos mermen, m s a n, €l instinto de wnservad nimpele d cepitalista n mayor fuerza a
ahorro, cuanto m s baja d inter s. Si un cepitalista, por gemplo, quiere mwmpensar, mediante €
aumento de caoital, la reducd n de entradas que experimenta cn la baja del inter s de 5 a 4 %,
tendr que aumentar su capital en 1/5, ahorrando en sus gastos personales.

S sube d inter s, los capitaistas pueden ahorrar; s baja deben hacelo. En € primer caso, €
resultado ser , por cierto, mayor que en el segundo, pero eso no quitaimportancia d estado de msas
en cuanto a inter s. No altera para nada d hedho de que, cuanto m s bgja € inter s, m s debe 4
capitalista restringir sus gastos y emplea sus entradas en el aumento de los capitales redes, aunque
su Situad n premiosa seg predsamente, una mnseauencia de ese aimento de capitales redes.

Para quienes stenemos estar en la naturalezade las cosas, que los capitales redes £ multiplican
hasta su propia destrucd n, o seahasta latotal desaparici n del inter s, el hecho mencionado es una
prueba cncluyente paralo que vamos a demostrar a n, vale dedr, que s € inter s bgja, no fatar n
ni la voluntad ni la necesidad de hace nuevas inversiones de caital que glastan €l inter s, sempre
gue diminemos los obst c ulos que @ dinero tradicional opone alaformad nde ajuellos capitales.

Bagjando €l inter sde5 a4 %, € capitalista debe devar su caoital en un 25 % mediante larestricd n
de sus gastos personales. En tal caso no congtruir el proyedado chalet de veraneo para los suyos,
pero, en cambio, edificar un inquilinato en la dudad. Este nuevo inquilinato oprimir a nm s €
inter s del capital invertido en casas. En general habr a sdo m s ventajoso para d cepital que se
construyera d chalet y no el inquilinato. Pero para € capitalistaindividual sucede d rev s.

Si el inter s sgue bajando, por lapres n de los nuevos inquili natos, de 4 a 3 %, €l capitaista ha de
reducir m s a n sus necesidades y, en lugar de pagar las deudas de un yerno noble y tronado que
tena en vista, preferir casar m s bien a su hija @n un constructor de obras; con la dote levantar
inquili natos que d devengar intereses los reducen tambi n. Y as sucesivamente.

Est , pues, en la naturalezg en € instinto de conservad n personal, vale dedr, justamente en €l
fador m s poderoso del hombre, que € capitalista debe enplea de sus entradas un porcentgje tanto
m s grande, para la inversi n de nuevos capitales redes, que asu vez presionan sobre d inter s,
cuanto m s ste descienda.

Expresado en n meros, obtenemos de lo dicho el siguiente auadro:

Mill ones
El inter sque producen los obreros alemanesal 5 %, hade ser... 20.000
El 50 % de esta suma destinan los capitalistas para nuevas inversiones... 10.000
El resto lo gastan para sus necesidades perso nales. Ahorabaja d inter s
del 5 a 4 % reduci ndose losingresos a... 16.000
Los capitalistas pierden as ... 4.000
Estareducd nde entradas que corresponde aunap rdida de 100 mil
millones de caital, obliga alos capitalistas a destinar de sus entradas
una cattidad mayor para nuevas inversiones. En lugar de los anteriores
50 % destinar n ahoratal vez & 60 % de sus entradas, disminuidas de
20 a 16 mil millones, para hace inversiones nuevas, o sea.. 9.600
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Pero ladisminuci n de las entradas de los cepitalistas sgnificauna

correspondiente entrada mayor de los obreros. Si - stos colocaran dicho

aumento enteramente en nuevas inversiones rentables por medio de la

Caja de Ahorros, entonces la suma originaria de 10.000 millones arriba

mencionada y destinada para nuevas inversiones, debido al retroceso del

inter s que representa un total de 4.000 millones, importar a éhora 4.000

millones por parte de los obrerosy 9.600 millones por parte de los cepitalistas,

entota... 13.600

Pero s suponemos que los obreros ahorrar an s lo una parte de los 4.000 millones de dinero
percibidos por lareducd n del inter s, por gemplo la mitad, la suma de las inversiones capitalistas
anuales provenientes de lareducd n del inter sde 5 a4 % aumentar a de todos modos de 10.000a
11.600millones.

Y cuanto m sbaja d inter s, tanto m s crecela suma destinada para inversiones nuevas que frenan y
aplastan € inter s. Los capitalistas invierten su dnero por necesidad, los obreros por satisface su
impulso de aorro. El car cter de caitalistared lo empuja, dir amos, a suicidio.

Cuanto m shaja d inter s, tanto m scepitalesredes £ aean en perjuicio del inter s, de manera que
laley de gravedad tal vezpodr a glicarse a stered n cuando eliminamos el obst culo que € dinero
tradicional opone alaformad n de semejantes cantidades de capitales redes.

Se dice que asando € cepital red no produceyainter s, nadie @nstruir ni inquilinatos, ni f bricas,
ni minas, etc.; m s bien se gastar an los ahorros en vigjes de place que no en levantar inquili natos,
para que otros vivan en ellos sn pagar alquiler.

Pero agu se exagera € significado de la expres n Yibre de inter s El alquiler de una caa e s lo
en parte d inter s del cegpital invertido en la obra. El comprende adem s la renta territorial, las
reparadones, amortizagones, impuestos, seguros, gastos de limpiezg de cdefaca n, vigilancia,
equipo, etc. A veces € inter s absorbe de 70 a 80% del alquiler, otras veces, por gemplo en €
centro de las grandes ciudades, s lo del 20 a 30 %. S se dimina, por lo tanto, € inter s
enteramente del alquiler, queda, sin embargo, un remanente en gastos bastante grande cmo para
impedir que todo el mundo pretenda paras un palado.

Lo mismo sucede on los dem s cepitales redes. El que los utiliza debe drontar adem s del inter s,
otros desembolsos considerables para la nservad n, las amortizadones, la renta territorial,
Seguros, impuestos, etc., desembolsos que generalmente equivalen a inter sdel capital, cuando no lo
exceden. El capital invertido en casas es el que en este cao se ecuentra en situad n m s favorable.
En 1911, en Alemania, 2.653 sociedades an nimas, con un capital de 9.201 millones de marcos,
hab an amortizado cerca de 440 millones, o seat rmino medio €l 5 %. Sin las reparadones anuales
(aparte de las renovadones) no quedar a en 20 a os nada del capital mencionado.

Pero tampoco en otro sentido puede subsistir la objed n, ni tampoco frente alas personas que hasta
lafedhaviv an de sus rentas.

Dado que estas personas ya est n obligadas a vivir con mayor econom a por € retroceso del inter s,
conm sraz ntendr n, unavez que € inter s desaparezcadel todo, que aiidar de insumir lo m s
lentamente posible d resto de su haber, yaque steperdi sucar cter de caital. Y esto lo consiguen
no gastando m s que parte de las amortizadones anuales de su capital para las propias necesidades,
destinando, en cambio, €l resto de nuevo ala mnstrucd n de caas, buques, etc. que, aunque no les
rindan inter s, los aseguran contra p rdidas inmediatas. Si guardasen € dinero (libre-moneda) no
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S lo dejar an de percibir € inter s, sino sufrir an todav a p rdidas. Por la construca n de nuevas
casas estar an a aubierto detales p rdidas.

Del mismo modo, por gemplo, € acdonista de una mwmpa a de navegad n que, supongamos €l
caso, ya no puede esperar dividendos, no exigir a por ello, que se le devuelva ntegramente d monto
de las amortizacones, con las que la wmpa a @nstruye hoy d a los nuevos buques. M s bien se
conformar a mn una parte, postergando todo lo posible & da en que le seapagado € resto de su
fortuna. Se @nstruir n, por lo tanto, sempre buques nuevos, a pesar de que no arrojen intereses,
sino tan s lo amortizadones. Por cierto que finalmente tambi n cae a enruinasel  Itimo buque de la
compa a de navegad n, a no Ser que otras personas tomaran e lugar que anteriormente hab a
ocupado € ex rentista, mientras percib a las amortizagones, es dedr, s no hicieran los obreros
librados del yugo del inter s lo que los ex rentistas ya no pueden hace. Aquella parte de las
amortizadgones que gasta d rentista, ser , pues, reintegrada por los que éorran, aunque lo har n
s lo con € fin de poder vivir y gozar de las amortizadones, una vez que hayan llegado alaveez

No es, pues, necesario que las casas, f bricas, buques, etc. produzcan inter s para draea de todas
partes los medios para su construcd n. Esas cosas % revelar n con la implantad n de la libre-
moneda cmo el mejor medio de @nservar los ahorros para toda persona aorrativa. Al invertir €l
dinero sobrante en casas, buquesy f bricas, que s bien no dan inter s % traducen en amortizagones,
ahorran los gastos de aidado y dep sito de esos excedentes, y eso desde d da en que se haya
producido € excedente hasta d momento en que ha de disfrutarse de |. Y como entre esos dos
extremos median muchas veces d cadas (por giemplo en el caso del joven que dorra para su veje?),
son grandes las ventajas que dichas inversiones monetarias ofrecen a todas las personas ahorrativas.

El inter s es sguramente un est mulo espeda para quienes ahorran; pero necesario no lo es. El
instinto del ahorro es aun sin € inter s suficientemente vivo. Adem s, por m s fuerte que sea @
inter s como est mulo de aorro, nuncalo es tanto como el obst culo que d mismo inter s ofrece a
quien quiere dorrar. Por las cargas que impone hoy € inter s, ahorrar significa, parala dase obrera,
resignad n, privadones, hambre, fr o y descontento. Predsamente por € inter s que d obrero debe
producir antes para otros, se reduce é producto del trabajo tanto que, por regla general, no puede ni
siquiera pensar en ahorrar. De modo que s €l inter s es un est mulo para @orrar, es aun en grado
mayor, un obst c ulo contra & ahorro. El limita la posibilidad de a&orrar an cleos muy reduc dos, y
la cgaddad de aorrar a los pocos de aitre esos n cleos que poseen € corge necesario para
resignarse. Si € inter sbaja a ceo, € producto del trabajo crecepor el monto total de las cargas del
inter s, y correspondientemente aecela posibilidad de éorrar. Ser seguramente m sf cil ahorrar 5
pesos de 200, que no de 100. Adem s, aquel que ganando 100 pesos ahorraba 10, a expensas del pan
de sus hijos, estimulado por las perspedivas del inter s, ahorrar con 200 pesos, sin aquel est mulo,
s no 110 por lo menos considerablemente m sde 10 pesos impulsado por e solo deseo de ahorrar.

En la naturalezatambi n e ahorro es pradicado desinteresadamente. Las abgjas y las vizcadas
ahorran, no obstante que las provisiones aaumuladas no les proporcionan ning n inter s, pero s
muchos enemigos. Entre las tribus primitivas s pradicaba amismo el ahorro, aunque d inter s ®a
desconocido al (4). ¢Por qu ha de aduar el hombre dvilizado de manera distinta? Se aorra para
adquirir una caa, se éorra para mntrag enlace para la vejez, para caos de enfermedad y muchas
personas ahorran hasta para su misa de alierpo presente y su entierro. Sin embargo, ste no produce
a muerto inter s alguno. Por otra parte, ¢desde au ndo ahorra d proletariado para la Caa de
Ahorros? ¢Produc a acao intereses el dinero que guardaba en € colch n? Y sin embargo, tales
pr cticas de dorro eran costumbre general hasta hace30 a os atr s. Tampoco las provisiones de
invierno no producen inter s, en cambio muchas molestias (5).
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Ahorrar significaproducir m s mercanc as que onsumir. Pero, ¢qu hace ¢€que dorra, qu hace ¢
pueblo con esos excedentes de mercanc as? ¢Qui n cuida estos productosy qui n paga los gastos de
amacengje? Cuando respondemos:. € que aorra vende sus excedentes de producd n, trasladamos
el problema del vendedor a comprador, pero no es posible glicar esa @mntestad n a un pueblo
como unidad.

Entonces, s alguien ahorra, vale dedr, s producem s de lo que mnsume, y luego encuentra aquien
prestar sus excedentes con la condici n de que transcurrido cierto tiempo le sean devueltos sus
ahorros sn inter s, pero tambi n sin p rdida dguna, sera este un negocio extraordinariamente
ventgjoso para quien quiere dorrar, ya que eonomiza los gastos de mnservad n de sus ahorros;
dar 100toneladas de trigo nuevo, siendo joven, y llegando ala vejezredbir 100toneladas de trigo
fresco y deigual cdidad. (V ase c@ tulo 1) Robinsonada).

La simple restituci n de los bienes ahorrados, que se prestaron sin inter s, representa, pues, S
prescindimos del dinero, un servicio considerable por parte del deudor o prestatario, que mnsiste en
el pago de los gastos de mnservad n de los bienes de aorro prestados. Con estos gastos deber a
cagar e mismo ahorrador, S no encontrara aquien prestar sus ahorros. Es cierto que los bienes
prestados no le ocasionan a prestatario gasto alguno de wnservad n, dado que los consume en €l
proceso econ mico de producd n (por gjemplo: la semilla de trigo), pero esta ventgja que de por s
le corresponde d prestatario, la transfiere d prestamista mediante d pr stamo sin inter s. Si los
prestamistas fueran m s numerosos que los prestatarios, entonces estos Itimos ¢ har an pagar €
beneficio mencionado en forma de un descuento del pr stamo (inter s negativo).

