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SEGUNDA PARTE: El dinero como puede vy debe ser

(CUARTA PARTE DEL ORIGINAL EN ALEMAN)

»Procurad a la economia una circulacion cerrada, es decir, un perfecto y regular intercambio
de bienes, elevad la mercancia y el trabajo al rango de dinero efectivo, y la comunidad
estara asegurada, el trabajo ordenado racionalmente®.

Proudhon.

Introduccién

Impotente es el espiritu humano ante la abstraccion, y la moneda ha sido hasta hoy una
perfecta abstraccion. Nada ha existido 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 circulacién, fueron completamente
idénticas, lo que debia, por ello, llevar a los economistas a fallar en sus apreciaciones. 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 reconocida, de acuerdo con la cual deberia manejarse la administracion
monetaria. En todas partes se maneja el mecanismo monetario a base de experiencia, que
al mismo tiempo le sirve de poder ilimitado. jY eso, a pesar de que se trata de los cimientos
de la economia y de las finanzas, de un problema que hace miles de afios espera solucion,
cuya importancia practica salta a la vista como ningun otro, y que, ademas, producimos
nosotros mismos artificialmente, desde hace mas de tres mil afios! jlmaginad lo que
significa obrar con ignorancia y ceguera, desde hace tres mil afios, en uno de los campos
mas importantes del orden publico y privado! He aqui una prueba para la desesperacion del
llamado razonamiento abstracto.

Con la Libremoneda, aqui expuesta, cambia completamente el estado de cosas. El dinero
deja de ser algo abstracto. La libremoneda nos proporciona por primera vez una medida de
comparacion para el estudio de la moneda. Ella tiene ahora una base; se presenta a la
consideracion del hombre por la atenuaciéon de colores y limitacion de espacio. ,,Dadme sélo
un punto de apoyo - exclamé Arquimedes - y levantaré el mundo“. Con una medida de
comparacion resuelve el hombre cualquier problema.

La Libremoneda crea la plomada para construccion de la teoria monetaria, en la que todos
los desvios de la vertical se perciben de inmediato.

1. Libremoneda

El dinero debe ser un medio de cambio, y nada mas. Esta destinado a facilitar el intercambio
de mercancias, y allanar sus dificultades. El trueque era un procedimiento inseguro, dificil y



costoso, y por ello fallaba con frecuencia; el dinero que ha de substituirlo, debe por eso
asegurar, acelerar y abaratar el intercambio de las mercancias.

Esto es lo que exigimos del dinero. El grado de seguridad, rapidez y baratura con que las
mercancias se cambian, constituye la piedra de toque para la aptitud del dinero.

Si, aparte de ello, pedimos también que las cualidades corporales del dinero nos incomoden
lo menos posible, lo hacemos siempre que esta exigencia no se oponga en lo minimo a la
consecucion de los fines del dinero.

Si lograsemos la seguridad, la rapidez y el abaratamiento del intercambio de los productos
mediante un dinero que no es destruido por la polilla, y que, ademas, se presta
inobjetablemente para el ahorro, entonces tal dinero deberia implantarse. Pero debe
desecharse si la seguridad, la rapidez y la baratura del intercambio se perjudican.

Y reconociendo que aqui interviene la divisidon del trabajo, la verdadera base de nuestra
existencia, fabricaremos el dinero exactamente de acuerdo con las necesidades de aquella, y
solo considerandola desde el punto de vista publico.

Para probar la bondad del dinero consideremos la funcién que debe realizar. Si vemos que el
dinero va al encuentro de las mercancias, conduciéndolas desde el productor hasta el
consumidor, por el camino mas corto, si observamos que los mercados y los depdésitos se
vacian, que el numero de los comerciantes decrece, que las utilidades del comercio
disminuyen, que no se producen estancamientos, y que los productores tienen asegurada la
venta de toda su produccion, entonces, si diremos: ,es una moneda excelente” vy
sostendremos esta opinién, aun cuando un analisis mas minucioso demuestre que tal dinero
tenga pocos atractivos corporales. Consideraremos el dinero como si fuese una méaquina, y
ajustaremos nuestro juicio a su rendimiento, y no a su forma y color.

Hemos de exigir, pues, de una buena moneda, de un adecuado medio de cambio:

1. Que asegure el intercambio de las mercancias; lo que podremos constatar por el
hecho de que aquél se desenvuelve sin estancamientos, sin crisis ni desocupacion.

2. Que acelere el intercambio, y esto nos lo demostraran los ,stocks“ disminuidos, el
menor nimero de comerciantes y de comercios, y las despensas repletas de los
consumidores.

3. Que abarate el intercambio, lo que verificaremos en la pequefa diferencia entre el
precio percibido por el productor y el precio que paga el consumidor. (A los
productores pertenecen, en este caso, también cuantos participan del transporte de
mercancias).

La ineficacia de la moneda tradicional, como medio de cambio, quedé demostrada ya por la
investigacion realizada en el primer tomo. Una moneda que forzosamente ha de retirarse
cuando empieza a faltar, y afluye al mercado en grandes cantidades cuando ya de por si hay
exceso de ella, sélo puede servir al fraude y a la usura, y ha de ser desechada por inutil,
aunque tenga, desde el punto de vista puramente corporal, algunas cualidades atrayentes.

iCuantas situaciones horrorosas nos ha deparado el patron oro! - exclama el observador.
Primero, el periodo de gran expansion de los afios 1872 a 1875, promovido por la
abundancia de los miles de millones, provenientes de la indemnizacion de la guerra franco-
prusiana, y luego el derrumbe inevitable que I6gicamente debia suceder.



Habiamos introducido el patrén oro porque esperabamos de él una ventaja, y ¢qué otra
podria brindarnos una reforma del sistema monetario, sino una mayor seguridad, celeridad y
baratura del intercambio de bienes?

Y si éste ha sido el objetivo, ;cOmo se explicaria la correlacién entre la implantacién del
patréon oro y aquel objetivo? Seria muy interesante averiguarlo. Se deseaba oro atractivo y
brillante, moneditas redondas y primorosas para facilitar, asegurar, acelerar y abaratar el
intercambio de trigo, hierro, cal, lana, cuero, petréleo, etc. Nadie sabia con certidumbre
como deberia realizarse esto; solo se tenia fe en ello, dejando lo demas librado totalmente al
criterio de los ,,peritos”. (El mismo Bismarck procedi6 asi).

Aun después de la implantacidon del patron oro la funcién intermediaria sigue absorbiendo
como antes el 30, 40 y quizas hasta el 50% de la produccidn total. Las crisis estallan con la
misma frecuencia y son tan destructoras como en los tiempos de los talers y florines y por el
numero de los comerciantes podemos formarnos inmediatamente una idea de cuan escaso
resulté el poder de canje del oro.

Esto ultimo, debido a que la moneda ha sido demasiado ,,mejorada“ desde el punto de vista
unilateral del poseedor. Al escoger la materia para la moneda se ha tenido solamente en
cuenta al comprador, a la demanda. La mercancia, la oferta, el vendedor, el productor, han
sido olvidados por completo. Se ha elegido para la fabricacion de la moneda la materia
prima mas bella que proporciona la tierra, un metal noble, - porque beneficiaba al poseedor.
Y se olvidd con ello que los poseedores de las mercancias, en el momento de realizarlas,
debian pagar aquellos beneficios. La eleccion de ese material monetario ha permitido al
comprador aguardar el momento mas oportuno para la compra de las mercaderias,
olvidando que esa libertad obliga al vendedor a esperar pacientemente en el mercado hasta
que al comprador le plazca aparecer. La eleccion del metal monetario ha convertido a la
demanda en una accién volitiva del poseedor del dinero, entregandola al capricho, al afan de
lucro, a la especulacion y al azar, sin considerar que la oferta, por su estructura organica,
quede totalmente desamparada frente a esa voluntad. Asi surgi6é el poder del dinero que,
convertido en potencia plutocratica, ejerce una presion insoportable sobre todos los
productores.

En fin, nuestros ingenuos peritos han resuelto los problemas monetarios haciendo caso
omiso de la mercancia. Mejoraron la moneda desde el punto de vista unilateral del poseedor,
a tal grado, que resulté inatil como medio de cambio. Por lo visto no se han preocupado de
los fines del dinero, y asi es como forjaron, segun la expresion de Proudhon, ,,un cerrojo en
lugar de una llave para el mercado“. El dinero rechaza las mercaderias, en lugar de
atraerlas. Se compran mercancias, si, pero s6lo cuando se tiene hambre o cuando ella
reporta ventajas. Como consumidor cada cual adquiere lo menos posible. Nadie quiere
acumular provisiones; en los planos corrientes de las construcciones no figuran grandes
despensas. Si se obsequiara hoy a todo el mundo una camara llena de provisiones, mafiana
ya se encontrarian éstas de nuevo en el mercado. El publico s6lo quiere dinero, aunque
todos saben que tal aspiracidon es inasequible, dado que el dinero de todos se neutraliza
mutuamente. La posesion de una moneda de oro es, sin duda, mas agradable. Que los
,otros"“ guarden las mercancias. jLos otros! Pero, ¢quiénes son, en la economia, los otros?
Esos somos nosotros mismos, todos los que producimos mercancias. Al rechazar como
compradores los productos de los demas, nos estamos rechazando reciprocamente todos
nuestros productos. Si no prefirieramos el dinero a los productos de nuestros
conciudadanos, si en lugar de anhelar inalcanzables reservas monetarias hubiéramos
instalado despensas llenandolas de mercancias, no necesitariamos ofrecer nuestros



productos en costosos negocios, cuyos gastos absorben una gran parte de aquellos.
Tendriamos, entonces, una salida acelerada y barata de mercancias.

El oro no se adapta bien al caracter de nuestras mercancias. jOro y paja, oro y trigo, oro y
hierro, oro y cueros, oro y petrdleo! Sélo una ilusién, una enorme fantasia, soélo la teoria del
valor es capaz de concebir semejante antagonismo. Las mercaderias en general, trigo,
carne, lana, cueros, petréleo, no podran canjearse con seguridad mas que cuando para
todos sea completamente igual poseer dinero o mercancias; y esto no ocurrira hasta que el
dinero cargue también con todas las propiedades perniciosas ,inherentes* a nuestros
productos. Y es ldgico. Nuestras mercancias se pudren, se descomponen, se rompen y
oxidan; cuando también la moneda posea propiedades corporales, que compensen las
citadas desventajas, podra cimentarse un intercambio rapido, seguro y barato, ya que
semejante moneda no mereceria la preferencia de nadie, en ningun lugar y tiempo.

Una moneda tal, que envejece como un diario, que se pudre como las papas, que se
volatiliza como el éter, es la que sélo puede servir como medio de cambio para diarios,
papas, hierro, etc., pues ella no seria preferida a la mercancia, ni por parte del comprador,
ni del vendedor. Unicamente se entrega la propia mercancia por dinero, porque se necesita
de éste como medio de cambio, y no porque se busque alguna ventaja en su posesion.

Debemos, pues, empeorar al dinero como mercancia, si hemos de mejorarlo como medio de
cambio, y ya que los poseedores de mercancias tienen siempre apuro en el cambio, justo es
que también los poseedores del medio de cambio sientan el mismo apremio. La oferta se
encuentra bajo presion directa, intrinseca; légico es que se coloque la demanda también
bajo idéntica presion.

La oferta es un proceso desligado de la voluntad del poseedor de mercancias; que sea
también la demanda un proceso exento de la potestad del poseedor de dinero.

Si pudiésemos eliminar los privilegios de los poseedores de dinero y someter la demanda a
la misma presion a que estd sometida por su naturaleza la oferta, solucionariamos
integramente todas las contradicciones del sistema monetario tradicional, y lograriamos que
la demanda, independiente por completo de los sucesos politicos, econémicos o naturales,
actle regularmente en el mercado. Ella estaria a cubierto de las maniobras de los
especuladores y de los caprichos y opiniones de rentistas y banqueros, ni existiria lo que
llamamos ,,ambiente bursatil“. La ley de gravedad desconoce influencias; o mismo pasara
con la demanda; ni el temor a pérdidas ni la esperanza de ganancias la podrian acelerar o
frenar.

De este modo la demanda estaria siempre, bajo todas las circunstancias imaginables, en
concordancia con la rapidez de la circulacion permitida por las instituciones comerciales a la
masa de dinero controlada por el Estado.

Todas las reservas privadas de dinero desaparecerian automaticamente por la fuerza
circulatoria. La masa total de moneda emitida se hallaria en circulacién constante, uniforme
y acelerada. Nadie podria ya ,inmiscuirse* en el manejo oficial de la moneda, lanzando o
reteniendo sus reservas privadas. Empero, el mismo Estado tendria la misi6on de ajustar la
demanda estrictamente a la oferta, para lo cual bastara retirar o emitir alternadamente
pequefias cantidades de dinero.

Nada mas que esto se requiere para garantizar el intercambio de nuestras mercancias
contra toda clase de trastornos, impedir la desocupacion y las crisis econdmicas, rebajar el



beneficio comercial al nivel del jornal de un obrero, y en poco tiempo ahogar el interés en un
mar de capitales.

¢Y qué nos costaria, a nosotros, los productores, a los que creamos el dinero por la division
del trabajo, estos impagables beneficios de la circulacion coercitiva de la moneda? Nada mas
que renunciar al privilegio de infiltrar en la demanda la arbitrariedad, y con ella el capricho,
la codicia, el temor y la preocupacién. Soélo necesitamos abandonar la ilusion de que se
puedan vender los propios productos sin que otro los compre, comprometernos mutuamente
a comprar de inmediato y bajo todas las circunstancias exactamente tanto como hemos
vendido, y para mantener la reciprocidad de ese compromiso hemos de formar la moneda
de tal modo que el vendedor de la mercancia se vea forzado, por las cualidades de la
moneda, a cumplir las obligaciones relacionadas con su posesion y cederla de nuevo a
cambio de mercancia, personalmente, si él mismo es el consumidor, o por medio de otros,
cuando presta el dinero, cuando no precisa para si mercancia alguna. Esto ultimo,
naturalmente, bajo todas las circunstancias e incondicionalmente, es decir, sin tomar en
cuenta las condiciones del préstamo.

¢(Estamos entonces dispuestos a romper las cadenas de esclavos que arrastramos como
vendedores de nuestras mercancias, mediante la entrega de los privilegios despoéticos que
ostentamos como compradores frente a los productos de nuestros conciudadanos? Si es asi,
examinemos de cerca la proposicion inaudita y verdaderamente revolucionaria de una
demanda compulsiva. Permitasenos examinar la moneda a la que hemos dotado de oferta
coercitiva y material:
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El tenedor accidental abonarad la merma semanal llenando la casilla correspondiente con
estampillas monetarias. (Véase la explicacion, bajo 1 y 2)
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La pérdida de la merma pro circulacion se paga pagando una estampilla en la
correspondiente casilla segin vencimiento. (Véase la explicaciéon, bajo 2)

Explicacion de la libremoneda:

1. La libremoneda sera emitida en billetes de 1, 5, 10, 50, 100, 1000 pesos. Ademas de
estos billetes se emitirdA moneda subsidiaria en hojas perforadas y en la forma similar a los
timbres postales, que serviran, una vez recortados, para pagar cualquier fraccion del peso;
ellos suplen, pues, la anterior moneda vell6n de 1, 2, 5, 10, 20 centavos. (También pueden
servir estos timbres para completar el valor nominal de los billetes, pegandolos en los
correspondientes casilleros). Los timbres, una vez ingresados en las instituciones publicas,
no vuelven mas a la circulaciéon, sino que son reemplazados siempre por nuevos.

2. La libremoneda pierde semanalmente por cuenta del tenedor un milésimo (1 o/00) de su
valor nominal, que el portador tendra que reponer, pegando al dorso estampillas de moneda
subsidiaria. Asi, por ejemplo, el billete del grabado, de 100 pesos, estd completado en su
valor nominal con las estampillas hasta el 10 de Agosto. El que recibe tal billete tratara
naturalmente de evitarse semejante pérdida, y buscara entonces desprenderse de su dinero
lo mas pronto posible, pues si por negligencia lo retuviera, por ejemplo hasta el 10 de
Septiembre, debera pagar 5 x 10 = 50 centavos de su peculio sobre el billete de 100 pesos,
desprendiéndolos de su provision de moneda menuda. De este modo la circulacion
monetaria estaria siempre presionada, lo que tiene por consecuencia que cada uno cancele
sus deudas al contado, llevando el excedente sin demora al Banco, y éste, a su vez, tendra
que procurar de atraerse clientes para los depdsitos ahorrados, y si es necesario, mediante
la reduccion de la tasa del descuento.



3. Al fin del afio todos los billetes monetarios se canjearan por nuevos.

4. Objeto de la libremoneda. Ante todo debe quebrarse la prepotencia del dinero. Esta
prepotencia se funda exclusivamente en el privilegio de la indestructibilidad que la moneda
tradicional ostenta frente a la mercancia. Mientras los productos de nuestro trabajo
ocasionan importantes gastos de almacenaje y custodia, que soélo retardan su destruccion
paulatina, sin impedirla, el poseedor de la moneda estd libre de toda pérdida por la
naturaleza de la materia monetaria (metal precioso). Es por eso que al poseedor del dinero
(capitalista) siempre le sobra tiempo para operar; mientras €l no tiene ningin apuro, los
poseedores de mercancias se ven en continuo apremio. Si fracasan, pues, las negociaciones
por el precio, el dafio originado repercute exclusivamente sobre el poseedor de la mercancia,
y en udltima instancia, también sobre el obrero. El capitalista aprovecha tal circunstancia para
presionar al poseedor de la mercancia (obrero), obligandolo a vender sus productos (fuerza
de trabajo) a menor precio.