De modo que bajo cualquier aspedo que se mnsidere @ pr stamo libre de inter s, no se le hallar
obst culos de orden retural. Al contrario, cuanto m s baje d inter s, tanto m s < trabga e la
construcd n de casas, f bricas, buques, canales, ferrocariles, tearos, tranv as, altos hornos, minas,
etc., y este trabgjo alcanza su grado m ximo cuando tales empresas dejen de producir inter s
alguno.

(Para von Boehm-Bawerk es enteramente | gico que un bien adual® valga m s que un hien

futuro? y sobre esta premisa basa su nueva teor a del inter s; y ¢por qu sera dlo tan | gico? El
mismo da la siguiente, redmente estupenda ntestad n: porque se puede comprar vino, que a o
tras a o resulta mejor y m s cao? (vase la nota apie de p gina (5) en e captulo 2. El inter s
b sico (puro)). Porque d vino (Boehm-Bawerk no encontr entre todas las mercanc as ninguna otra
gue posea ata walidad maravillosa), seg n este autor, autom ticamente, sin trabgo, sin gastos de
ninguna espede, ni siquierade dep sito, resulte cala a o m scaoy meor, ¢Acaso pasar |0 mismo
con las dem s mercader as. papas, harina, p Ivora, cd, cueros, madera, hierro, seda, lana, cido
aulf rico, art culos de moda, etc.? Si la teor a de Boehm-Bawerk fuera derta, € problema social
estar a mmpletamente resuelto. Ser atan s lo necesario acumular productos en cantidad suficiente
(paralo cual la cgpaddad inagotable de la producd nvy el g rcito de los desocupados ® prestar a
maravillosamente) y luego todo & pueblo podr a vivir de la renta, que arojar an las mercader as
mejoradas y encareddas en € dep sito, sin trabgjo alguno. (Una diferencia en la cdidad siempre
puede dribuirse eon micamente a una diferencia en la catidad) Por Itimo, porque no ha de
poderse llegar tambi n a una mnclus n contraria, diciendo: dado que todas las mercanc as, con
excepci n del vino y del dinero, se pudren y destruyen en poco tiempo, por eso, tambi n el vino y e
dinero lo har n!' Y ese Se or von Boehm-Bawerk era, hasta su muerte en 1914 el investigador m s
destacalo del inter s, y sus obras han sido traducidas a muchos idiomas!).

Las preocupadones del hombre aorrativo de por s no nos importan, puesto que s |o queremos dar
unateor ab sicadel inter s, pero tal vez ontribuir a adarar esta teor a, S contemplamos m s de
cercatales preocupadones.
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Supongamos pues que, luego de haber sido eliminado € oro del proceso circulatorio de las
mercanc as, alguien quisiera ahorrar para poder vivir una vejez sosegada, sin la necesidad de trabajar.
Surge entonces de inmediato la auesti n: ¢c mo invertir los ahorros? Desde un principio queda
descartada por imposible la awmulad n de productos propios o0 genos. Tampoco puede pensarse e
atesorar libremoneda. M s convendr an, en primer t rmino, los pr stamos sn inter s a anpresarios,
artesanos, agricultores y comerciantes, que desean ampliar sus negocios. Cuanto m s largo sea ¢
plazo parala devoluci n, tanto mejor. Verdad es que nuestro prestamista rre d peligro de perder
el pr stamo, pero puede hacese pagar este riesgo cobrando una primaque d finy al cabo estambi n
la que hoy eleva la aiota del inter s en todo pr stamo an logo. Ahora, s quiere mayor seguridad
contra tales p rdidas, entonces invertir  sus ahorros en la wnstrucd n de una caay € inquilino le
ir amortizando con € alquiler paulatinamente los gastos de wnstrucd n, tal cua ocurre a n hoy.
La dase de la aificad n se rige por las amortizadones que deseaobtener. Si se conforma @n € 2
% de amortizad n anual, construir una caa de material; s necesita @ 10 %, entonces invertir  sus
ahorros en buques, o adquirir unaf bricade p Ivoras quiere contar con e 30 %. En una palabra:

| tiene la opci n. Al igual que d despliegue de energ as que revelaron los hijos de Israd en la
construcd n de las piramides puede hacese revivir ntegramente hoy, despu s de 4000 a os,
demoli ndolas, as regoarece an ntegramente en el alquiler los ahorros depositados en una caa libre
de inter s, en forma de amortizagones, por cierto sn inter s, pero sempre n la ventga
incdculable de que d ahorrador salva sus ahorros sn p rdidas, cuando no los necesita, hasta d
momento en que desea g@rovedarlos.

Por lo tanto, €l que mnstruye una caa ®n la intenci n de arendarla sin cobrar intereses, se
encuentram s o menos en lamismasituad n, que au | que presta su dnero sininter s, pero contra
prenday reambolso a plazos.

En lapr ctica las compa as de seguros de vida seguramente se encargar n de librar de toda dase
de preocupadones a las personas inexpertas, con peque os ahorros, construyendo con su dinero
casas, buques 'y f bricas, para pagar, con e fondo de las amortizadones de estas cosas, una renta
vitalicia, concediendo a las personas todav a robustas € 5 % de sus inversiones, y a las ancianas y
enfermos el 10 0 20 %. En tales condiciones  habr an terminado lost os ricos que heredar, ni nadie
tendr a necesidad de dejar herencia dguna para sus descendientes. El ahorrador disfrutar de su
patrimonio en cuanto deja de trabagjar, terminando con su muerte este goce La mejor herencia para
todos es librar a trabgjo de la caga del inter s. EI hombre librado de dla no necesita heredar, como
el joven resucitado de Nain pudo desedhar las muletas. EI mismo se aea su fortuna, y con los
excedentes aimenta las cgas de las dichas compa as de seguros, de manera que las amortizagones
de las casas, buques, etc., que se pagan a los ancianos con los ahorros de los j venes, sempre se
complementar n por medio de nuevas construcdones. Las erogadones para los ancianos s n
cubiertas con los ahorros de losj venes.

Un obrero ha de pagar hoy los intereses de un capital de 50.000 Marcos (6) invertidos en vivienda,
medios de producd n, deuda p blica ferrocarriles, buques, negocios, hospitales, crematorios, €tc.,
vale dedr, que debe gortar, diredamente en forma de descuentos del saario e indiredamente en
forma de aumentos de predos de las mercanc as, 2.000 marcos anuales como intereses del capital y
como rentas territoriales. Sin este tributo la remunerad n por su trabgjo se dugicar a. Porque s un
obrero con 1.000 Marcos anuales de sueldo ahorra 100 Marcos, necesita mucho tiempo para poder
vivir de sus rentas, y esto tanto m s cuanto que por sus ahorros provoca atuamente las crisis
peri dicas quelo obligan a edar nuevamente mano a lo ahorrado, s es que no lo perdi  entonces en
la aisis promovida por su ahorratividad y en la quiebra de su Banco, como tantas veces siele
suceder. En cambio, s e obrero por la aolici n del inter s tiene ingresos dobles, ahorrar en €
mismo caso 1.100 pesos anuales, y no 100, y aunque este dinero no aumente autom ticamente? por
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e inter s, resultar , no dbstante, al fin de los a os de &orro, una diferencia tal entre lo que aites
habr a éorrado con € inter sy lo que dorra hoy sin |, que muy gustosamente renuncia atodo
inter s. M sa n: e incremento ser a cnsiderablemente mayor que la diferencia entre 100 (m s los
intereses) y 1.100, dado que € obrero yano se ver obligado a holgar durante los per odos de aisis
consumiendo sus ahorros.

Todav a nos queda por refutar otra objed n que se hace da posibilidad del equilibrio entre la oferta
y lademanda en el mercado de caitales.

Se sostiene que pud ndose producir m s barato, s se dispone de numerosas y mejores m quinas,
cada ampresario aprovedar alabagjadel inter s para ensanchar y perfecdonar su f brica resultando
gque d@ descenso, y m s todav a, la completa aolici n del inter s originara en € mercado de
cgpitales una demanda tal por parte de los empresarios, que la ofertajam s podr a satisfacela, de &
gue dinter snuncapodr adescender a ceo.

Conrad Otto, dice (7): El inter sno puede desaparece por completo. Si, por gemplo, un elevador
sustituye d trabajo de 5 obreros con su respedivo saario anual de 4.000 Coronas, entonces podr
costar por o sumo 80.000 Coronas, siempre que d inter sfuera d 5%. Si ste bajara supongamos a
1/100 por ciento, lainstalad n podr a hacese todav a @n ventgja, aun cuando costara 40.000.000
de Coronas. Si € inter s bgjara a ceo, 0 estuviera ceca de |, entonces la invers n del cepital
alcanzar a un grado tal, que escgpa atoda imaginad n. Para ahorrar los manipuleos m s smples,
podr an instalarse las maquinarias m s costosasy m s complicadas. Al ser € inter sigua a ceo, las
inversiones habr an de ser enormes, ilimitadas. No hace falta, por cierto, demostrar que esta
condici n no se ha awmplido hoy, ni se amplir jam sen el futuro.2

En cuanto a esta objed n contra la posibilidad de pr stamos sn inter s, cabe se dar lo siguiente:
Las inversiones de caital no s lo cuestan inter s, sino tambi n gastos de wnservad n,y stos N
por lo genera y en espeda modo en las inversiones industriales, muy altos. As, el elevador de 40
millones de Coronas costar a dertamente por concepto de anortizad ny gastos de mnservad n de
4 a5 milonesa a o, pero en tal caso el elevador no tendr a que reemplaza a 152 obreros como cree
Otto, sino a 4.000 e dlos (800 coronas por cabezg y aun cuando lam quina no demandara ni un
centavo de inter s. Luego, S se supone que los gastos de mnservad n sern e 5 % vy las
amortizadgones 5 %, un elevador que ha de eonomizar 5 obreros a 800 Coronas cada uno, no debe
costar m s que 40.000 coronas (en vez de los 40 millones) de dinero sin inter s. Si los gastos de
construca n sobrepasan este monto, el elevador ya no cubre los gastos de mnservad n, y entonces
ni ser congtruido, ni habr demanda dgunapor | en e mercado de a dito.

All donde no son necesarias mayores amortizadones, CoOmo en ciertas mejoras agr colas de ca cter
permanente, son los salarios de los obreros el impedimento que la demanda de pr stamos libres de
inter s crezca &infinito. Tambi n en este ca&o se transforma d problema en una westi n de renta
territorial. Adem s, ninguna persona particular se dedicar a hace volar rocas, ni atalar bosques, s
el trabgjo no le proporciona provedo alguno. Si construye una f brica o un inquilinato, tiene la
ventgja de que por medio de las amortizadones anuales, las erogadones le ser n gradualmente
reintegradas. Es en la esperanzade este reembolso que @nstruye d inquili nato. Como se sabe mortal
quiere gozar | mismo de los frutos de su trabgjo antes de morir, y por eso s lo puede anprender
trabagjos que se traducen en las amortizadones. Si | y sus obras mantienen € paso de las
amortizadgones, entonces habr hedo sus c Iculos con aderto, desde @ punto de vista de la
eoonom a privada. Las obras de valor eterno no son para € individuo, que es mortal, sino para €
pueblo, que es inmortal. La mledividad, que es eterna, cuenta on la dernidad y hacevolar las
rocas, aunque este trabajo no produzcaning ninter s, ni se reembolsa por las amortizagones. Aun
moribundo, € vigo guardabosques fiscd sigue hadendo proyedos de mejora forestal. Taes obras
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incumben a Estado, pero ste las emprender s lo en la medida que disponga de dinero libre de
inter s. Vemos, por lo tanto, que tales empresas no obstruyen el camino a la aolici n del inter s,
sino que lo despgjan.

Quien ha formulado aquella objed n se habr olvidado tambi n que, s se trata smplemente de
ensanchar una ampresa (colocando, por gjemplo, 10tornos en lugar de 5, 0 10 m quinas donde hasta
ahora trabgjaban 5), la anpliad n no puede ser debidamente grovediada sin € correspondiente
aumento del n mero de trabgjadores. La demanda de dinero para la anpliad n de una f brica
significa por lo tanto un simult neo aumento en la demanda de obreros, que por medio del alzade
los slarios exigen, neutralizan e beneficio esperado por el empresario del ensanche de su
estableamiento. Del mero ensanche, no puede, pues, esperarse una ventaja espedal de los prestamos
libresdeinter s,y por eso la &olici n no losfomentar en formailimitada. El I mite est trazado por
los slarios que los obreros piden, y ellos $n los nicos beneficiarios de la @olici n del inter s. Y
esto eslo m snatural, pueslarelad nentre d empresario y € obrero no se diferencia en & fondo de
la relad n existente entre los prestamistas y los prestatarios (8) y es tambi n a estos Itimos a
quienes beneficia d descenso del inter s.