5. La libremoneda no sera rescatada por la administracion monetaria. ;Para qué? Siempre
habrd necesidad de dinero; de ahi que no esté previsto un compromiso de rescate. Con
todo, la Administracion monetaria estara obligada a ajustar la emisién a las condiciones del
mercado de modo tal, que los precios se mantengan fijos en un término medio. La
Administracibn monetaria lanzara pues mas dinero a la circulacibn cuando los precios
tienden a la baja, y retirara dinero cuando se registre una tendencia alcista, porque los
precios dependen exclusivamente del monto del dinero ofrecido. Y el caracter de la
libremoneda vela para que la moneda emitida por la administracion sea ofrecida sin demora
a cambio de mercancias. De ahi que su administracibn no permanecera inactiva como hasta
ahora, confiando la feliz estabilizacion de la unidad monetaria al misterioso valor intrinseco
del oro, para fomento del dolo, de la especulacion y de la usura, sino que intervendra
decisiva y conscientemente en proteccion del comercio honesto contra todos los peligros.

6. Tomando en consideracion la gran importancia del comercio exterior, seria conveniente
llegar a un acuerdo internacional respecto a una cotizacion estable. Hasta tanto no se haya
logrado tal acuerdo, habrd que considerar si la Administracion monetaria debe tomar como
medida para la emision el nivel de los precios internos o las cotizaciones de las divisas.

7. El canje de la moneda metalica por la liboremoneda ha de ser completamente facultativo.
Quien no pueda desprenderse del oro, que lo guarde; pero el oro, como ya sucedi6é con la
plata, pierde el derecho de libre acufacion y las monedas su cualidad de medio de pago
legal. Vencido el término para el canje, las monedas acufiadas seran rechazadas en todas
las cajas del Fisco y ante los tribunales.

8. Para pagos internacionales habra que servirse como hasta ahora de letras de cambio, que
los Bancos y los comerciantes negocian como producto de las mercaderias suministradas al
extranjero o alli adquiridas. Para importes menores se recurrira a los giros postales.

9. El que desee adquirir productos del pais par la exportacion y soélo dispone de oro, por no
haber podido conseguir letras de cambio, podra vender el metal a la Administracion
monetaria y, viceversa, quien necesitando oro para la importacion de mercaderias
extranjeras no pudo proveerse de letras sobre el exterior, comprard a la Administracion el
oro necesario. El precio de este oro dependera de la forma en que se resuelva el problema
planteado en el parrafo 6.

10. Por la merma anual en 5.2%, (a razén de 1 o/oo semanal), disminuye el medio
circulante en unos 200 - 300 millones al afio. Pero continuamente, para evitar una escasez
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de moneda, la administracion debera reemplazar esos millones por dinero nuevo. Ello
significa, pues, para la Administracion, una entrada constante.

11. Tales recursos de la Administracibn monetaria constituyen un efecto no previsto y
secundario de la reforma monetaria, y es relativamente de muy poca importancia. Sobre la
inversion de estos ingresos se dictaran leyes ad hoc.

Efectos de la libremoneda:

a) sobre el comercio:

1. Circulacibn monetaria ininterrumpida y de ahi un aumento continuo de los pagos al
contado.

2. Colocacion ilimitada de mercaderias.

3. Eliminacion de las depresiones econémicas.

4. Eliminacién de los factores que originaban las bajas de precios y de titulos (,,crack®).

5. Eliminacién de las fluctuaciones en las coyunturas, que hasta ahora solian conducir a
expansiones y contracciones periédicas de los negocios (alza y baja), ligadas a oscilaciones
en los precios de las mercancias y de la moneda.

6. Exclusiéon de las maniobras bursatiles y la especulacion.

7. Simplificacién y abaratamiento del comercio en general.

8. Eliminacion de la mayoria de los negocios minoristas, y el consiguiente traslado de los
respectivos empleados a la esfera de produccion.

9. Reduccion de los elevados gastos comerciales actuales de 30 - 40% a 10 - 15%,
aproximadamente.

10. Derogacion de los derechos aduaneros proteccionistas, que resultan innecesarios, 0 sea
la aceptacion del librecambio.

11. Eliminacion de las causas econdmicas que conducen a las guerras.

12. Fomento de acuerdos monetarios, beneficiosos para todas las naciones, sobre comercio
internacional.

b) sobre el capital, trabajo y salario:

1. La moneda perdera su propiedad de producir intereses y descendera al nivel de mercancia
y de trabajo.

2. Conversion incesante de todo excedente monetario en medios de produccién, viviendas,
etc., sin considerar el rendimiento (plusvalia, rentabilidad).
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3. Eliminacién inmediata y permanente de la desocupaciéon, desaparicion completa del
exceso de obreros.

4. Reduccion paulatina del interés de capital (plusvalia), que con la implantacion de la
libremoneda en el comercio internacional se encamina a su desaparicion total.

5. Aumento paulatino de los salarios hasta la completa desaparicion de la plusvalia. En
tanto, empero, la plusvalia resulte de la renta territorial, ella sera absorbida por nuestra
gran reforma de la propiedad del suelo (libretierra).

6. El ahorro sera mas facil:

a) porque el interés pagado hasta entonces al capital queda suprimido;

b) porque la produccién y el intercambio de los bienes se desarrollaran sin obstaculos, es
decir, ya no seran interrumpidos por depresiones econémicas;

¢) porque los gastos comerciales que absorbian alrededor del 30 a 40% de la produccion
bajaran a un tercio de ese monto.
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2. CoOmo el Estado pone la libremoneda en circulacion

Con la introduccién de la libremoneda el Banco Central pierde la facultad de emitir dinero y
es reemplazado por La Administracion Monetaria Nacional, cuyo objeto seria el de satisfacer
la demanda diaria de moneda.

La Administracion Monetaria Nacional no realiza operaciones bancarias, no descuenta ni
acepta documentos, ni traba relaciones de ninguna especie con personas privadas.

La Administracion emite dinero cuando éste escasea en el pais, y lo retira cuando se nota un
excedente. Esto es todo.

Para colocar la libremoneda en circulaciéon, estaran obligadas todas las cajas del Estado a
canjear libremente la moneda hasta entonces en uso, por liboremoneda, y a su valor nominal,
0 sea, por un peso moneda corriente, un peso de libremoneda.

El que no admita esta conversidon podra guardar su oro. Nadie lo obligara al canje. Ninguna
presion legal sera ejercida sobre él. Ninguna violencia sera menester. Sélo se anunciara que,
transcurrido un cierto término (1, 2 o 3 meses), la moneda metalica valdra s6lo como metal,
pero de ningln modo como moneda. Quien la poseyera después, podra venderla todavia al
joyero que le pagara en libremoneda el valor convenido por el metal. EI Estado no
reconocera mas dinero que la libremoneda, en todas sus cajas. El oro sera entonces para el
Estado una simple mercancia, tal como la madera, el cobre, la plata, el papel, etc. Y asi
como hoy no se admiten en pago de los impuestos ni madera, ni cobre, ni plata, tampoco se
podra emplear para esos fines el oro, una vez transcurrido el término fijado para la
conversion.

El Estado sabe que en adelante habra sélo una moneda publica autorizada, y que, de su
parte, no necesitara de ningun esfuerzo especial para ponerla en circulacion, de ello se
encargarda la indispensabilidad del dinero y el monopolio fiscal. Si a alguien se le ocurriese
instalar una Casa de Moneda particular para acufiar monedas de cierto contenido de metal
fino, el Estado permanecerda inmutable, pues para él ya no existirdn monedas metalicas vy,
en consecuencia, tampoco falsificadores de ellas. El Estado retira la garantia de peso y
contenido a todas las monedas, inclusive a las anteriormente acufiadas por él, y cedera al
mejor postor las maquinarias de acufiacion. Nada mas emprenderd para imposibilitar la
circulacién del oro, y eso sera suficiente.

Si alguien fuera contrario a la libremoneda y no la aceptara en pago de sus mercancias, se
le dejara en paz. Podra seguir exigiendo oro por sus productos. Pero este oro tendra que
pesarlo, y comprobar con la balanza y el acido su peso y contenido de fino, repitiendo este
procedimiento con cada moneda. Luego se informara si podra venderlas y a qué precio,
debiendo estar expuesto a toda clase de sorpresas. Convencido, después, de Ilo
excesivamente costoso y lento del procedimiento, podra retornar, como pecador
arrepentido, al seno de la libremoneda, Unica que puede hacerlo feliz. No de otro modo
actuaron en su tiempo los enemigos declarados del patron oro, los agrarios alemanes, que
se opusieron primero a la moneda nacional (oro), pero concluyeron después por aceptarla.

¢Qué hara el Estado con el oro que le procurd la conversion? Lo fundira, fabricando pulseras,

cadenas, objetos de adorno y los donara a todas las novias en el dia de su casamiento. (Qué
otro destino mas util podra dar el Estado al oro, este tesoro de los hunos?
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El Estado no necesita oro para llenar su mision, y si quisiera vender, al mejor postor, el oro
allegado con la conversién antedicha, ejerceria presién sobre su precio y perjudicaria asi a
otros paises que todavia mantienen el patrén oro; tal como ya lo ha hecho Alemania una
vez, con sus ventas precipitadas de plata. Si el Estado, en aquel entonces, hubiera utilizado
los talers retirados para levantar frente a los bancos y casas de préstamos un monumento
grandioso de plata, en homenaje a los vanguardistas del patron oro, habria favorecido mejor
a la economia mundial y al erario publico. Estos miserables millones, verdaderas
»~-mezquindades” desde el punto de vista de la economia alemana, que el Estado reunié con
la venta de talers, han contribuido no poco en la depresion del precio de la plata. Y las
dificultades experimentadas por los rentistas territoriales alemanes, a causa de los bajos
precios de cereales, deben atribuirse en parte a esas ventas de plata (1).

Si entonces se hubiera procedido de acuerdo a la proposicion formulada, fundiendo los talers
para hacer objetos de adorno y utilizarlos como regalos de boda por cuenta del Estado, lo
que éste hubiera perdido asi, lo habria recuperado con creces, en una mayor capacidad
tributaria de la poblacién.

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

Después de colocar en circulacién la libremoneda, y de haber declarado fuera de uso la
moneda tradicional, la Administracion Monetaria Nacional se limitara a observar la relacién
entre la moneda y la mercancia (nivel general de los precios de las mercancias) y a regular,
mediante el aumento o la contraccion del circulante, la cotizaciéon de la moneda con miras a
un objetivo perfectamente determinado: la estabilidad del nivel general de precios. Como
norma para la determinacion de un indice general de precios, la Administracion se servira de
la estadistica tratada en el primer tomo de la obra. Segun sean los resultados de esa
compilacion, y segun sefiale el indice una tendencia a la alza o a la baja, la circulacién
monetaria sera restringida o aumentada.(1)

Para aumentar la emisién monetaria, la Administracién entrega nueva moneda al Ministerio
de Hacienda, quien lo gasta a la par que efectia la correspondiente reduccion en los
impuestos. Si los impuestos por recaudar importaran 1000 millones, y debieran lanzarse a la
circulacion 100 millones de dinero nuevo, entonces rebajaran en 10% todos los impuestos.

Esto es una cosa sencilla, pero mas sencilla ain seria la disminucion del dinero circulante,
pues si la cantidad total de moneda se reduce, por la merma de circulacién, anualmente en
5%, no se requiere, en general, tomar medida alguna para conseguir la disminucion del
dinero circulante. El pequefio sobrante se agotaria automaticamente. Pero si esto no
bastara, podrd recurrirse al aumento de impuestos. ElI mismo objetivo podrd también
lograrse mediante la negociacion de titulos publicos por parte de la Administracion
monetaria.

Con la libremoneda la Administracibn Monetaria domina la oferta de medios de cambio en
forma ilimitada. Ella es autécrata, tanto sobre la emisién de moneda como sobre su oferta.

En cuanto a la Administracién Monetaria, no es necesario imaginarla como un grandioso
edificio con centenares de empleados, tal cual sucede en el Reichsbank. La Administracion
Monetaria no realizard ninguna clase de operaciones bancarias. No tendra oficinas, ni
siquiera una caja de caudales. La moneda se imprimira en la imprenta nacional; la emision y
el canje se efectuaran por medio de las Cajas Publicas; la compilacién de precios se realizara
en la Direccion de Estadistica. Se necesitara, pues, una sola persona que lleve el dinero
desde la Imprenta Nacional hasta las Cajas Publicas y que incinere, por razones de politica
monetaria, la moneda retirada por las oficinas de impuestos. Esta es toda la instalacion: una
prensa y un horno. Un método sencillo, barato y eficaz.

Y con esta sencilla instalaciéon queremos reemplazar el trabajo pesado de los mineros de oro,
las maquinas complicadas para la acufiacion de monedas, las reservas de los Bancos, la
actividad nerviosa del Reichsbank; y coordinar todo de tal manera, que nunca haya de mas
ni de menos un céntimo en circulacion. Y eso hoy, mafiana y siempre, en los tiempos
buenos como en los malos. Y mas que suplir, queremos ofrecer una obra ejemplar, bien
meditada, para que pueda servir de modelo a todo el mundo.

(1) En lugar de variar la cantidad de moneda puede también variarse la rapidez de la circulacion, bajando o
aumentando el impuesto (merma 5.2%) a la circulacion. El resultado sera el mismo. Mejor, sin embargo, sera el
método propuesto.
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4. Los fundamentos estadisticos del sistema monetario absoluto (1)

Las proposiciones ya formuladas por mi en el folleto ,,La Administracién Monetaria del Reich*
tienen por objeto establecer el equilibrio en el presupuesto de Alemania, para que pueda ser
detenida la prensa de billetes que todo lo desconcierta.

La proposicién se basa en el conocimiento de que la capacidad tributaria de la poblacién
como unidad aumenta o disminuye conjuntamente con los precios de las mercancias, es
decir que una décuple inflacién de precios debe producir necesariamente un rendimiento
proporcional de impuestos, sin que por ello varie la carga tributaria. Por la misma razén es
igualmente incomprensible por qué el alza no ha de trasladarse integra y totalmente a todas
las tarifas del Correo Aleman, de los ferrocarriles, etc., por qué se les impide a los
propietarios y terratenientes ajustar los alquileres y arrendamientos a las condiciones del
mercado. Exijo, también, el abandono completo de la idea de una reduccién de precios, pues
ello significaria una reduccién de las recaudaciones fiscales, impulsando de nuevo a la
impresion de billetes. Exijo, pues, el mantenimiento de los precios al nivel actual, para que
los comerciantes y empresarios tengan finalmente una base segura para sus calculos.

El sistema monetario absoluto, que forma parte integrante de este programa, significa que
el nivel general de los precios de las mercancias ha de mantenerse estable mediante una
activa politica monetaria, de modo que a partir de entonces, con la misma suma de dinero
se pueda llevar siempre la misma forma de vida. Los precios de mercaderias no han de
fijarse en el sentido de maximos o minimos. Los precios han de formarse libremente, como
antes de la guerra, por la oferta y la demanda.

Cada uno debe estar completamente en su derecho de pedir lo que le parezca, segun la
situacion del mercado. Empero la Administracibn Monetaria tratara de establecer el monto
de moneda circulante con tal exactitud, que no se produzcan mas ni las bajas bruscas de
precios ni las especulaciones a la alza. El fundamento para seguir tal ,,politica monetaria
activa“ lo constituye la estadistica de los precios, por la cual han de establecerse las
alteraciones del nivel general de precios de las mercaderias.

Los clasicos indices del ,,Economist* se deducen de los precios de 22 articulos basicos. Se
puede, naturalmente, ampliar mas esa cantidad, aunque el resultado no mejore
sensiblemente, ya que los precios de los productos se encuentran en una relacion de
dependencia natural con los gastos de producciéon. Por eso es de aceptar, que si el indice de
los articulos basicos permanece invariable, tampoco se ha alterado el precio de los demas
productos. Asi lo quiere la ley de competencia.

Mas importante que estipular las cifras de precios es interpretar correctamente la
importancia de cada producto en su relacién a otros. EI mismo papel que en el hogar
desempefian, por ejemplo, el pan y la pimienta, lo han de tener también en la estadistica
econdémica. Si esto se realiza con la debida prolijidad, el resultado podra servir
sobradamente para las nececidades de la economia. La objecion que podria hacerse aqui, de
que semejante estadistica no proporcionaria datos ,matematicamente“ exactos, puede
descartarse. A estos criticos les decimos: ,No impediremos a nadie que perfeccione el
método de investigacion del indice®. La critica no ha de impedirnos, empero, hacer lo bueno,
solo porque con el tiempo podra mejorarse el procedimiento, ya que siempre hacemos pan,
no obstante que desde hace 10.000 afos se vienen perfeccionando los hornos.
Especialmente desde el punto de vista de las tradicionales condiciones monetarias, tal
critica, francamente, es ridicula.
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Para obtener los indices podriamos utilizar los datos que publica el ,Anuario estadistico
aleman®. Multipliquemos los precios por las cantidades de produccién (o del consumo en
cuanto a las mercaderias importadas) y obtendremos, asi, magnitudes perfectamente
comparables.

Para dar una idea de esto, voy a insertar a continuacién algunos datos (que no pretenden
ser exactos).

1910 Importe 1911 Importe

Produccién o importacion Precios B. Precios C.
Centeno 8.522.000 t. 152.30 1.302.- 168.30 1.439.-
Trigo 5.240.000 t. 211.- 1.108.- 204.- 1.068.-
Algoddn 436.000 t. 151.- 650.- 134.- 84.-
Hierro 14.793.000 t. 66.- 976.- 64.80 957.-
Hulla 152.827.000 t. 10.46 1.598.- 10.16 1.552.-
5.642.- 5.600.-

Si se amplia esta lista con todos los productos basicos, y resultara que los importes By C no
se diferencian en nada o muy poco, como en el ejemplo, entonces se desprendera que los
costos de vida no han alterado, y ello testimoniara a la Administracién Monetaria el acierto
de sus medidas. Ciertamente, es un hecho que, permaneciendo invariables los precios de las
materias primas, tampoco variaran los precios de los productos manufacturados. Las
alteraciones en los salarios correran, entonces, por cuenta del interés del capital o de la
renta territorial.