El empresario no adquiere @ trabgjo o la jornada de trabgjo, ni tampoco la fuerza de trabgjo. Lo que
compra 'y vende es el producto del trabgjo; y €l predo que paga por |, no se determina por los
gastos de grendizge, perfecdonamiento y manutenci n del obrero y de su familia (al empresario no
le importa todo eso; lo comprueba € obrero en s mismo), sSno simplemente por lo que paga d
consumidor por aquel producto. De este predo el empresario descuenta d inter s de las inversiones
fabriles, el costo de las materias primas, m slos interesesy laremunerad n por su propio trabao. El
inter s corresponde regularmente d inter sb sico; laremunerad n del empresario est supeditada a
la ley de la competencia, como cualquier otro sueldo, y en cuanto a la materia prima que dabora,
procede en la misma forma cmo todo tendero con sus mercader as. El empresario anticipa, pues, a
obrero las m quinas y la materia prima, y del producto del obrero descuenta d respedivo inter s; el
saldo forma € llamado salario que, en e fondo, no es otra msa que d predo de la mercanc a
proporcionada por el obrero. Quiere dedr que lasf bricas en redidad no son otra @sa sino casas de
empe o. Entre un propietario de una caa de anpe o y Krupp no existe una diferencia de cdidad
sino de catidad. Esta caader sticade un establedmiento se pone bien claramente en evidencia en el
trabajo a destajo. Pero en el fondo cualquier salario es slario a destgjo, ya que siempre se determina
por el rendimiento que @ empresario espera de cala obrero.

Pero aparte de la smple extens n de las empresas, que aimenta la demanda de obreros, existe
todav a la posibilidad de mejorar los medios de producd n para producir m s mercader as con €l
mismo n mero de obreros. Un agricultor, por gemplo, puede dudicar € n mero de sus arados; pero
entonces deber dupicar tambi n el n mero de sus peones. En cambio, s adquere un arado a vapor,
podr cultivar ladoble superficie sin aumentar el n mero de sus peones.

Tales perfecaonamientos de los medios de producd n (que hay que distinguir muy bien del smple
aumento de dlos) son siempre buscados, porque d empresario le importa s lo la ganancia |l quida (9)
y dta estanto mayor, cuanto mejores n los propios medios de trabgjo comparados con los del
competidor. De & la carera de los empresarios tras €l perfecdonamiento de los instrumentos de
producd n; de & la demanda de pr stamos por parte de los empresarios que quieren demoler su
anticuadaf brica pero no tienen reaursos suficientes paralevantar unam s moderna.

Sin embargo, no se puede deducir de eso que la demanda de pr stamos sn inter s, para €
perfecaonamiento de los medios de trabgo, sea @ todo momento ilimitada, y que por lo tanto la
ofertajam spodr cubrir lademanda ocasionada por la @olici ndel inter s. Semegjante deducd n es
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equivocada, por cuanto € dinero necesario parala alqusici n de instrumentos perfecdonados entra
en juego red nensegundot rmino.

Quien hace un cesto hace ¢ento. Pero s se le ofrece dinero sin inter s, con la @ndici n de
perfecdonar sus instrumentos de trabgjo, para obtener un mayor o mejor rendimiento con el mismo
esfuerzo, quedar en contestar. Toda mejora de los medios de producd n es el fruto de un trabajo
mental, que no se puede alqurir, como las papas, a tanto por kilo. No es cuesti n de pedirlo ni
squiera on € dinero m s parato® Los ciudadanos podr an ganar muchos millones creando
innovadones susceptibles de ser patentadas, pero les falta para dlo e ingenio.

Podr a ocurrir que dentro de 100 100a oslos instrumentos de trabajo sean mejorados de manera tal
gue los obreros produzcan en general e doble, e quintuplo y hasta @ d cuplo, y cada enpresario le
urgir entonces adquirir esos perfecaonamientos. Pero, hoy por hoy los empresarios deben emplea
las m quinas que les proporciona nuestra ad¢ual t c nica drasada.

Prescindamos de dlo y supongamos que dguien inventara unam quina @stosa, con la aia pudera
cualquier persona dugicar su producd n. Semeante invento causar a en seguida una eiorme
demanda de pr stamos para @nseguir la nueva m quina; todo € mundo quisiera comprarla,
deshad ndose de la aitigua. Y S antes tenamos pr stamos sn inter s, esta nueva gigantesca
demanda har a regparece € tributo. Hasta podr a dcanzar, en las condiciones supuestas (que
transformar an las maquinarias existentes en hierro vigjo), una dtura sin precalentes. Pero esto no
durar a mucho, pues debido a los nuevos medios de producd n, las mercanc as abaratadas ahora en
un 50 por ciento (no araz de un retroceso de predos, sino porque @n e mismo trabgjo se dugica
ahora la producd n y con ella puede en e cambio conseguirse doble cattidad de mercanc as),
permitir an a los ciudadados efecuar ahorros extraordinarios, cuya oferta pronto acanzar a, y hasta
superar a, la descomunal demanda de pr stamos.

Se puede, entonces, sostener que toda demanda de pr stamos, destinada d perfecaonamiento de los
medios de producd n, debe originar por s misma una oferta para abrirla ©n gran exceso.

Luego, cualquiera que sea ¢ aspedo bgo e cua quisi ramos considerar la posibilidad de que la
demanda de pr stamos £a abierta de tal manera, que araz de esta saturad n € inter s fuera
abolido, no hay obst c ulos de orden netural que se opongan a semejante saturad n, ni por el lado de
la demanda, ni por € de la oferta. Basta diminar € dinero tradicional para tener el camino libre,
tanto paralos pr stamos sn inter s como para las viviendas y los medios de producd n libresde 1.
La diminad n del inter s es € resultado natural del orden retural, Sempre que ste no sea
perturbado por intromisiones artificiales. Todo en la naturaleza del hombre lo mismo que e la
naturalezade la eonom a general, tiende aun aumento continuo de los llamados cepitales redes
(bienes materiales), aumento que no se detiene aun cuando € inter s sa eteramente aolido. Como

nico perturbador en ese orden retural hemos reaconocido a medio tradiciona del intercambio que, a
raz de aalidades particulares e inherentes, da la posbilidad de postergar arbitrariamente la
demanda, sin perjuicio inmediato para @ que posee ¢ medio de intercambio, mientras que la oferta,
debido a las propiedades materiales de las mercanc as, castiga asalquier demora @n penas de toda
clase. La eonomaprivaday lap blicaya dirigen sempre sus ataques contra € inter s; lo vencer an
tambi n, s en el despliegue de sus fuerzas no se vieran frenadas de continuo por € dinero.

Y a hemos estudiado esta nueva teor adel inter s desde tantos puntos de vista, que estamos ahora en
condiciones de plantea y adarar un problemaque de por s, en el orden | gico, correspond a haberlo
colocado a principio de la exposici n. He postergado la auesti n intencionalmente hasta dora,
porque su comprensi N exada requiere dertos conocimientosy cierta perspicadga que, naturalmente,
han de suponerse m shien aqu, a final, que d comienzo.
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Hemos dicho que d dinero, como medio de intercambio, es por eso cgpital, porque puede
interrumpir € intercambio de los productos, y | gicamente debemos afirmar ahora tambi n que, s
qguitamos a dinero, por medio de la reforma propuesta, su cgpaddad pera tal interrupci n, ya no
ser , como medio de intercambio, capital, es dedr que no podr ya percibir € inter sb sico. No es
posible objetar algo en contra de esta onclus n; es exada.

Pero s prosiguiendo € an lisis, dij ramos. ya que @ dinero no puede eigir inter s de las
mercader as, ser posible mntar el mismo d a de la implantad n de la libremoneda cn pr stamos
libres deinter s, entonces esto no ser a derto.

Como medio de intercambio, 0 seadiredamente frente alas mercanc as (es dedr en el comercio) la
libre moneda no ser , por cierto, capital como lo son las mercanc as unas frente alas otras. Con la
libre moneda se intercambian, pues, los productos sn inter s, pero en e momento de su implantad n
hallar la libre moneda condiciones de mercado, crealas por su antecesor, €l oro, para @ cobro de
inter s por pr stamos, y mientras tales condiciones subsistan, es dedr, mientras la oferta y la
demanda en el mercado de pr stamos (en todas sus formas) permita wbrar intereses, habr que
pagarlo tambi n por pr stamos efecuados en libre moneda. Esta, en el momento de su implantad n,
tropieza on una pobrezageneral, que esla caisante del inter s. Tiene que desaparecea primero esta
pobreza lo que no es obra de un d a; hay que combatirla mediante d trabajo. Y mientras aqu lla
subsista, los medios de producd n y las mercanc as arrojar n inter s en todas las formas de
operadones de pr stamo (no del intercambio). Pero la libre moneda no impone € inter s como
condici n de su prestad n de servicios; ella permite que la e@nom a nadonal prospere araz del
trabajo ya no interrumpido por las crisis; y esta prosperidad es la que hundir , con toda seguridad, al
inter s. El inter s vive del sudor y de la sangre del pueblo, pero no resiste la grasa, es dedr, la
riqguezanadonal. Para d inter slagorduradel pueblo es sncillamente veneno.

Es indudable que la desproporci n entre la demanday la oferta, condici n del inter s, persistir aun
alg n tiempo despu s de la reforma monetaria, e ir desaparedendo s lo graduamente. El efedo
milenario del dinero tradicional, o seala escasez de bienes materiales (que forman el capital red), no
puede anularse @n e trabajo de 24 horas de la imprenta monetaria. La escasez de caas, buques,
f bricas, etc. no ha de remediarse cn papel-moneda, como sue an los creyentes fan ticos del dinero
de papel y papel-dinero. La libre moneda fomentar la @nstrucd n de casas, f bricas, buques, etc.
en cantidades ilimi tadas; consentir a las masas populares trabgjar a gusto, sudando y maldiciendo la
pobrezadegjada por e patr n oro. Pero, ella misma no coloca un solo ladrillo. Las prensas que
imprimen la libremoneda no llevar n por s mismas una sola gota d mar de bienes materiales (0 sea
capitales redes), indispensables para dogar € inter s; stos deben ser crealos primero por € trabajo
constante eininterrumpido, antes de poderse hablar de &olici ndel inter s.

La libertad hay que mnquistarla para que seaduradera; y as tambi n es menester luchar, trabajar,
esforzarse por la @olici ndel inter s. Con la frente sudorosa debe entrar el pueblo enla caa o en la
f bricalibresdeinter sy formar el Estado sininter sdel futuro.

Con respedo a inter s, nada digno de menci n acontece el da en que @ oro seadestronado y la
libremoneda asuma @ cargo de promover e intercambio de los productos. El inter s de los bienes
materiales existentes (capital red) quedar provisoriamente sin variadon, y hasta los nuevos bienes,
que @ pueblo cread con € trabgo no obstaallizado, arrojar n inter s. Por lo pronto, s lo
presionar n sobre la tasa, y eso en la medida en que aezcasu cantidad. Si a lado de una dudad
como Berl n, Londres, Par s, etc., se levanta otra, m s grande a n, entonces la oferta de viviendas
cubrir posiblemente la demanda, hadendo bajar su renta a ceo.
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Por supuesto que mientras los capitales redes arrojen a n inter sy seaposible wmprar con dinero
mercanc as que se dejan aunar para formar nuevos capitales redes que rindan inter s, entonces quien
necesitaun pr stamo en dinero habr de pagar por | uninter sigual a que produce @ capital red, y
eso, naturalmente, de aaerdo con laley de la ammpetencia.

Los pr stamos en libremoneda deber n, pues, producir intereses en tanto lo hagan los capitales
redes. Como stos, que son reducidos en cantidad a caisa del dinero tradicional, seguir n siendo
durante dg ntiempo capital, as tambi n ocurrir con sus componentes, es dedr, la materia primay
el dinero.

Hasta entonces €l inter s de los cepitales redes depend a del inter s b sico; ahora este Itimo est
eliminado y la tasa del inter s por pr stamos < rige nicamente por € inter s que dan los bienes
materiales. Se pagar , pues, en los pr stamos por dinero € inter s, no porque la moneda pueda
imponer tal tributo alas mercader as, sino porque la demanda por pr stamos excede a n alaoferta.

El inter s b sico no era inter s de pr stamos; € cambio de dinero por mercancas y € tributo
percibido en tal caso no tenan neda que ver con e pr stamo. Por eso € inter s b sico no fu
tampoco determinado por la demanday oferta. El productor daba su mercanc a a canbio de dinero,
hacaunaoperad nde caje, y e inter sb sico se wbraba porque estaba d arbitrio del poseedor de
dinero consentir o prohibir la transacd n. El inter s b sico correspond a ala diferencia de utilidad
que € uso del dinero, como medio de intercambio, ofreca frente asus substitutos (letras, ecmnom a
primitiva, trueque, etc.). Ninguna oferta de dinero, por m s grande que fuera, pudo eliminar esta
diferenciay por €ello tampoco € inter s.