Como la produccion, abstraccion hecha de condiciones naturales, debe permanecer
constante como el nUmero de personas si no se la perturba por crisis o huelgas, podemos
utilizar sin vacilaciones las cifras de producciéon para periodos mas largos, por lo menos por
un afio, de modo que sélo es necesario conocer las fluctuaciones de precios para poder
calcular el indice en cualquier momento. Si el director de la Administracion Monetaria
creyera oportuno tener todos los dias después de cerrar la Bolsa el indice a la vista, tal
deseo puede cumplirse facilmente.

En cuanto a las cifras de produccién cabe agregar que éstas varian no sélo relativa, sino
también absolutamente. Esto hace necesario referir el importe de la columna B a su base o
indice de comparacion, que en este caso es de 5642, sometiendo todos los rubros
individuales a un aumento o disminucién proporcionales.

Si se tiene, por ejemplo:

en lugar de 8.522.000 ton. centeno 8.000.000
en lugar de 5.240.000 ton. trigo 6.000.000
en lugar de 4.360.000 ton. algodén 5.000.000 etc.,

estos nuevos datos tendrian que ser calculados primero en relacion a los precios anteriores
(1910). Estos nuevos datos acusaran, entonces, en total la cantidad de 6.917, o sea un 10
% mas en comparacién con 5.642. En tal caso se descuenta proporcionalmente de todos los
guarismos de produccion el 10 %. Recién entonces podriase multiplicar los valores obtenidos
incrementados por los nuevos precios.

Ahora bien, si se tratase de hallar el indice para una inflacion del décuplo, que ha de
efectuarse para mantener el movimiento de pagos, se empezaria a publicar una lista de las
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mercaderias principales con los precios de anteguerra, pero solamente diez veces inflados.
Significaria ello que los precios insertados estan en correlacién natural a las condiciones de
produccion creadas para cada mercaderia. Esta correlacion ha sido destruida por la
economia regimentada. Los precios retrocederan en la misma relacion en cuanto se eliminen
las trabas legales. Recomendamos, pues, a todos no adquirir mas de lo imprescindible de
aquellas mercaderias que se cotizan hoy a precios mas elevados que los publicados en el
boletin, pues probablemente no tardaran en bajar. La Administracion Monetaria procurara
que el nivel general de precios no se desvie del indice décuplo. Cada cual ha de contar con
esto, obrando de conformidad, y en cuanto a lo demdés, que cada uno vele por sus intereses.
Cada cual ha de exigir por sus productos el precio que, segun la situacién del mercado, crea
poder obtener. Si le resulta bien, obtendra con esto los medios que le permitan
oportunamente soportar también un mal negocio. La Administracion Monetaria procurard, no
obstante, que el margen de ganancias y pérdidas sea cada vez mas pequefio, de modo que
con el tiempo no solo el indice permanezca estable, sino también, que el escalonamiento de
precios no sea mas alterado por acontecimientos monetarios. En general, toda alteracién del
nivel de precios originada por experimientos monetarios torpes, destruye también el
escalonamiento natural de los precios, puesto que afectan por desigual el poder adquisitivo
de las diversas capas sociales. Un aumento de precios, por ejemplo, favorece a las capas
trabajadoras endeudadas, pues esta clase adquiere y consume mercaderias muy distintas a
las que compran las capas de los acreedores perjudicados por la misma alza de precios. Se
compraran viveres mas caros, mas mercaderias de lujo pero de consumo popular, mientras
que la demanda de productos que principalmente se adquieren por rentistas, decrece en
relaciéon. Esta perturbacién se traduce ahi en repuntes, y aqui en retrocesos de precios. Con
el sistema monetario absoluto desaparece, por lo tanto, también el factor principal de las
oscilaciones en los precios aislados.

En Suiza donde los proyectos presentados por la ,Federacién Suiza de Libreeconomia*
referente al sistema monetario absoluto hallaron eco en la prensa surgid, por parte de los
interesados en el patrén oro, la objecibn de que una politica monetaria activa, tal como
nosotros la anhelamos, seria impracticable, puesto que la emisiéon y el retiro de moneda no
producirian efecto inmediato sobre los precios, sino recien después de un periodo
prolongado de tres meses, mas o menos, segun calculos de Nikolson. Dejemos pasar con
una sonrisa de satisfaccién esta tentativa por parte de la alta finanza de defenderse, pues
no hay prueba mas convincente en el fondo contra las medidas monetarias del sistema
actual que el hecho sefialado. Si las riendas de un caballo se hacen sentir recién después de
tres meses, semejante caballo es inmanejable y corresponde reemplazarlo por otro. Asi debe
procederse también en este caso. Si el sistema monetario es irreductible, insensible a las
riendas, entonces debe eliminarse. Con el caballo ,libremoneda”“ no habra que aguardar tres
meses para que las riendas produzcan sus efectos. La libremoneda es un caballo sensible.
En el mismo dia en que aumente o disminuya la cantidad de moneda podran observarse sus
efectos en el mercado.

Toda tentativa de la alta finanza de obstruir el sistema monetario absoluto rebotara siempre
sobre el patrén oro.

(1) Escrito en 1921 y publicado por primera vez en la revista Libreeconomia (febrero 1921).
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5. Las leyes que rigen la circulacion de la libremoneda

Consideremos mas detenidamente la libremoneda. (Qué puede su poseedor o tenedor
emprender con ella? El 1°. de enero vale la libremoneda en el mercado, en el comercio,
cajas fiscales y ante los tribunales 100 pesos, y el 31 de diciembre tan sélo 95 pesos, es
decir, si el tenedor quisiera utilizar el billete al fin del afio para el pago de 100 pesos en
letras, en cuentas o impuestos, tendria que agregar al billete 5 pesos en estampillas.

¢Qué ha sucedido? Lo mismo que con las mercancias. Lo mismo que acontece con un huevo
que se distancia continua y rapidamente del concepto econémico ,huevo” y que después de
haberse podrido no puede en general compararse mas con él, asi se distancia
continuamente el Peso de lo que por tal se entiende en el sistema monetario. El Peso como
unidad monetaria es lo inalterable, lo persistente, la base de todos los calculos; el Peso
como dinero tiene de comun con el otro sélo el punto de partida. No ocurrid, pues, otra cosa
que lo que ocurre con todos los objetos que nos rodean. La especie, el concepto es
inalterable; el individuo, su representante, es mortal y se acerca cada vez mas a su fin, y
sélo ha ocurrido que hemos desligado el objeto de cambio del sistema monetario, la unidad
de la especie, y subordinado el dinero a la ley general de nacer y fenecer.

El tenedor de este dinero temporal se cuidara, pues, de no retenerlo, al igual como el
vendedor de huevos trata de no retenerlos por mas tiempo que lo indispensable. Tratara
forzosamente de cederlo a otros, por la pérdida que implica su posesion.

Pero, ¢(como puede hacerlo? Por la venta de sus productos obtuvo ese dinero. Ha tenido que
aceptarlo, aunque conocia el perjuicio que implicaba su posesion; sabia que ella estaba
vinculada con pérdidas. No obstante, vendid sus productos a cambio de ese dinero
realmente ,,pernicioso“. Sus productos estaban destinados de antemano al mercado. Debid
canjearlos, y dado el estado de cosas este cambio s6lo podia realizarlo el dinero, y el Unico
dinero que ahora produce el Estado. De ahi que se vea obligado a aceptar la libremoneda a
cambio de sus productos, si es que quiere venderlos para conseguir el objetivo de su
trabajo. Podria haber esperado, quizas, con la venta, hasta necesitar indispensablemente
otros productos, pero en ese intervalo su propia mercancia se hubiera empeorado y
desvalorizado; hubiera perdido, por la baja en calidad y cantidad, por el cuidado y el
almacenaje, tanto o quizas mucho mas de lo que pierde ahora por la posesion de dinero. Se
Vvio en el caso forzoso de aceptar la nueva moneda, y esta presion brotd del caracter de sus
propios productos. Ahora esta en posesion del dinero que continuamente pierde de valor de
circulaciéon. ¢Encontrara, acaso, para ese dinero un comprador conforme en que la pérdida
ligada con su posesion le sea transferida? Solo estaria dispuesto en aceptar ese nuevo ,mal*
dinero aquel que como él mismo se encontrara en una situacion forzada, que como él ha
producido mercancias y que ahora, por la pérdida diaria en calidad y cantidad, quiere
realizarlas lo méas pronto posible.

De modo que podemos sefialar aqui, desde ya, un hecho digno de observaciéon: el
comprador tiene el mismo gran empefo, resultante directamente de la posesion del dinero,
de cederlo al poseedor de las mercancias como el vendedor tiene necesidad imperiosa de
ceder los productos al comprador. El beneficio de la realizacion inmediata del cambio es
igualmente grande para ambos, lo que conduce, naturalmente, a que en la negociaciéon del
precio el comprador no pueda ya invocar mas su invulnerabilidad (oro) y amenazar con la
ruptura de las negociaciones en el caso de no someterse el vendedor a sus condiciones. El
comprador y el vendedor estan ahora igualmente mal armados; ambos apresurados en
realizar el negocio, participan por igual y directamente de él. ;Hemos, acaso, de afadir
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todavia que por esto las condiciones del intercambio seran también equitativas y que el
comercio se desarrollara con mayor rapidez?