En lo referente d inter s de los bienes materiales, empero trat base no de un cambio, sino de un
pr stamo. El terrateniente presta su tierra d arrendatario, € propietario de caas presta su casa d
inquilino, e fabricante su f brica alos obreros, € banquero su dnero a los deudores, pero €
comerciante que mbra inter s de las mercanc as no presta nada, sino que canbia. El arrendatario,
inquili no, obrero, deudor, etc., devuelven lo redbido; e comerciante obtiene por su dinero algo muy
diferente del dinero. Por eso el cambio no tiene nada que ver con los pr stamos; y por eso, tambi n
el inter sb sico est influenciado por fadores muy diferentes a inter s de los bienes materiales. Y,
en redidad, estas dos cosas tan diferentes no deber an designarse n lamisma palabralinter s

El inter s de los bienes redes es determinado por la oferta y la demanda; est sujeto a la ley de
competencia y puede ser eiminado por una smple dterad n de la relad n entre la oferta y la
demanda. Jam s %r a eso posible @wn € inter s b sico. El inter s de los bienes redes hasta éora
estaba protegido contra semejante dterad n, porque la formad n de caitales redes depend a de
gue dlosrindieran uninter sequivalente dinter sb sico.

Tal resistenciaser vencida por la libremoneda, pero todav a subsiste la desproporci n indispensable
para d inter s entre la oferta y la demanda de toda dase de pr stamos. pr stamos para la
construcd ndeinquilinatos, def bricas, m quinas, lo mismo que pr stamos de dinero.

Mas, la materia para @ inter s bre estos pr stamos ya no proviene del comercio, en forma de
D-M-D©, sino de la producd n de las mercader as. Congtituye una parte del producto queel
empresario con la a/uda del pr stamo, sin aumentar los gastos, puede producir de m s, y que €
prestamistaredamaparas, porque & selo permiten la ofertay la demanda.

No enlaproducd n, sino en € intercambio de los productos & braba d inter sb sico, y ho como
parte del aumento de las mercanc as, logrado con ayuda del pr stamo, sino como parte de todas las
mercader as que estaban pendientes del dinero, como medio de intercambio. Habr a sido percibido
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tambi n, aunque todos los obreros hubieran estado provistos con propios e id nticos medios de
producd n, s todas las deudas hubieran sido saldadas, s cada uno hubiera pagado sus compras a
contado, s habitase en su propia caa, s e mercado de pr stamos hubiera estado cerrado, todas las
operadones de a dito prohibidas, y lapercepci ndel inter sprohibido por laiglesiay por laley.

Lademandade pr stamos, espedalmente en la forma de medios de producd n, proviene de que @n
esos medios ® logran m s 0 mejores mercader as que sin ellos. Si el obrero en su demanda tropieza
con una oferta insuficiente, tendr que celer a prestamista una parte del excedente que espera
producir con los medios de trabajo mejorados, s o porque & lo quiere larelad n existente entre la
demanday laoferta. Y estarelad n subsistir aun durante dg n tiempo despu s de laimplantad n
de lalibremoneda.

Mientras que & medio de producd n sea caital, lo ser tambi n €l producto del trabgjo; pero no en
su cdidad de mercanc a, no all donde setrata del predo, pues, colocados los unos frente alos otros,
los intereses de las mercanc as £ anular an. Pero fuerade la drculad n de las merceder as, o0 sea @
donde se tratan las condiciones de un pr stamo (no de predos) y no frente alos compradores, sino a
los prestatarios, al s que € producto del trabajo puede y hasta debe ser capital, mientras lo sea &
medio de producd n. Todo lo contrario ocurre @n € dinero tradicional; ste obtiene su inter s del
proceso de la drculad ny no de los prestatarios. El exprime diredamente de la sangre del pueblo.
La libremoneda quita d medio de intercambio este poder de exaca n, y por eso deja de ser capital,
puesto que ya no puede eigir € inter sen todas las circunstancias. Corre la suerte de los medios de
trabajo, que s lo perciben intereses mientras la oferta seainferior ala demanda. Cuando €l inter sde
los cepitales redes descienda a ceo, tambi nser un hedo e pr stamo sininter s. Con la reforma
libremonetaria desaparece el inter sb sico apenas ® aeifrenten la libremoneday las mercanc as. La
libremoneda, en cdidad de medio de intercambio, est al mismo nivel que las mercanc as. Es como
poner la papa de medio de intercambio entre hierro y trigo. ¢Es posible imaginar que la papa perciba
inter s del trigo o del hierro? Pero aunque d inter s b sico desaparezca &aregir la libremoneda, no
hay ninguna raz n para suponer la inmediata desaparici n del inter s de los pr stamos. La
libremoneda despejar el camino alos pr stamos sninter s, m sno puede hace.

Aqu, en estadistinci n entre d inter sb sicoy € inter s de pr stamos converge mwmo en un foco
todo cuanto hemos dicho hasta éora sobre d primero. Este se hab a ocultado, hasta la fedha, detr s
del inter scom nde pr stamos, su creaé¢ n. Cuando € comerciante contraeun pr stamo, cagando
e inter s correspondiente cmo gastos generales a predo de las mercanc as, entonces % trata,
decase hasta € presente, de un inter s de pr stamo; porque & comerciante atticipa dinero a la
mercanc a, vale dedr que le haceun pr stamo, y los productores de las mercader as pagan €l inter s
del mismo. Ta fu la eplicad n del asunto. Se comprende que d error de esta deducd n o
escgpar tan solo alos pensadores superficiales. La gariencia enga a mucho en este cao. Hay que
fijarse bien para descubrir que d inter s que ha pagado el comerciante por e dinero prestado no es €l
punto de partida sino € fina de toda la operad n. El comerciante recaida en € predo de las
mercanc as € inter s b sico del dinero prestado, puesto que no le pertenece y lo entrega d
copitalista. Act a en este cao s lo como simple cgero del prestamista: Si hubiera sido su propio
dinero, habr a mbrado igualmente d inter sb sico, pero para s mismo, y entonces, ¢d nde quedar a
el pr stamo? Porque trat ndose de un pr stamo, la prestad ny su amortizad n est n separados por
el tiempo y segun ste serige la tasa del inter s. Pero en e intercambio de dinero por mercanc a,
donde se percibe d inter s b sico, la prestad n y la anortizad n coinciden absolutamente en el
tiempo. El pr stamo deja aceealores y deudores; del intercambio no queda nada. Uno va ala tienda,
compra, paga, se retira, y toda latransaca n ha concluido. Cada wal day redbe en € ado lo que
desea ¢D nde estar a ayu € pr stamo? De ste se habla auando hay necesidades, penurias, deudas,
etc. y, en todo caso, ante la imposibilidad de pagar en €l ado, lo que uno desea alqurir. El que
compra pan a fiado, porgque no puede pagarlo a contado, obtiene un pr stamo, y paga € inter sen
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el predo m s elevado. Pero cuando un campesino lleva d mercado un carro cargado de cedos para
cambiarlos por dinero, no se le puede tadhar, por cierto, de hombre endeudado o menesteroso. El
prestamista da de su abundancia y € prestatario toma por necesidad. Pero en la operad n de
intercambio cada uno de las partes tiene d propio tiempo abundancia y escasez escasez de lo que
deseq y abundancia de lo que ofrece

Luego, € inter sb sico no tiene ninguna dinidad con €l inter sdel pr stamo. Aqu | es, como se ha
dicho ya, un tributo, un impuesto, un robo, es todo menos una retribuci n por un pr stamo. El
inter s b sico es un fen meno sui generis, que ha de ser consrado separadamente, como un
concepto econ mico fundamental. EI comerciante est dispuesto a pagar inter s por un pr stamo,
porque sabe que lo reauperar en la venta de las mercancas. Si € inter s b sico desaparece s €
dinero pierde la cgpaddad de percibirlo, € comerciante ya no podr tampoco ofrece inter s alguno
por un pr stamo que necesita para cmprar mercanc as.

Conviene de nuevo la cmmparad n con € trueque. Por este medio los productos € canbiaban
recprocamente sin inter s. Pero s alguien demandaba una mercanca, no en cambio, sino en
pr stamo, entonces s lo depend ade larelad n existente entre la oferta 'y la demanda de pr stamos
para determinar S, en general, deb a pagarse inter sy cu nto. Si era posible dquilar una caa a
mayor predo que d importe de las amortizadones, era entonces | gico que quien alquilaba una caa
en sus componentes, (en forma de un pr stamo en madera, cd, hierro, etc.), hab a de pagar tambi n
inter spor ela.

Las numerosas repeticiones en este cg tulo han sido necesarias para evitar el peligro de que d
inter sb sico sea onfundido con €l inter sdel pr stamo.

(1) EnlaArgentina, p. e. enlosa osde aisisde 1890a 1895 wd ase habitar gratuitamente en las
casas m slujosas de La Plata. Los propietarios ni siquiera percib an los gastos de mnservad n.

(2) The Economic Problem by Michad Fluerscheim, Xenia, U. S. A. 1910

(3) Losdep stosenla cgade aorros, 0 sea ¢ capital del proletariado, importaban, en Prusia

N mero de Dep sitos en millones T rmino medio
Ao libretas de Marcos de dlibreta
1913 14.417.642 13111 909Marcos
1914 14.935190 13.638 913 Marcos

(35 libretas por cada 100 habitantes).

(4) Ning n negro ni mohicano jam s ha mbrado inter s de sus ahorros. Sin embargo ninguno de
ellos cambiar a sus ahorros (provisiones) por los ahorros (libreta de la Cgja de Ahorros) de nuestros
proletarios.

(5) El hedcho de que la prohibici n del inter s, impuesta por los Papas de la Edad Media, no ha
dejado florece ninguna e@nom a monetaria (contribuy a eso tambi n la escasez de los metales para
monedas), demuestra que los que quer an ahorrar 1o hacan tambi n sin € gozo del inter s; ellos
atesoraban €l dinero.

(6) Alemania on sus 10 millones de obreros (es dedr, todos los que viven del producto de su
trabajo) produce los intereses de un cgpital de m s 0 menos 500 mil millones (inclusive la tierra),
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entonces resulta que cala obrero produce, t rmino medio, los intereses de un cgpital de 50.000
marcos.

(7) Anales de la Econom a Nadonal y Estad stica, tomo 1908%inter sdel cepital® p g. 325

(8) As ya dijo Eugenio Duehring hace mucho tiempo: El empresario alquila, por dedrlo as, sus
establedmientos a los obreros en cambio de una retribuci n. Duehring llama a sta retribuci n
beneficio. Marx la llamala plusval a. Nosotros la llamamos smplemente: inter s del cepital.

(9) Ganancia | quida, o sea salario del empresario, o tambi n producto del trabgjo del empresario,
etc. eslo que sobra, una vez pagados todos los gastos de empresa, incluso € inter s. Este sobrante
puede mnsiderarse mmo el beneficio que arresponde por la aministrad n. No tiene nada que ver
con € inter scom n. En las ociedades an nimas esta ganancia | quida la reaben los inventores por
sus derechos de patentes, o los diredores y trabajadores espedamente id neos e insustitu bles, en
forma de *pingles honorarios? o salarios.
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6. C moseintent hasta el presente explicar € interés

El que sabe aora a @ les circunstancias deben las casas, los medios de producd n, los buques, etc.
y e dinero su cualidad de capital, querr saber, tambi n, ¢ mo se ha explicado hasta hoy € inter s.
Quien desee profundizarse en la materia, encontrar un an lisis minucioso de las diversas teor as en
la obra de von Boehm-Bawerk: 1Capital e inter s del capital® (1) de la aa he tomado la siguiente
clasificad n. El autor planteala pregunta: 1¢De d ndey por qu redbe @ capitaista d inter s?2Y

de awerdo alas respuestas que obtiene d respedo, clasificalas teor as en la siguiente forma:

1) Teor asde fructificad n.
2) Teor as de productividad.
3) Teor as de usufructo.

4) Teor as de astinencia.

5) Teor as de trabgjo.

6) Teor asde explotad n.

Como von Boehm-Bawerk no se limitara a citicar estas teor as, sino que formulara tambi n una
propia, resultaba ca inevitable que, a examinar aqu llas lo hiciera influenciado por la suya 'y, por
consiguiente, su atenci n seviera drada espedamente por aquellas citas, que en uno u otro sentido
se refer an asu teor a. Lo hizo, quiz s, desechando citas que, consideradas bajo atro punto de vista,
ganar an mucho en importancia, y merece an tal vez una investigad n m s profunda que la
dispensada por von Boehm-Bawerk. As encontramos en p gina 47 la siguiente eposci n:
1Sonrenfels (2) bajo la influencia de Forbonnais (3), ve d origen del inter s en lainterrupci n de la
circulad n monetaria provocada por los capitalistas, 1os acgaradores del dinero, que no lo sueltan,
S no se les concede un tributo, un inter s. Le dribuye d inter s mismo toda dase de dedos
perniciosos, que encarecelas mercanc as, que resta ganancia ala adividad (querr adedr: al producto
del trabagjo) en provedo del poseedor del dinero. Hasta cdifica alos capitalistas de gente que no
trabajay que vive del sudor de las clases laboriosas.?

Para nosotros un hombre que propaga semejantes idess, es una persona drayente; pero von Boehm-
Bawerk no se digna examinar mayormente esta teora, y degja pronto de lado a su autor,
atribuy ndole una elocuencia cntradictorig® Si alguien estudiara, desde d punto de vista del

inter sb sico, todo lo que se ha escrito sobre d inter s llegar a ala wnclus n de que no ha sido
descubierta ni demostradared n ahora la fuerzaindependiente y generadora del inter s, que tiene €
dinero tradicional.

A continuad n resumimos el contenido de las seis teor as arriba mencionadas. A los que quer an
conoca mas a fondo su historia, reaomendamos la ledura de la excdente obra referida de von
Boehm-Bawerk.

Un examen minucioso de esasteor asest dem s, pues con la yuda de lateor adel inter sb sico es
fcil se alar e punto donde los investigadores % han desviado del camino redo para enpantanarse
en lasteor as del valor?

1) La ,teoria dela fructificaci n“, hadendo un salto mortal de ideas, deduce ¢ inter s de larenta
territorial. Porque @n dinero se alquere un campo que da inter s, es necesario que tambi n el
dinero y cuanto con | se compre, produzcainter s. Convenido; pero esta teor a no adara nada, ya
gue no explicapor qu con un dinero, dedarado incgpaz de producir inter s, se puede comprar un
campo que lo produce Entre los hombres que difund an esta teor & figuraban Turgot y Henry
George, y es inexplicable ¢ mo estos bravos hombres cayeron en semegante mpa a
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Probablemente tr tase de simples opiniones, que dlos emitieron para provoca ladiscus ny llamar
la @enci n de otros bre d problemadel inter s.

2) La ,teoria de la productividad“ explicala raz n del inter s, sosteniendo que los medios de
producd n (o sea ¢ capital) apoyan laproducd n (o sea ¢ trabajo). ES muy cierto; pues ¢qu har a
el proletario sin los instrumentos de trabajo? Pero resulta que @ aumento de los productos ha de
beneficiar tambi n netural y | gicamente d poseedor de los medios de producd n. Y esto no es
cierto, ni menos a n | gico, como podr verse por € hedo de que @ trabgo y los medios de
producd n no pueden separarse, y que nadie sabr indicar qu parte del producto corresponde alos
medios de producd ny qu otra d trabgjo.

Si debiera deducirse € inter s del hedho de que € proletario produce m s con los medios de
producd n que mn sus Manos, entonces, en la mayor a de los casos, ya no quedar a asolutamente
nada para @ obrero. Pues ¢gu har a un agricultor sin arado y sin campo, y qu un maquinista sin €l
ferrocaril? El trabajo y los medios de producd n son en absoluto inseparables, y la distribuci n del
producto entre d poseedor de los medios de producd ny el obrero ha de determinarse por otros
fadores, que no por e grado de goyo que prestan ala producd n de mercader as los instrumentos
detrabgo. ¢D nde est nesosfadores?

Sostenemos que la demanda y la oferta de los medios de producd n determinan la proporci n en
que d obrero y el poseedor de ajuellos participan del producto, sin considerar la diciencia de dichos
medios de producd n. Ellos intensifican el trabajo, de & su demanda por parte del proletario. Pero
esta demanda no puede determinar unilateralmente d inter s, sino que ha de intervenir tambi n la
oferta. La distribuci n del producto entre obreros y capitalistas depende, pues, de larelad nen que
se halla la demanda oon la oferta. El capitaistapodr esperar uninter s de sus medios de producd n
sempre que la demanda exceda ala oferta. Y cuanto mejor, cuanto m s eficiente sea ¢ instrumento
de trabajo que d capitalista pone adisposici n del obrero, tanto m s crece on € producto la oferta
de medios de producd n, y tanto m s bgja d inter s. Pero seg n esta teor a de productividad?®
deber a ocurrir lo contrario o0 sea cuanto m s eficientes ean los medios de producd n tanto mayor
e inter s. S se deaplicada en general e grado de diciencia de los medios de producd n
(instrumentos de trabajo), ello ocasionar a (seg n esta teor @) una ganancia fabulosa para los
copitalistas, mientras que e redidad la oferta superar a muy pronto la demanda de medios de
producd n,y €l inter s, bgjo lapres n detal oferta, desaparece a por completo (suponiendo que d
dinero fueraincgpaz de impedir tal desenvolvimiento).

La teor a de la productividad® no puede explicar € inter s, porque cnsidera @ cgpital desde d
punto de vista est tico (como materia) (4) y no bao e aspedo din mico (como fuerza). Ella ve
solamente la demanda, originada por la utilidad de los instrumentos de trabgjo, y prescinde de la
oferta; para dla d caita es smplemente materia; no ve las fuerzes que se requieren para
transformar esa materia en cepital.

3) Las ,teorias del usufructo representan un v stago? de las teor as de productividad, dice von
Boehm-Bawerk. Pero | enrieda por completo la sencilla ideg en que se basa la teora de
productividad, a convertirla en un problema del valor, sn nombrar empero la teor a del valor a la
cual tendr que referir sus explicadones. Cuando habla del valor del producto, podr ase pensar en la
relad n en que se intercambian las mercanc as. Pero; ¢qu se va aimaginar bgjo la expres n valor
de los medios de produca né?

Los instrumentos de trabgjo se canbian s lo por excepci n; trat ndose de dlos, se habla de
rentabilidad, no ya de predo, y cuando en un caso excepcional un empresario engjena su
estableamiento, entonces el predo de venta se determina por e dividendo, como lo prueban las
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fluctuadones diarias en la @tizad n de las acdones industriales, as como por € hedo de que €
predo de venta de un campo corresponde auna suma, cuyos intereses equivalen a la renta territorial.
De lo contrario ¢qu teor a del valor podr a glicarse aun campo? En cambio, s laf brica se vende
en partes, vale dedr en sus componentes, entonces, ya no se trata de medios de producd neinter s
para determinar su valor? sino de mercader as y predo. La mercanc a se produce para la venta, €l
medio de producd n para @ uso propio, 0 para ser prestado como cgpital. Entonces, ¢existe acao
una teor a del valor que sea & mismo tiempo aplicable alas mercancas y a los medios de
producd n, a predoy a inter s? Una nieblaimpenetrable envuelve este panorama eon mico.

Dice, por gemplo, € autor en la p gina 131 !Es obvio que, aunque se haya comprobado que €
cgpital tenga la cgpaddad de producir o fomentar una mayor producd n de mercanc as, esto no
autoriza an a aignarle @ poder de producir m svalor del que se hab alogrado de otro modo (5) o
m s del que d mismo tiene (6). El referir estos Itimos conceptos durante la prueba de los primeros,
tendr a, evidentemente, el car cter de smulad n de una prueba no demostrada.@

Puede ser que lo dicho aqu seal gico para aantos tienen e mismo concepto de von Boehm-
Bawerk, sobre d llamado valor, la materia del valor, la producd n del valor, las m quinas del valor,
los conservadores del valor, y los petrefados del valor. Pero, ¢c mo puede suponer |, que todos los
ledores tengan la misma opini n en este aunto? ¢Acaso no existe ya la aesti n del valor? Para
muchos es obvio? que donde se trata exclusivamente del ‘concepto del valor? se piensa tan solo en
mercanc as de determinada cdidad y cantidad que se pueden canjea. Pero € que & concibe d
valord encuentra naturalmente, que la cgaddad del cgpital para producir mayor cantidad de
bienes, comprende ala vez la de producir mayor valor. Si € uso genera de la m quina avapor
dudica por gemplo, € producto del trabgjo, entonces cada uno va a cajea por sus productos
dugicados la doble caitidad de mercanc as. Ahora bien; s llama valor? de sus productos a lo que
obtiene en cambio por ellos, entonces canjea tambi n exadamente un doble valor por sus
productos que ha dugicado lam quina avapor.

4) Lateor a de la abstinencia o continencia de Senior se inicia bien a explicar que d inter s es
causado por la desproporci n existente entre la demanda y la oferta de los medios de producd n;
pero se queda en mitad del camino. Senior considera alos hombres como derrochadores que
prefieren vivir en la dispad nunos dasy pasarse € resto del a o de prestado, pagando intereses
antes que renunciar a goce inmediato. De @ la escasez de los medios de producd n, de & la
desproporci n entre la oferta y la demanda, de & €l inter s. Las pocas personas que pradican la
continencia, ven en € inter s remmpensa por su rara virtud. Y a n esos pocos pradican la
sobriedad, no porque prefieran el goce futuro a derroche adual, ni tampoco porque deseen ahorrar,
como | venes para la boda, como hombres para la vejez, como padres para sus hijos, sino solamente
porque saben que @ ahorro lesrinde inter s. Sin este premio a la virtud tambi n ellos vivir an a d a,
no guardar an papas para la sembra, sino que devorar an toda la cseda en una gran comilona. Sin
inter s no habr a diciente para formar y guardar un cepital, pues e goce presente es sempre y
naturalmente preferible d futuro, ya que nadie sabe s alcanza a vivir para disfrutar la riqueza
aaumulada.

Si la naturalezadel hombre esas (jcu n abnegados parecen a su lado la @ejay lavizcada!) uno se
pregunta: ¢C mo es que la humanidad existe an, y ¢ mo es posble prestar todav a dinero a
alguien? Quien administratan mal el patrimonio propio, no resistir a latentad n de saaificar con el
patrimonio geno el goce futuro por e dulce place adua. Y ¢ mo va entonces a pagar € inter sy
devolver e cegita? Si nuestros antepasados hubiesen consumido ya en € mismo verano sus
provisiones de invierno, ¢gozar amos acao de nuestra existencia acua? ¢O es que nuestros padres
renunciaron al goce inmediato, porque las provisiones guardadas en los s tanos produc an intereses,
es dedr, aumentaban en valor, cdidad y cantidad?
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Sin embargo, hay algo de derto en estateor a de Senior. El inter s debe su existencia, sin dudg, ala
escasez del caoital, y esta escasez s |0 puede proceder del derroche; pero, caso notable, los que
pagan €l inter s no son los derrochadores, sino quienes lo perciben. Por cierto que los capitalistas no
disipan su propia riqueza sino la gena; puesto que recaesobre los dem s la desocupad n que dlos
provocan mediante la interrupci n de la drculad n monetaria, con objeto de exprimir €l inter s
b sico. Los capitalistas despilfarran la riqueza gna, derrochan las energ as del pueblo laborioso,
ahorrativo, y dejan que se pierda, por cuenta de otros, mercader as por valor de millares de millones
en tiempos de aisis, so pretexto de superproducd n, y a fin de que no sobrevenga una
sobreproduca n de capital, con la ansiguiente baja del tipo de inter s. De & la escasez del capitdl,
de & € inter s. No alos obreros, sino a los capitalistas deber a recomendarse la moderad n en €
derroche del trabgjo. Los obreros han demostrado ser capaces de pradica la anegad n,
abstinencia, hasta & hambre, cuando se trataba de aranca a capital una parte exigua de su bot n;
han demostrado una her ica morigerad n en millares de huelgas, y es de presumir que, s fuera
posible haceles crea que para aniquilar € inter s bastar a ahorrar, no fumar ni beber alcohol, ellos
lo har an. Pero, ¢cu | sera hoy e resultado? Apenas llegar el inter s de los capitales redes por
debgjo del inter sb sico, estallar a la aisis, sobrevendr a la ruina e@n mica, despojando a obrero
del fruto de su continencia.

En todo caso la teor a de la &negad n lleva diredamente d siguiente contrasentido: jObreros,
saaificeos; con e sudor de vuestras frentes producid y vended muchas mercanc as; pero, para
vosotros mismos, comprad o menos posible! jPadecal hambre y fr o, sed abstinentes, no compr is
nada de lo que hab is producido (vale dedr: de lo que vosotros mismos destinais a la venta), para
formar de este modo un excedente de dinero lo m s grande posible, con & cual crea nuevos
cepitales reded!

A esta omntradicd n absoluta habr an llegado los autores de la doctrina astencionista, s hubiesen
proseguido en el camino inicial, y entonces habr an dado con los defedos de nuestro sistema
monetario, as como descubr a Proudhon, probablemente por la misma v a, que & oro obstruye d
camino de las mercanc as hada los cepitales redes, que d oro impide la transformad n de la
superproducd n de mercader as (esta presiona sobre los predos y conduce ala aisis) en una
superproducd n de caitales redes (que presiona sobre d inter sy estimula d intercambio).

5) Lasteor asddl trabajo dedaran lisay llanamente que € inter s es un producto del trabajo de los
copitalistas. Rodbertus considera un oficio la percepci n del inter s. Cortar cupones le parece a
Schadfle una profes n lucrativa; s lo le reprocha de que sus lservicios? sean muy COStosos, y
Wagner llama alos rentistas: *Funcionarios p blicos para la formad ny & empleo de los fondos
nadonales de medios de producd né jY a estos sabios? von Boehm-Bawerk otorga @ honor de
incluirlos en lalista de los investigadores de las teor as del inter gl

6) Las teor as de la explotaci n, sostienen que @ inter s es una smple deduca n forzada del
producto del trabajo, que los posealores de los medios de producd n se permiten efeduar, y pueden
permit rselo, porque los obreros s hallan imposibilitados de trabgjar sin medios de producd n,
debiendo, sin embargo, vivir de su trabajo.