Pero supongamos ahora que el billete monetario a que nos referimos anteriormente hubiera
pasado a manos de un comerciante, de un banquero o de un individuo que ahorra. {Qué
emprenderan estos con él? También en su poder mermara el dinero constantemente.
Obtuvieron libremoneda por canje de las monedas anteriores de oro. No fueron obligados a
ello por la ley; hubieran podido guardar el oro. Pero como el Estado anuncié que, pasado un
plazo determinado, dejaria de canjear, ¢;qué hubieran hecho ellos después con el oro?
Podrian haber mandado hacer cadenas y pulseras, ¢pero a quién vender semejantes
cantidades? y, ¢a qué precio? Ademas, ¢con qué les hubiesen pagado esas joyas? jCon
libremonedal!

De ahi que les pareceria conveniente aprovechar el plazo de canje, y ahora ya consideran la
nueva moneda de su propiedad. La inutilidad del oro desmonetizado los obligd a consentir
en el canje por libremoneda, y la pérdida ligada a la posesion de esta los fuerza a
desprenderse de ella para transferirla a otros lo antes posible.

Y si en su calidad de ahorradores y capitalistas no necesitan mercaderias personalmente,
entonces buscan tomadores para su dinero, entre quienes, queriendo comprar mercaderias,
no pueden pagarlas antes de cierto tiempo. Lo ofrecen, pues, como préstamo, tal cual lo
hacian también antes con el oro. Pero ahora, con una diferencia. Antes podian ellos prestar
el dinero cuando las condiciones les convenian; ahora deben hacerlo aunque las condiciones
les sean 0 no convenientes. Estan ahora bajo una presiéon. Asi como se vieron obligados por
la naturaleza de su haber (mercancia) a aceptar la libremoneda, asi también se ven hoy, por
la naturaleza de su dinero, obligados a cederlo de nuevo. Si el interés que se les ofrece no
les satisface, entonces, que compren otra vez oro, que compren vino del cual se afirma que
con el tiempo mejora de calidad y de precio, que compren mercaderias, acciones, titulos
publicos, que como empresarios construyan casas o emprendan negocios; que hagan todo lo
que puede hacerse con el dinero, menos una cosa: imponer condiciones a la circulacion
monetaria.

El dinero tiene que circular incondicionalmente. A él no le importa si el interés ofrecido por el
deudor conviene o si el rendimiento de la casa a construirse promete ser satisfactorio o si la
cotizacion de las acciones sera favorable. No pregunta si el precio del vino y de las piedras
preciosas que quieren guardarse en depésito hayan subido demasiado, por el gran nimero
de compradores que tuvieron la misma luminosa idea, o si el precio de venta del vino
mejorado en el depésito recompensara a los gastos de almacenaje, custodia, etc. El dinero
circula y eso de inmediato, sin demora, hoy y no mafiana. Cuanto més se reflexione, tanto
mas ha de ser la pérdida. Suponiendo, empero, que encuentren a alguien a quien puedan
prestar el dinero, éste ha de tener una sola intencién: invertir por su parte inmediatamente
el dinero en mercancias, en empresas, etc., pues nadie pedirad dinero para guardarlo en la
caja donde su valor disminuye constantemente. Haciéndolo circular tratard de transferir a
otros la pérdida relacionada con la posesiéon de dinero.

De cualquier modo que se ,empleara“ el dinero, éste originard pues siempre una demanda.
Directamente como comprador o indirectamente como prestamista, el poseedor de dinero
tendréa que efectuar demanda de mercancias, en relacién exacta con la cantidad de moneda
que posee.

De ahi resulta que la demanda en general ya no serda mas una accion volitiva del tenedor de

dinero; que en la determinaciéon del precio por la oferta y la demanda habra de quedar sin
influencia el afan de ganar y que la demanda ha de ser indepediente de las perspectivas
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comerciales, de la esperanza de un alza o baja de precios, asi como de los acontecimientos
en la vida politica, de las perspectivas de la cosecha, de la habilidad de los dirigentes de
Estado, del temor a las alteraciones econdmicas.

La demanda se convierte, al igual que la oferta de trigo, papas, ladrillos, petrdleo, etc., en
una cosa mensurable, sin vida ni voluntad. El dinero, por una fuerza natural inherente,
propendera siempre a los limites maximos actualmente posibles de rapidez circulatoria, y
tratara aun de superarla bajo todas las condiciones imaginables. Asi como la luna, tranquila
e indiferente hacia todo lo que pasa en la tierra, describe su Orbita, asi también la
libremoneda realizard su camino a través de los mercados, liberada de la voluntad de sus
poseedores.

La demanda sera, entonces, en todas las circunstancias posibles, en dias claros o nublados,
estrictamente igual:

1) A la cantidad de moneda puesta en circulacién, fiscalizada por el Estado.

2) A la rapidez maxima de circulacibn que para esta cantidad de moneda admiten las
instituciones comerciales pertinentes.

¢Qué significa esto para la economia nacional? Que dominamos las fluctuaciones del
mercado, que la Administracion Monetaria, mediante la emisién o retiro de la moneda
respectivamente, puede ajustar la demanda a las necesidades del mercado, que ni los
tenedores de dinero, ni los timidos burgueses, ni los especuladores, ni tampoco el ambiente
bursatil, ni el capricho pueden ya originar demanda, sino que es la Administracion Monetaria
la que ha de fijar la magnitud de la misma. La Administraciéon Monetaria produce ahora la
demanda del mismo modo que el Estado fabrica timbres postales o que los obreros
constituyen la oferta.

Si bajan los precios, la Administraciéon hace dinero y lo lanza a la circulaciéon. Y este dinero
constituye demanda, demanda en forma de materia. Y si suben los precios, la
Administracion quema el dinero, y lo que quema es demanda.

De este modo, la Administraciéon Monetaria domina la situacién del mercado, y esto significa
nada menos que haber vencido las crisis econémicas y la desocupacion. Sin nuestra
voluntad no pueden subir ni bajar los precios. Toda alza o retroceso de precios se reduce asi
a una expresion volitiva de la Administracién Monetaria, por la cual es responsable.

La demanda, como accion arbitraria del tenedor del dinero, debia forzosamente producir
oscilaciones de precios, paralizaciones de ventas, desocupacion y maniobras dolosas. Con la
libremoneda se confia aquella voluntad a las manos de la Administracion Monetaria, la que
ahora, respondiendo al objetivo del dinero, emplea su poder para suprimir las fluctuaciones.

El que observa la nueva moneda se dird que ha de abandonar la costumbre milenaria de
poder acumular reservas monetarias, puesto que el dinero en la caja le reporta siempre
pérdidas. La nueva moneda disuelve, pues, automaticamente todo atesoramiento de dinero,
tanto por parte del burgués previsor como del comerciante o del especulador, listo siempre
para pescar en mar revuelto.

Este cambio para la economia nacional significa que ahora habrad siempre exactamente
tantos medios de cambio en poder del puablico cuanto requiera de inmediato el comercio, y
ello en tal medida que los precios ya no podran experimentar bruscas oscilaciones por
fluctuaciones de la masa monetaria en circulacion. Significa que nadie puede ya inmiscuirse
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en la direccion de la moneda, a cargo de la Administracion Monetaria. Significa que ya no
podra afluir dinero al mercado, proveniente de fuentes privadas, si la Administraciéon juzgara
necesario restringir la circulacion monetaria; ni que el dinero pueda refluir a las reservas
privadas, si por el contrario la Administraciéon desea proveer al mercado monetario con
mayores recursos. Significa por ello también que la Administracidn necesita emitir o retirar
solo pequefias cantidades de dinero para llegar al objetivo de sus medidas econdmicas.

Pero también significa que no es necesario acumular reservas monetarias, puesto que la
regularidad con que el dinero circula ahora hace innecesarias tales existencias. Si la reserva
fuera una cisterna, es decir, un simple depdésito, entonces la regularidad de la circulacion
monetaria se habria convertido en una fuente de dinero que brota eternamente.

Con la libremoneda la demanda no se separa mas del dinero, ni es considerada mas como
expresion volitiva de sus poseedores. La libremoneda no es un medio para la demanda, sino
que es de por si la demanda misma, su encarnaciéon, que va al encuentro de la oferta que
por su parte nunca fué ni es algo distinto. Ambiente bursétil, especulacion, crisis, dias
fatales, todo esto no influirhA en lo sucesivo para nada en la demanda. La cantidad de
moneda emitida, reforzada por la méaxima velocidad de circulacibn que admiten las
instituciones comerciales existentes, - he aqui, bajo todas las circunstancias, el limite y la
medida maxima de la demanda que coincide con su medida minima.
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6. Conclusiones

Lo que hasta ahora hemos deducido de la libremoneda puede resumirse asi:

1.