Es aca0 dudoso que justamente esta teor a merezca € nombre de ‘teor a de explotad n?? ¢No
explota acao el ‘abstemio? (teor a de astinencia) la stuad n del mercado, cuando aproveda la
escasez de caitales para obtener un inter s?

Seg n esta teor a (cuyos representantes principaes ©n Carlos Marx y los ciaddem cratas) €
poseedor de los medios de producd n determina @ descuento, no por los principios del comercio y
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de la Bolsa, sino, curioso es advertirlo, seg n ciertas condiciones hist ricas y morales. Marx dice
1En oposici n alas dem s mercanc as, encierra, pues, la determinad n del valor de la fuerza obrera
un elemento hist rico y moral.2 (Capital, Tomo 1, P g. 124, 6a. Edici n).

Pero ¢gu tiene que ver la mnservad n de la fuerza obrera n la historia, la moral, los diferentes
pasesy pocas? El t rmino medio del monto de los v veres necesarios para la wnservad n de la
misma fuerzaobrera est yadado. Podr variar con laintensidad del trabajo, con larazg la fortaleza
0 debilidad del aparato digestivo, pero jam s por causas hist ricas 0 morales. Si en este punto
dedsivo paratoda la teor a marxista, se da ingerencia alas leyes morales, entonces la fuerza obrera
yano es mercanc a. Con tan confusa terminolog a puede demostrarse aualquier cosa.

Al cepitalista le interesa mucho saber ¢ mo se dimentaron la madre, abuela 'y bisabuela del obrero,
Cu nto cuestan esos aimentos, y qu cantidad de dlos necesita para aiar a sus hijos (pues €
cgpitalista se preocupa mucho, de que no s lo sus obreros, sino que tambi n los obreros en general
se @nserven fuertes y sanos), y ese mnimo lo degja ¢ empresario a obrero. El resto lo redama
ntegramente paras mismo?

Tal distribuci n de los productos del trabajo entre empresarios y obreros, que sirvi a Marx para
eludir todo €l problema del inter s de una manera muy ¢ moda, por cuanto la teor a del salario
incluye de este modo tambi n las teor as del inter sy de la renta territorial (plusval a), es el punto
vulnerable de la teor a de la explotad n. Err neano es slo la premisa de dla, seg n la aal €
salario se determina por el costo dela elucad n, instrucd ny manutenci n del obrero y de su prole,
sino tambi n la escgpatoria de que, cada vez que @ salario permanece ariba o debgjo de este | mite
los conceptos corrientes bre lo que seanecesario para la vida del trabajador, determinen el monto
del salario.

1En las estancias del Este de Alemania los jornales han subido en los Itimos cinco a os tanto, que
apenas difieren de los slarios del Oeste, causando un fuerte retroceso en la emigrad n golondrina
hada Sgjonig® Esto se lea en los diarios en 1907, jCu n pronto cambian los conceptos corrientes
sobre lo que necesita d obrero para la vidal En la Bolsa los predos cambian, por cierto, a n con
mayor rapidez, pero con todo no es posible amnsiderar como evoluci n hist rica aun per odo de 5
a os.

En e Jap nlos slarios cuadruplicaon en muy poco tiempo, pero, con toda seguridad, no porque
los conceptos corrientes obre hambre y sadedad hayan cambiado tan r pidamente. Esta explicad n
de las contradicaones, con que tropieza a cda paso lateor a de la explotad n, lleva € sdllo de su
error alavista. A semeantes escgpatoriasreaurre s |o quien seve en apuros.

Con e mismo deredho podr a formularse la teor a de la explotad n en la siguiente manera: *Todo
cuanto el cegoitalista necesita para vivir decentemente, conforme a los conceptos hist ricos y
corrientes y para dgjar a sus hijos una herencia gropiada, lo toma simplemente del producto del
obrero. El resto lo arroja, sin medirlo ni contarlo, a los obreros® Esta manera de predsar la teor a
aventgjar a en mucho ala de Marx, porque parecem s| gico que d capitalista piense primero en s
mismo, antes de averiguar s €l obrero puede areglarse mn e sobrante. La implantad n de los
deredhos aduaneros al trigo tambi n aport , por su parte, atodo € mundo la prueba de la verdad de
este punto de vista.

Es asmismo algo arbitrariala explicad n del origen del proletariado, tan necesario para d inter s. El
hedho de que la gran industria seamuchas veces m s ventgjosa que la peque a, no esraz n para que
necesariamente deban aprovedar la ventga los propietarios de los grandes estableamientos. Esto
habr a que demostrarlo primero a base de una s lida teor a de saarios. Actuamente produce ¢
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capital t rmino medio del 4 al 5 %, y es indiferente que se trate de una maquina avapor de 10 o0 una
de 10.000 caballos. Y aunque la gran industria tuviera siempre ventajas obre la peque a, ello no
probar a de ninguna manera, que los propietarios de establedmientos peque 0s pasar an a ser
proletarios. Los artesanos y campesinos no son N necesitan ser tan torpes, como para permitir que la
explotad n en gran escda los ahogue. Se defienden, asociando sus peque 0s estableamientos en
una empresa grande, (cooperativas, tamber as, trilladoras, sociedades, etc.) con las innumerables
ventgjas de la industria en peque a escda. Tampoco es privilegio de las empresas grandes que sus
acdones deban quedar en manos de los rentistas, y no en poder de los obreros.

En una palabra, no estan f cil explicar & origen del proletariado. La dificultad dsminuye, cuando se
toman en considerad n las leyes de la renta territorial, y la expropiad n violenta hedha por la
espada. Pero ¢¢ mo se haformado entonces el proletariado en las colonias? Pues all |a espada no ha
reinado y latierralibre se extiende amenudo hasta las puertas de las ciudades.

En las colonias alemanas del Brasl (Blumenau, Brusque), surgieron muchas industrias,
espedamente f bricas de tgido en las que trabajan las hijas de los colonos en condiciones m seras,
por un salario insignificante; al mismo tiempo que los padres, l0s hermanos y |os esposos tienen a su
disposici n tierras fertil smas, de extens n ilimitada. Centenares de hijas de los colonos aemanes
est n ocupadas de sSirvientas en San Pablo.

En vista de la libertad de tr nsito, de la fadlidad con que € proletario puede emigrar a pases
despoblados para alquirir al tierras, (7) y de la manera sencilla cn que cala uno puede, por medio
de las cooperativas, gozar de las ventgjas de las empresas grandes, no estan f cil explicar, nos lo la
conservad n, sino tambi n el aumento del proletariado, m xime, cuando la legisad n civil moderna
tiende aproteger a proletario contra @ despojo.

Pero aparte de la espada, aparte de la ventgja de las grandes empresas y de las leyes de la renta
territorial, existe todav a otra ingtituci n que en redidad puede explicar la existencia de las masas
proletarias, pero que los te ricos del inter s pasaron por ato. Nuestro dinero tradicional est en
condiciones de onvertir por s solo las masas populares en un proletariado; no necesita para dlo
dliados. El proletariado es el complemento necesario y forzoso del dinero adua. Sin reaurrir a
subterfugios ni a la violencia, sin titubea podemos deducir € proletariado diredamente de |; pues
forzosamente ha de aommpa ar a nuestro dinero la mendicidad general. La espada ha desempe ado
su papel con eficada en tiempos pret ritos, despojando a pueblo de sus medios de producd n; pero
ellano es cgpaz de retener el bot n. En cambio, €l bot n esinseparable del dinero. El inter sest m s
firmemente adherido al dinero que la contribuci n de sangrey larentaterritorial ala espada.

En resumen, es posible que muchos participen en e despojo del pueblo, utilizando para dlo las armas
m s diversas, pero todas estas ® oxidan, se mellan y s lo e oro no. Este puede jadarse de que d
inter s no ser arrebatado por ninguna divis n de herencias, ninguna legisad n, ninguna
organizad n cooperativista o0 comunista. El inter s del dinero es invulnerable para las leyes y aun
para los anatemas del mismsmo Santo Padre. Es posible sostener la propiedad privada, y no
obstante encauzar la renta territorial mediante leyes (o seaimpuestos a la tierra) hada las arcas del
Estado; pero por ninguna ley puede arancarse d dinero tradicional ni siquiera una peque afracd n
del inter s.

Por lo tanto, nuestro dinero tradicional ha aeado las masas proletarias indispensables para la teor a
dela explotad n, y las ha cnservado con xito contratodas las fuerzas naturales de disoluci n. Por
eso, para ser completa la teor a de la explotad n, debe dar un paso m s hada ar sy buscar €
inter sno enlaf brica ni en la propiedad privada de los medios de producd n, sno m slgosa n,
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en el intercambio por dinero de los productos del trabajo. La separad n del pueblo de sus medios de
trabajo es s lo una mnseauencia, pero no la caisadel inter s.

(2) Innsbruck, Editorial de la Librer a Universitaria de Wagner.

(2) Sonrenfels: Handlungswissenschaft 2a. Edici n, Viena 1758

(3) Sin referencia.

(4) Ver Dr. Th. Christen *Patr n absoluto? Editorial: Uni n Suizade Libre eonom a, Berna.

(5) Siempre esam quinadel valor!

(6) Otravezmateria del valor©®©!

(7) El Lloyd Norte Alem n cobraba, en Abril de 1912 por la travesa de Europa ala Argentina la

suma de 100 Marcos ($ 56 arg. papel) que representan m s 0 menos el jorna de una semana en los
trabgjos de la csedha en la Argentina.
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7. Los componentes del interés bruto
(Inter sb sico, prima por € riesgo y prima d alza(1))

Quien quisiera probar la exaditud ce la teor a del inter s aqu tratada, con los datos que le
proporciona la estad stica, dar a amenudo en contradicdones. Ello se debe aque d tipo del inter s
contiene generalmente, adem s del inter s b sico, otros elementos carentes de toda relad n con €l
inter s mismo.

Adem sde la prima por € riesgo, latasadel inter s comprende muchas veces un elemento peadliar,
determinado por las fluctuadones que se producen en € nivel general de los predos. A dicho
elemento lo denomin prima d alze?y representa la parte de ganancia del poseedor del dinero en €l
alza esperada de los predos.

Para comprender mejor la naturaleza de este demento del inter s, obs rvese la aditud de los
prestatarios y de los prestamistas ante una previsble dza general de predos. El aza tiene la
particularidad de poderse devolver € dinero tomado en pr stamo, vendiendo s lo una parte de las
mercader as adquiridas anteriormente cn aqu |. Quiere dedr, que, adem s de la ganancia normal,
resta a n un beneficio espedal, un surplus que ha de despertar, naturamente, el ansia general de
comprar, y de mmprar tanto m s, cuanto mayor seala ganancia esperada, y espedamente wanto
m sfundada se presente la posibili dad de @mntinuar €l alza

El que opera @mn fondos ajenos aumenta entonces us pedidos de dinero a los Bancos hasta d | mite
extremo de su cr dito (que generamente aece ala par del alza de los predos, dado que dla
favorece alos deudores), y quien hesta entonces prestaba su dnero a otros, trata de redizar
negocios por su cuenta, salvo que d@ prestatario le d participad n en la ganancia esperada,
aumentando latasadel inter s.

El aza genera de los predos (alta cyuntura, 0 sea prosperidad en los negocios) amenaza &
poseedor de dinero efedivo y de a ditos en dinero efedivo (bonos p blicos, hipotecas, etc.) con la
p rdida que significa & poder adquirir cada d a menos mercader as con su dnero. De esta p rdida se
savar a s lo vendiendo los valores amenazalos, e invirtiendo e producto en la alqusici n de
acdones, mercader as, propiedades sljetas a la dza general en perspediva. Redizada esta doble
operad n, la dta coyuntura ya no podr afedarle, recayendo la p rdida sobre & adquisidor de los
valores amenazalos. Pero como tambi n ste hade mnocer lasituad n, querr pagar por los bonos
p blicos o menos posible, (cotizad n), adquriendo las letras s lo s le mncede un fuerte descuento.
De este modo se produce una espede de compensad n.

Pero supongamos que dg np caro? se diga: verdad es que caez® de dinero, pero tengo cr dito.
Me procurar el dinero necesario contra documentosy as podr comprar mercanc as, acaones, etc.,
y llegado el d a del vencimiento de los documentos, vender lo comprado a predos m s elevados,
pagar mi deuday me quedar con la diferencia® Personas de esta dase éundan, y todas ellas &
re nen en el mismo lugar y al mismo tiempo, o0 sea en la antesala del banquero. All se encuentran
los hombres m sricos del pas con los peque os fabricantes y comerciantes. Todos ellos denotan un
hambre insadable por dinero. El banquero contempla esa multitud, y comprende que su dnero es
poco para satisface a tantos, y s los satisfadera, volver an en seguida en demanda de doble
cantidad. Entonces, para defenderse mntra estainvas n, elevalatasa del descuento a punto que los
solicitantes ya dudan de s la ganancia que les promet an los negocios proyedados, les dgjar a un
margen para albrir los gastos causados por € inter s m s elevado. Con esto se ha producido €l
equilibrio; e ansia de dinero desaparece y la antesala del banquero se vaca. Entonces, la p rdida
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gue ha sufrido el poseedor del dinero por € alzade los predos de las mercanc as, es reauperada por
latasadd inter s.