Que la demanda se convierte en una cosa mensurable, por sobre la voluntad, el
capricho, la codicia y la especulacion de los poseedores de dinero; ella ya no es mas
una manifestacion volitiva de los mismos.

Que la circulacibn monetaria, bajo todas las circunstancias, tratard siempre de
superar el grado maximo de rapidez que las instituciones comerciales permiten al
dinero, de modo que la demanda respondera en todo momento:

a) A la cantidad de moneda regida y puesta en circulacién por el Estado.
b) A la rapidez de circulacion admitida por las instituciones comerciales.

Que la totalidad de las reservas monetarias privadas, que deben considerarse como
otros tantos institutos emisores privados Yy perturbadores, se disuelven
automaticamente, con lo cual el Estado recien puede dar una base soélida al sistema
monetario.

De estos primeros efectos resulta lo siguiente:

1.

Regularidad en la colocacion de mercancias, con la eliminacion de todo
estancamiento.

Se ofreceran siempre tantas mercancias cuantas son producidas corrientemente.
Todas las fluctuaciones de precios, originadas por salidas estancadas, desaparecen.

A consecuencia de la regularidad con que apareceran en lo sucesivo en el mercado la
oferta y la demanda no se produciran mas las oscilaciones grandes y generales de
precios que provenian de una perturbaciéon en la relacion del dinero con las
mercancias.

El Estado tendra que emitir o retirar sélo pequefias cantidades de moneda para poder
ajustar exactamente la demanda a la oferta y lograr asi una estabilidad absoluta en
el nivel general de los precios.

Esto dltimo resultard especialmente porque, debido a la circulacién rapida, el poder
de cambio del dinero se duplica, se multiplica, y también porque el retiro o la emision
de una cantidad de moneda ha de tener como consecuencia una repercusion
multiple. En lugar de mantener en circulacién 10 mil millones de marcos, el comercio
en Alemania estara asegurado suficientemente con 5 o quizas con 3 mil millones.

Por la compulsidon de la circulacibn monetaria, como lo condiciona la libremonada, tendra
que producirse, ademas, lo siguiente:

1.

2.

Una separacion lisa y llana entre medios de cambio y medios de ahorro;

El poseedor del dinero deberd hacer circularlo incondicionalmente, sin tomar en
consideracion el interés o el beneficio;
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3. El dinero circulara aun cuando el interés descienda y desaparezca;

4. El dinero circulara aun sin beneficio para su poseedor.

Como consecuencia de estas circunstancias y conjuntamente con lo mencionado, la

circulacién monetaria compulsiva hara imposible los estancamientos econémicos generales,

con todas sus secuelas.

Con la pérdida directa y personal ligada a la posesion del dinero se logra lo siguiente:

1. Mercancia, trabajo, dinero, seran para todos, tanto para los que ahorran como para
los que consumen, objetos indiferentes, es decir, cosas que sin beneficio, interés o

tributo pueden canjearse reciprocamente.

2. El dinero se convierte en factor de trabajo y en seguro automatico contra la
desocupacion.

3. Todos los privilegios del dinero seran allanados.

La completa equiparaciéon econdémica privada del dinero con las mercancias condiciona:

1. Que las reservas indispensables se haran preferentemente en provisiones, en lugar
de dinero;
2. Que los productos no se compraran mas, como hasta ahora, en cantidades minimas,

sino en barriles y en cajones enteros, es decir, en sus embalajes originarios;

3. Que por consiguiente los negocios se aligeraran, y los intermediarios, en gran parte,
estaran de mas.

Al mismo tiempo:
4. Se suprimen las ventas a crédito, y se generalizan los pagos al contado;

5. La especulacion se hace imposible porque las existencias de mercaderias, distribuidas
entre millones de despensas, se substraen a la voluntad del individuo.

Por la accién conjunta de estos cinco factores el intercambio de mercancias estara
extraordinariamente asegurado, acelerado y abaratado, ya porque el comercio, también por
la eliminacibn de estancamientos y por la estabilidad de precios, se convierte en una
actividad bien sencilla, para la cual cualquier persona en lo sucesivo estara suficientemente
capacitada.

Pero el mérito mas grande, verdaderamente revolucionario de la libremoneda sera aquél
que, por suprimir la desocupacién, por crear el capital real independizado del interés,
ahogue este ultimo en un mar de capitales, con lo que la actual mezcolanza indigna de
principes, rentistas y desposeidos se disuelve, para dar lugar a una humanidad orgullosa, de
ciudadanos libres e independientes, de hombres a quienes se pueda presentar en cualquiera
parte del mundo entero como compatriotas, sin tener que avergonzarse de ellos.

La liboremoneda no suprimira el dinero, mil veces maldecido, sino que lo ajustara a las

necesidades bien entendidas de la economia nacional. La libremoneda conserva la misma ley
fundamental de nuestra economia que, como hemos comprobado al principio, es el egoismo,
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pero ha de demostrar que la usura habra de actuar como ,,aquella fuerza que siempre quiere
el mal, pero que siempre crea el bien* en cuanto quitamos a la demanda la voluntad y la
enfrentamos a la oferta con armas idénticas.

7. COmMo es juzgada la libremoneda
a. El tendero

Debido a la libremoneda mi negocio evoluciona de una manera que llama realmente la
atencién. En primer término, mis clientes pagan ahora con preferencia al contado, puesto
que el pago inmediato les es efectivamente provechoso, y también porque a ellos se les
paga al contado. Y en segundo término ya no se fraccionan tanto los productos, dado que la
venta por cantidades minimas o pequefias disminuye notablemente. Antes los compradores
se desprendian dificilmente de su dinero. No tenian ningln apuro para ello. Muy al contrario,
en la Caja de Ahorros su capital les producia intereses. Fuera de esto, era mas comodo tener
en casa dinero que mercancias, y por fin nadie sabia, si iba a recuperar por otro lado el
dinero que queria gastar, ya que la circulacion monetaria solia ser muy irregular. Los
ingresos eran tan inseguros, que quien no contaba con réditos fijos, preferia apartarse una
reserva. Y esta reserva la trataba de formar donde fuera posible, mediante la compra al
fiado, y adquiriendo sélo lo mas indispensable: lo destinado al consumo inmediato. En vez
de comprar por kilo se compraba por gramos, en vez de quintales se adquirian kilos. A nadie
se le hubiera ocurrido formar provisiones, nadie pensaba en incluir una gran despensa en su
proyecto de construccion. Como la mejor ,provision“ se consideraba exclusivamente al
dinero. En las casas modernas hay cuartos para las mas diferentes finalidades, por ejemplo:
camaras oscuras, cuartos para alfombras, piezas para baulles, etc., pero nunca una pieza
para provisiones.

Esto parece haber cambiado ahora. Debido a que la libremoneda apura a quien la posee,
recordandole sus deudas, cada cual se apura por pagar como él mismo ha sido pagado. La
circulacién monetaria, que ahora se efectia de una manera forzada, es por eso mismo
permanente y cerrada. Ya no puede paralizarse por rumores. Esta circulacion continua de
dinero origina una colocacién constante de las mercancias y, como el temor a pérdidas
obliga a pagarlas lo antes posible, los ingresos se tornan mas regulares. Se puede contar
ahora con entradas ciertas, por cuya razdn no sera mas necesario hacerse de reservas.
Hasta se prescinde por completo de ellas, puesto que se consumirian paulatinamente por si
solas, por merma constante de la libremoneda. En vez de acumular dinero, se hacen
provisiones de mercaderias. Se prefiere la posesion de productos a la de dinero, y el contado
al fiado. Las mercaderias ya no se adquieren en cantidades fraccionadas, sino por lotes y en
sus envases o embalajes originales: en vez de un litro se compra un barril, en lugar de un
metro una pieza, en vez de un kilogramo una bolsa.

Podria suponerse que nosotros, los tenderos, vivimos ahora en un paraiso, y hasta en el
séptimo cielo. Pero no hay para tanto. Yo mismo, felizmente, he ajustado mi negocio a las
nuevas condiciones, tomando en cuenta este cambio. Puse precios de venta al por mayor,
en lugar de los al por menor, y asi no so6lo he conservado mi clientela, sino que la he
aumentado considerablemente. Pero otros tenderos, menos previsores, tuvieron que cerrar
sus negocios. En general, donde antes habia diez tenderos hay ahora uno; y éste, a pesar
de que la venta ha aumentado diez veces, tiene menos trabajo que antes. Ya me han
rebajado el alquiler en un 90%, porque hay ahora tantos locales desocupados, los que van a
ser transformados en viviendas. Pero, no obstante la gran reduccién del alquiler y con el
enorme aumento de la venta, mi ganancia no ha crecido ni con mucho en igual proporcion.
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La razén estd en que tanto yo como otros comerciantes, ante la gran simplificacion del
negocio nos conformamos con una ganancia reducida. En lugar de un beneficio medio del
25%o, calculo ahora con una comision del 1% como intermediario, pero tengo la ventaja de
que despacho todo en envases originales, vendo todo al contado y puedo hacer célculos
exactos. jNada de contabilidad, de facturas, de pérdidas! Por otra parte, aunque mis ventas
se han décuplicado, no tuve necesidad de ampliar mi ,stock”. Ademas, he organizado un
servicio de entregas fijas y regulares directamente desde la estacién a la casa de mis
clientes. De este modo el comercio se ha convertido mayormente en un simple negocio
comisionista.