De modo que latasa del inter stendr que restitur lo que va aperder e caital monetario, por €l
alza genera de predos. Si el alza esperada importa € 5 % anual, la tasa de descuento, siendo €l
inter sb sicode3 a4 %, deber llegar a8 9 %, para dgjar € capital monetario inalterado. Si el
capitalista deduce del producto de este 9 % el 5 % que rresponde d aza agreg ndolo al cepital,
su ganancia ser la misma que aites del alza de los predos. 105 equivalen a 100, quiere dedr por
105 pesos obtendr ahoraigual cantidad de mercanc as que antes por 100 [Esos.

Por eso no nos orprender a, S de un examen detenido resultara, que los capitalistas alemanes (con
excepci n de los terratenientes) hayan obtenido en los Itimos 10 a 15 a os un inter s
excepcionalmente bajo, a pesar de los dividendos e intereses bastantes atos. No han subido, acaso,
los predos considerablemente en este per odo?

Hacel5 a os, importaban 1.000 pesos tanto como hoy 1.500 2.000. Y s € capitalista cdcula de
esta manera ¢d nde queda la ganancia de los altos dividendos y de las diferencias de la @tizad n?
D nde est el llamado incremento del valor? Y ha de cdcular as, porque s s lo le importara d
monto num rico podra ir a Brasl, donde un milonario se ®nvierte en & ado en un
multimillonario. Sin embargo, se hallan en peores condiciones los tenedores de valores con r ditos
fijos, g los venden, sufrir n una p rdida en la wtizad n; y s los retienen, percibir n por € inter s
menos mercader as. Si se hubiera sabido, hace 15 a os, que los predos de los productos
experimentar an un alzatan apredable, el curso delost tulos de ladeudap blicahabr a sido distinto,
quiz sinferior en un 50 %. (2)

Es por lo tanto evidente, que la expedativa de un azageneral de predos debe aimentar la demanda
alos prestamistas, y que dlos en conseauencia est n en condici n de eigir unatasadeinter sm s
elevado.

La caisa del dzadd inter s s debe, pues, d hedo de que, de awerdo con la opini n genera o
predominante, est por esperarse un alza de predos. Se basa, en Itimo t rmino, en la esperanza de
los deudores de poder deshacese de sus obligadones con una parte de las mercader as adquridas
con el dinero prestado. Con €l adzade los predos, latasa del inter sredbe un elemento extra o, que
no tiene nada que ver con € inter sdel capital; es esto alo que llamamos Yprima d alzef es dedr, la
participad n del prestamista en los beneficios del alza esperada.

Naturamente desaparece este demento de la tasa del inter s tan pronto que e aza genera
esperada se hayaredizado. No esla elevad n efeduada de los predos, sino la expedativa de td, la
esperanza de un futuro margen, no materializado a n, lo que estimula ala wmpra, alainvers n de
dinero y lo que conduce aque los Bancos aumenten sus exigencias. Tan pronto como desaparecela
perspediva de un aza ulterior, acda tambi n € est mulo para wmprar, y los fondos retornan a
Banco. Entonces baja la tasa del inter s, y la prima d aza e eliminada de los componentes del
inter s. Se wmprende que hasta d Itimo rastro de esa prima desaparece , cuando hay la
perspediva de una baja general de predos.

El nivel de la prima d alza se determinar , naturamente, por la magnitud cel alza esperada. Si se
aguarda una suba brusca r pida y apredable, los pedidos de a ditos, dirigidos a las ingtituciones
bancarias, tendr n el mismo ritmo, y latasa subir en formabrusca r piday apredable.

Cuando, hace #gunos a os, se esperaba en Alemania un alzageneral de predos, subi latasa d 7%,
poco despu s ® gguardaba una baja, y latasa descendi a 3%. La diferencia podemos atribuirla @mn
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seguridad alaprima d aza EnlaRep blicaArgentinalatasadel inter s llegaba temporalmente d

15 %, y eso en momentos en que d aumento incesante de las existencias de papel-moneda haca
subir bruscamente todos los predos. Despu s, cuando empezaon aretirar ese papel-moneda, bg la
tasa debgjo del 5 %. Podemos registrar, pues, en este cao, una prima d azade 10 %. En Caifornia
hubo un tiempo en que @ 2 % mensual no era wnsiderada tasa excesiva. As nos lo refiere Henry
George, y esto ha ocurrido, cuando al encontraron grandes cantidades de oro.

Como no hay | mite para un alzageneral de predos (por medio kilo de velas s obten an en Paris 100
libras en asignados), tampoco lo habr parala prima d aza Se cnciben perfedamente situadones,
en que estaprimasube d 20, a 50y hasta d 100%. Todo depende del grado de aumento de predos
gue se espera hasta d d a del vencimiento de la deuda. Si, por gemplo, se difunde & rumor, de que
en Siberia ha sido descubierto un nuevo campo aur fero de riqueza sin precalentes, y s, en
confirmad n de la noticia, se anuncian grandes embarques de oro, entonces todo € mundo querr
comprar y las exigencias de los prestamistas crece n a infinito. La tasa del inter s acanza , en
virtud ce esos hallazgos, un nivel nuncavisto. Por cierto que la prima d alza® no subir a la misma
atura del aumento de predos esperado; sino la ganancia prevista ser a dsorbida anticipadamente
por e descuento. Empero, la prima se groximar tanto m s a incremento esperado, cuanto m s
fundada o segura garezca eazagenera delos predos.

A ingstancias de los aaeealores £ han dictado en varios pa ses leyes tendientes a rebajar 10s predos
de las mercader as a su nivel anterior (mediante d retiro del exceso de papel-moneda en circulad n,
o por medio de la desmonetizad n de la plata, etc.). Hace pocos a os, (1897 en la Rep blica
Argentina, hall base an en vigencia una ley semejante, seg n la aal € nivel general de predos
debabagar de3al. (3)

Si hoy en ag n pas, cediendo a los deseos de los deudores, se procediera ala inversa, es dear, a
elevar gradualmente los predos, mediante & aumento de la drculad n monetaria, had ndolo de tal
modo que se pudera ontar con la cetezaque d cabo de un a o, los predos habr an subido en un
10%, la seguridad del aumento esperado elevar alalprima d alza hasta muy cercadel 10%.

Es absolutamente indispensable reconocer que Ya prima d alza® es un componente pealliar de la
tasadel inter s, parala explicad n delamayor adelosfen menosdela esferadel inter s.

¢C mo podr a dguien, para dtar un solo gemplo, explicar e hecho del aumento simult neo de la
tasadel inter sy delosdep sitosbancarios, s, por otra parte, no renuncia asu tesisde que d inter s
es descontado del producto del trabgjo?

La descomposici n delatasade inter seninter sb sico, prima por riesgo y prima d azaresuelve
la gparentemente insoluble contradicd n de manera completamente satisfadoria. Detodalatasas lo
el inter s puro (b sico) del capital proviene del producto del trabajo; la prima d alza es ocasionada
por el aza general de predos de las mercanc as. En conseauencia @ obrero (cuyo salario sigue
tambi n la tendencia hada ariba) no est afedado por la devad n de latasa del inter s. El paga
predos m s elevados, y redbe un salario correspondiente m s alto, y esto se mmpensa. El firmante
del pagar paga una tasa m s alta, y obtiene un predo m s ato. Esto tambi n se cmpensa. El
cgpitalista redbe de vuelto su dinero gastado y mal tratado; en cambio le dan un inter s m s alto.
Aqu la mmpensad n o escgpa tampoco. S lo falta explicar e incremento de los dep sitos
bancarios. Y la explicad nde dlo hay que buscarla en é hedo, de que durante € alzageneral de los
predos, o seadurante la prosperidad de los negocios (alta wyuntura) a nadie le falta @ trabagjo.

De modo que no es d inter s, sino solamente la tasa del inter s la que sube njuntamente n los
dep stos bancarios.
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(1) Enlugaer de la expresi n tristorno?que hab a empleado anteriormente, pongo la palabra prima d
alza®, porque @ sentido (ganancia del prestamista araz del esperado aumento de predos), est as
mejor expresado.

(2) Todo esto ha sido escrito antes de laguerra.

(3) VealLa aesti n monetaria Argenting?, del mismo autor, Buenos Aires 1898 Apared despu s
bajo el t tulo: Laraz nemn micadel desaauerdo chileno-argentino? Buenos Aires 1898
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8. El interés puro (basico) del capital, una magnitud constante

Acabamos de demostrar que, mientras exista una perspediva de un alza general de predos (en
tiempos de negocios pr speros, de dta cyuntura) latasa del inter s encierra, adem s del inter s del
cgpital y de la prima por € riesgo, un tercer elemento: la prima d alzéf (o seala participad n del
prestamista en el aza esperado). De @ que, S quis ramos determinar las osciladones del inter s del
cgpital, sus tasas en los diferentes per odos, no bastar a para una smple comparad n entre dlas.
Proceder as nos llevar a a onclusiones tan err neas, como S quis ramos comparar entre s los
salarios nominales de las diferentes pocas o de los diferentes pa ses, sSin tomar en considerad n los
predos de los productos.

Pero como la prima d alza seg n hemos observado ya, surge solamente cn la tendencia general
acista de los predos de productos, para desaparece nuevamente @n ella, podemos dar por seguro,
gue durante las pocas de depresiones, en los llamados per odos de baja, de los cuales la historia ha
registrado varios, latasadel inter s & wmpone nicamente del inter s del capital y, eventualmente,
de la prima por € riesgo. Latasa de estos per odos % presta, pues, maravillosamente para estudiar
los movimientos del inter s del capital.

Un per odo semejante de baja cont nuay general de predos fu el comprendido entre € primer siglo
anterior ala Era Cristianay € a 0 140Q(1) Durante tan largo per odo, la drculad n monetaria se
limitaba d oro y a la plata (papel-moneda y moneda bastardos no exist an a n); con ello los
yadmientos de esos metales, en particular las minas de plata de Espa a, estaban ya ajotadas, y €
oro, que proven a de la aitigiiedad, se perd a gradualmente; tambi n fu entorpedda su circulad n
por las prohibiciones del inter s, aun a menudo ineficaces. El retroceso general de los predos est
pues, sobradamente fundado por hedhos generamente reconocidos, que nadie discute.

En la obra de Gustavo Bill eter: Lahistoriade latasadel inter sen e mundo Grem -Romano hasta
Justiniano® encuentr nse las sguientes indicadones:

P gina 163 En Roma encontramos desde Sulla(82a79a. J.C.) latasadel inter sfijada etre d 4y
el 6962

P gina 164 Cicer n escribe afines del a 0 62 *Personas s lidas y solventes consiguen dinero en
grandes cantidades al 6 %2 Bill eter agrega d respedo: Se ve que dlo involucra ya una tendencia
hada labaja; en efedo, poco despu s encontramos ya un tipo inferior a N2

P gina 167 Latasa del inter s alcanz en los tiempos de guerra (alrededor del a 0 29) e 12%,
quiere dedr que hasta las personas lventes deb an pagarlo. Desde 4 a 6 % hab ase subido a 12 %;
pero pronto baj de nuevo a su nivel anterior del 4 %2

(Nota: El tipo pasgero del 12 % en tiempos de guerra se explica quiz s, por la notablemente
elevada prima d riesgo. D bese tomar en cuenta tambi n la posibilidad de que, a pesar de la escasez
de dinero, por causas transitorias o locaes provocaban un alzade predos, credendo paralelamente la
tasadeinter s. Explicar an estos fen menos una dterad n en larapidezde la drculad n monetaria,
provocada, quiz s, por unanueva glicad ndelaprohibici npor ley del inter s).

P gina 180 Imperio Romano antes del reinado de Justiniano: Para inversiones sguras hallamos €l
3a 15 %; pero e 3 % es muy raro, evidentemente garece ate tipo como € m s bgjo, hasta para
inversiones de renta. El 15% se obtiene muy raravezy e 12 % es m s freauente, pero no t pico; €l
10 % en casos aidados. El tipo com nest entre d 4y 6 %, siendo imposible cmprobar entre esas
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tasas diferencias de lugar o de tiempo, sino tan solo una diferenciad n seg n la naturalezade la
inversi n. As representa d 4 % el tipo m s bajo; e 6 % e norma y e 5 % € intermedio para muy
buenas inversiones, as € corriente para las de seguridad com n, tambi n encontramos e 4 a 6%
como promezo com n de latasa (pero nunca é 12%). Las tasas de caitalizad nsonel 4%y d 3
%.2

P gina 314 El tiempo de Justiniano (527 a 565 D. C.) *Saquemos las conclusiones finales. Hemos
Visto que en circunstancias espedales las tasas de caitalizad n suben hesta d 8%, y bgjan hesta d 3

2%. En lo que se refiere alos tipos medios, hemos encontrado el 5% como tasa quiz s normal,
aunque aveces algo elevado; el 6 a 7 % es, asmismo tasa media, pero en todo caso ago elevado, de
modo que ya no puede mnsiderarse wmo medio enteramente moral. Ser  por lo tanto lo m s exado
considerar el promedio verdadero de latasa desde dgo menos del 5 hasta d 6%

Las investigadones de Billeter terminan aqu, con e tiempo de Justiniano. Hagamos un lkreve
resumen de las indicadones dadas:

Enla pocade Sulla(82a79aJ. C.) sepagaba @ 4 a 6 %. Hada & per odo de Cicer n(62aJ. C.)
Sse mnsegu a dinero en abundancia d 6 %. Despu s de una breve interrupci n, causada por la guerra
(29aJ. C.), regpared latasa aiterior del 4 %. Durante & Imperio Romano y antes de Justiniano se
cobraba normalmente del 4 a 6 %. Durante d reinado de este (527 a 565 ¢ J. C.) la tasa media del
inter saausaba d 5 al 6 %.

Ahorabien, ¢qu significado tienen estos guarismos? Evidencian que durante un per odo de 600a os
latasa del inter s & ha mantenido casi a mismo nivel adual o sea 1500a os despu s. Latasa &3,
quiz s, ago m s elevada que hoy; pero esta diferencia puede aribu rse ala prima por riesgo, que e
la antigliedad y en el medioevo deb afijarse m s ata que hoy, en que lalglesia, lamora y laley han
tomado € inter s bajo su amparo.

Estas cifras demuestran, que d inter s no depende de las condiciones econ micas, pol ticas y
sociales; ellas desautorizan rotundamente las diversas teor as obre d inter s y espedamente las
teor as de la productividad, (que son las nicas, que tienen, por o menos, la gariencia en su favor).
El hecho de que por los modernos medios de producd n, como ser: trilladoras, espigadoras,
atadoras autom ticas, ametralladoras, dinamita, etc. se pague & mismo inter s que hace2.000 a os
por los instrumentos primitivos, a saber: la hoz, € radtrillo, e arcabuz o la @ a, nos demuestra
claramente, que no son la utilidad o la diciencia de los medios de producd n los que determinan el
inter s.

Edtas cifras sgnifican adem s, que @ inter s debe su existencia a ércunstancias que ya hace 2.000
a 0s, y por un per odo de 600a os aduaban cas con lamismaintensidad que hoy. ¢Cu les on esas
circunstancias, fuerzas y fadores? Ninguna de las teor as hasta éora mnocidas nos ha insinuado
siquiera unarespuesta.

Desgradadamente, las investigadones de Bill eter terminan con la poca de Justiniano y, S no me
equivoco, caecamos de estudios rios, respedo a los per odos posteriores hasta Col n. Habr a
sido, adem s, dif cil reunir pruebas fidedignas de tal per odo, por o menos en cuanto a los pases
cristianos, porque la prohibici n del inter s ® glicaba @mn credente rigurosidad, a medida que
aumentaba la escasez de los metales monetarios, restringiendo la drculad n del dinero y e
comercio. Desde € a 0 1.400 las depredadones del signo monetario cobraron amplitud, y ya no
permiten reconoce € inter sb sico del cepital en latasa del inter s. Para este per odo deb a haber
combinado Billeter sus investigadones con estudios estad sticos de predos y lograr, entonces,
separar una posible Yprima d alze? de latasaddl inter s.
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(El hedcho de que @ Papa Clemente V haya podido amenaza en e Concilio de Viena -1311- con la
excomuni n atodas las autoridades civiles, que dictaren leyes favorables a inter s, nos demuestra la
debilidad del comercio de entoncesy la escasezde operadonesa a dito. Frente apecalores aisados
el Papa pudo proceder con severidad;, en cambio, s & comercio hubiera sido m s adivo, y la
violad n de leyes contra d inter s hedhos corrientes, € Papa no habr a lanzado semeantes
amenazas. Prueba de dlo es que, en cuanto €l comercio empez animarse, deaed inmediatamente
laoposici ndelalglesia mntra d inter ).

Como prueba de la tesis arriba sustentada de que d inter s puro (b sico) es una magnitud
pr cticamente invariable, cas constante, podr n servir los dos gr ficos sguientes, de los cuales £
desprende, que las fluctuadones de la tasa del inter s han de derivarse de las osciladones de los
predos de los productos (prima d alza). Si hubi ramos tenido un sistema monetario inalterable, la
tasadel inter s s habr a mantenido, desde hace2.000a os, invariablemente entre 3y 4%.

La eomnom a monetaria se haceposible en muchas partesred nen el siglo XV, debido alainvenci n
de las monedas bastardas, los que para los predos tuvieron tanta importancia como el invento del
papel-moneda, y la habilitad n de las minas de plata en el Harz (Alemania), en Bohemia 'y Hungr a.
Y con e descubrimiento de Am ricaseinici lagran evoluci nde predos delos sglos XVIy XVII.
Ellos sub an constantemente y la tasa del inter s % recagaba on una fuerte prima d aza No es,
pues, de extra arse, que durante todo ese tiempo la tasa fuera muy elevada.

De la obra de Adam Smith *Wedth of Nations® (Inquisici n en la naturalezade la riqguezade las
nadones) tomo los sguientes datos. En 1546 se dedar € 10% como I mite legal de la tasa del
inter s; en 1566fu prorrogada estaley por Isabel, y permaned como tasalegal hasta 1624

Por esta poca estaba concluida, en lo principal, larevoluci n de los predos, y € adzagenera hab a
llegado a un estado de reposo. Simult neamente retroced atambi n latasadel inter s; en 1624hab a
bajado a 8 %, luego, despu s de larestaurad n de los Estuardos (en 1660, al 6 %, y en 1715a 5
%.

1Estas diversas reguladones legales parecen todas haber seguido, y no precedido, la marcha de la
tasa en e mercado libre? dice Adam Smith.

Desde d reinado de Ana (1703a 1714 e 5 % parece haber estado m s bien por arriba que por
debgjo de latasa del mercado. Esto era natural, pues en aquella pocalarevoluci n de predos hab a
terminado, y latasa del inter s & compon a solamente del inter s del cepital y la prima por € riesgo,
esdedr: del puro inter s monetario y del aporte por €l riesgo.

IAntesdela Itimaguerra, dice Smith, el gobierno conseguapr stamos al 3 %, y los particulares de
solvencia reamnocida, tanto en la caital como en muchos otros puntos del pas, al 3%2, 4y 4% %2

Son, pues, las mismas condiciones que rigen hoy (1911).

¢He de goortar, acao, m s pruebas para demostrar, que d inter s puro del cgpital es una magnitud
constante, que no desciende debajo del 3 %, ni sube ariba del 4 a 5 %, y que ninguna de las
fluctuadones de la tasa del descuenta se debe a osciladones del inter s b sico? ¢Cu ndo se ha
elevado en la edad contempor nealatasa del inter s? Pues s lo conjuntamente n la suba general
de predos de los productos. Despu s de los halazgos aur feros de California, la tasa del inter s
subi tan alto, que los terratenientes endeudados, a pesar del adzade los ceredes, se queiaban de su
cr ticasituad n. El repunte de los granos fu absorbido por € aumento de los slarios. Exhaustas las
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minas bajaron los predos conjuntamente cn latasa del inter s. Luego vinieron los miles de millones
en concepto de la ntribuci n ala guerra de Francia, (1870 altos predos - tasa devada. Y cuando
la gran crisis de 1874 dkdinaron los predos, tambi n b latasa. Durante los Itimos per odos de
prosperidad econ micade 1897a190Q y de 1904a 1907, hab a subido tambi n latasa del inter s.
Luego cuando posteriormente bajaron de nuevo los predos, hizo atro tanto la tasa. Actuamente
vuelven a subir los predos lentamente, y as tambi n latasa. En una palabra: s se deduce de la tasa
del inter s la prima d alza que rresponde sempre d alza genera de los predos, queda una
magnitud constante, €l inter spuro (b sico).

¢Por qu no bagja d inter snuncam sall del 3%; por qu no retrocede a ceo, aunque seatan s lo
temporariamente, p.e. por und a cala a 0, una o cadasiglo, un siglo en 2.000a 0s?

(1) Esas ciudades de Francia, Itdiay Espa a, donde @ contenido fino de las monedas fu rebajado,
cometi ndose lallamadafalsificad n delamoneda, forman aqu una excepci n.
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Apéndice

EXPLICACION DEL GRAFICO EN LA LAMINA

El paralelismo de anbas | neas slta aqu mucho m sclaro a n alavista, porque han sido trazalas a
base de datos m s exados. Por un lado se groxima la tasa del descuento mucho m s al tipo de
inter sdel mercado, que alatasa de usura legalmente fijada de antemano por muchos a os. Por otro
lado, se acecan tambi n los ndices publicados en 1The Economist? mucho m s a promedio red de
los predos de mercader as, pues aqu se toma e1 cuenta la importancia mmparativa de los
productos.

Una vez que se disponga de datos absolutamente fidedignos, €l paralelismo ahora ya suficientemente
perceptible, podr convertirse en congruencia; coincidiendo entonces ambas curvas. Hasta aora las
fuerzas que determinan la tasa del inter s estaban fuera de todo an lisis cient fico. El Prof. Dr. Karl
v. Diehl en su obra: *Acercadelarelad nentre d vaor y € predo en el sistema eon mico de Karl
Marx2 ratifica la opini n de ste donde dice (p g. 25): que no existe ninguna tasa natural del

inter s; puesto que laformad nde dla esago completamenteirregular y arbitraria(lll, I, p g. 341).

Pero esto, seg n nos hemos convencido, no es as. Al contrario, un an lisis detenido demuestra que
todo aqu se rediza*forzosamente?®, y larbitraria® es laformad n de latasa del inter stans lo en
cuanto es posible devar latasa desde d 3% a una dtura asalquiera. Basta s 1o determinar por ley,
gue mediante nuevas emisiones, los predos aumentar n anuamente eaxun 5, 10 15 %, y latasa del
inter s © devar tambi nal 8,13 18% (esdedr,3% m s5 ms10 m s15% prima d aza).
Pero una msa que puede ser tratada avoluntad, o sea abitrariamente, no por eso es an rquicée?,
pues sgue las leyes que determinan las acdones (finalmente, lost rminos an rquicos?y tarbitrario®
son contradictorios, por [o menos en cuanto ata e a &te aunto).
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EXPLICACION DEL GRAFICO

Lalneadd inter sen d gr fico que atecale, la he trazado de aawerdo con los datos de Adam
Smith red n citados (1). Tr tase aqu de la tasa legal, y no de la del mercado, que es la que
propiamente interesa. Smith por cierto, sostiene que, seg n parece latasa legal ha sido gustada @mn
gran cuidado a las condiciones del mercado (*made with grea propriety?); pero de los bruscos
descensos del 10 al 8, y a 6% se desprende, que ajuellas reguladones legales como todas las leyes,
han seguido tard a y luego bruscamente alos hedos. La tasa admitida legalmente constitu a una
valla protedora cntra los usureros y era pues, como es hoy usual, m s ata que latasa cm n del
mercado.

La | neade los predos la he oonfecdonado de awerdo a cuadro de la p gina 376 ¢ la obra de
George Wiebe: Historia de la revoluci n de los predos en los sglos XVI y XVII2 Ese aadro

padecede graves errores, que han sido se alados en e cap tulo X1l del primer tomo de esta obra:
L adeterminad nexadade predo del dinero® Azdr n, nuez moscaday gengibre influyen sobre d

resultado con la misma intensidad que d trigo, ganado y tejidos. Adem s < limita la compilad n a
97 art culosy, desde d a 0 1580tan s lo a47 (Estos defedos menciona hasta d mismo Wiebe).

Puesto que su cuadro llega solamente hasta 1713 he trazalo la prolongad n hesta 1764 & aaierdo
a datos de distintas fuentes que todos coincidan en que, desde 1713 los predos continuaban
bajando. Esto se debe tambi n al hedho de que durante los a os de 1700a 174Q los hallazgos de los
metales para monedas. oro y plata, seg n c lculos de Soetbeer, no adelantaron, mientras la necesidad
de dinero aumentaba con & credmiento de lapoblad n. En Inglaterras lo cred yalapoblad nen
el per odo de 1680a1780 &4 a9 millones. Aparte de eso no se hab aproducido desde 164Q ya
ninguna depredad n de la unidad monetaria. Sobraban, pues, razones para hace probabes una baja
de predos.
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Ha de tomarse tambi n en cuenta que Wiebe ha reducido todos los predos a peso de la plata
Empero € nivel de latasadel inter s s lo es afedado por los predos expresados en cifras, y no por
los predos de la plata; ya que la devoluci n de los pr stamos < rige por e monto de la deuda
expresada en cifras. Ladepredad n?del metal fino de las monedas no fu tomada en considerad n
por Wiebe.

Ahorabien, s las dos | neas arriba dibujadas coinciden s o en el fondo, ha de explicarse eso por los
defedos indicados de los datos, seg n los cuales han sido trazalos.

(1) Estafu revisada muy minuciosamente por el Dr. Th. Christen.
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