Los colegas, que tuvieron que cerrar sus negocios, merecen por cierto nuestra compasion,
maxime los de edad avanzada, que no pueden aprender otro oficio. Puesto que su desgracia
ha sido causada por la introduccion de la libremoneda y en consecuencia por el mismo
Estado, seria, en mi opinién, justo y conveniente indemnizar a esa gente, mediante una
pension anual. El Estado puede hacerlo tanto mas, por cuanto la capacidad impositiva de la
poblacién ha crecido considerablemente por la eliminacién de los intermediarios y del
abaratamiento de los productos. Si el Estado de antes crey6 oportuno asegurar la renta de
los terratenientes, mediante aranceles prohibitivos sobre los cereales, entonces nada mas
justo que el subsidio en cuestién.

Cabe sefalar, ademas, que nuestro ramo de comercio se ha simplificado enormemente por
la libremoneda. Algo semejante debia sobrevenir algin dia. El comercio minorista, con sus
gastos enormes y su abuso del crédito, no podia subsistir a la larga. El incremento en los
precios de 25% para la venta al menudeo de articulos de primera necesidad, era
francamente ridiculo e insostenible, especialmente en una época en que el obrero sostenia
luchas encarnizadas para conseguir un aumento de salario de tan solo 5%.

En el afio 1900, Suiza, cuya poblacién es de 3 millones, contaba con 26.837 viajantes de
comercio que, por concepto de patentes, abonaron la suma de francos 322.200. Calculando
a razdn de 5 frs. por persona y por dia, esos viajantes cuestan a Suiza anualmente
48.977.525 francos. Por Alemania circulan continuamente alrededor de 45.000 viajantes de
comercio. (En Suiza suele practicarse este oficio como accesorio, de ahi la cifra tan elevada
de viajantes, y el célculo reducido de 5 frs. por dia). Personas competentes estimaron los
gastos de los viajantes de Alemania en 14 marcos diarios, entre sueldo y viatico, lo que no
es exagerado. Pero este gasto importa 600.000 marcos por dia, o sea 219 millones al afio,
excluidos todos los demas viajes comerciales, y se puede afirmar que casi 2/3 de todos los
viajes, son viajes comerciales; luego, 2/3 de todos los hoteles viven de los viajantes.

Se ha pronosticado que, con la introduccion de la libremoneda, los compradores se harian
menos pretenciosos, y reconozco que ya han cambiado bastante en su modo de proceder. El
sadbado pasado traté durante una hora con un cliente para venderle una méaquina de coser
de 100 pesos. EI hombre no pudo decidirse, encontré cada vez otro defecto en la maquina,
de por si perfecta. Finalmente le recordé que estaba acercandose la clausura de la cotizacion
semanal: esta observacion produjo el efecto deseado y todas sus dudas se disiparon. El mird
su reloj, y contemplando sus billetes, hizo el calculo de que si vacilara mas tiempo, perderia
10 centavos. Entonces se disiparon sus inconvenientes, pago y se fue. Ahora fui yo quien
perdi6 los 10 centavos, pero los habia ganado con creces en tiempo.

Otro cliente, hombre de fortuna, después de haber comprado un objeto, me pidi6 que le
anotara el importe, por haberse olvidado el dinero. Al hacerle la observacion de que le
convendria volver a casa para buscar la suma cuestionada, porque de lo contrario perderia
la cuota semanal, me agradeci6 la atencion, se fué a casa, y a los pocos minutos me vi en
posesion del dinero. Por mi parte, estaba ahora en condiciones de pagar a un artesano, que
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en estos momentos entregaba mercaderias. Si el cliente, por no incomodarse, hubiera
postergado el pago, yo no habria podido pagar al contado al artesano. jCuanto trabajo,
riesgo y preocupacion han sido eliminados por la accion de la libremoneda! Ahora me basta
un so6lo tenedor de libros, en vez de los diez que tenia. Y lo méas interesante es que la
costumbre del pago al contado haya sido solucionado por la reforma monetaria sin habérselo
propuesto. No era, pues, la pobreza, sino la conveniencia, la que impedia al comprador
pagar al contado; y ahora, por ser mas ventajoso, el pago al contado se generaliza. Es
sabido que antes tampoco la gente rica pagaba al comerciante con mayor prontitud que los
pobres; pues el deudor moroso se aprovechaba de los intereses que le producia su
morosidad.

Finalmente, en lo referente a la merma que sufre la libremoneda, me hago gustosamente
cargo de ella. Como comerciante, hasta me convendria que la pérdida anual fuera
aumentada del 5 al 10 %; porque en este caso los compradores serian alin mas tratables de
lo que se han hecho ya, y las compras al fiado desaparecirian por completo, de modo que
podria despedir también el ultimo tenedor de libros que me ha quedado. Ya me doy cuenta
de la verdad del dicho: Cuanto mas despreciada sea la moneda, tanto méas se apreciaran las
mercancias y su productor, y tanto mas sencillo serd el comercio. Al obrero se le estima
solamente alli donde el dinero no vale méas de lo que él mismo y sus productos valen. Y tal
orden de cosas no se obtiene enteramente con el 5 % de merma anual; pero si, quizas, con
el 10 %:; y posiblemente ser& este beneficio de los obreros la razén por la cual se imponga el
impuesto del 10 % a la circulacion.

Por otra parte, ¢;qué significa para mi ese 10 %? Sélo 100 pesos por afo sobre un efectivo
de término medio 1.000 pesos que tengo en caja - una verdadera bicoca, en comparacion
con los gastos de comercio. Y todavia me seria posible economizar una parte considerable
de esa pérdida, si tratara de deshacerme del dinero lo antes posible, pagando al contado y
aun por adelantado.

iPagar por adelantado! Esto si que parece ridiculo; por lo menos a primera vista. Pero
analizando, no es mas que el reverso de la costumbre anterior, a saber: recibir antes la
mercaderia y pagarla después. Ahora se paga primero y luego se entrega la mercaderia. Los
anticipos obligan al deudor a suministrar la mercaderia y el trabajo, es decir, cosas de que
dispone directamente; los pagos posteriores obligan al deudor a suministrar dinero, es decir,
algo de que puede disponer sélo indirectamente. Luego resulta para ambas partes mas
ventajoso y mas seguro, que se entregue primero el dinero y después la mercancia, y no al
revés, como se hacia hasta ahora.

iPago adelantado! Qué mas se requiere para hacer la felicidad de los artesanos, quienes de
este modo cuentan con el dinero que precisan para su desenvolvimiento. Si no hubieran
tenido que suministrar las mercaderias a crédito, la lucha con el capitalismo les habria sido
mas facil.

b. El cajero

Al introducirse la libremoneda nosotros, los cajeros, éramos objeto de la compasion general.
Todo el mundo nos pronosticaba un recargo terrible de trabajo, grandes déficits
constantemente repetidos y otras cosas por el estilo. Y ¢(qué resulté? Ante todo nos
redujeron las horas de oficina, por falta de trabajo, de diez horas a seis. Luego se ha
reducido el personal: los empleados de edad avanzada fueron jubilados, los jovenes
despedidos. Pero aun hay mas, gran parte de los Bancos tuvieron que cerrar o liquidar sus
sucursales.
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En realidad era de preverse lo sucedido; pero los Bancos estaban demasiado apegados a la
idea de ser indispensables. Mientras tanto el pagaré y el cheque, ese pan diario de los
banqueros, han desaparecido en gran parte. De acuerdo al comunicado de la Administracion
Monetaria del Estado la totalidad del dinero en circulacion no alcanza ahora 1/3 de la
anterior. Se debe esto al hecho de que la Libremoneda circula ahora con triple rapidez. Por
las manos de los banqueros pasa bastante menos del dinero de antes, ya que este queda
ahora en el comercio, en el mercado, en poder de los compradores, comerciantes y
empresarios. Pasa de mano en mano sin interrupcidon; no tiene siquiera tiempo para
acumularse en los Bancos. Ya no es el dinero un refugio, donde el productor puede
descansar de la labor que le causa la venta de sus mercaderias y aguardar tranquilamente
hasta que sus necesidades personales lo obliguen a contribuir, a su vez, a la circulacion
monetaria. El punto de reposo en el intercambio de los productos es ahora la misma
mercaderia; desde luego no la mercaderia de uno mismo, no el producto del trabajo propio,
sino el de los demas. La Libremoneda persigue y apura a quien la posee, exactamente de
igual manera que las mercaderias persiguen y apuran siempre al productor, hasta que las ha
vendido. En efecto ¢de dénde provienen los nombres ,,Banco - Banquero“? Naturalmente de
los bancos en que se acomodaban a su gusto los duefios del dinero, mientras los poseedores
de las mercaderias quedaban ,,parados” o corrian con impaciencia de un lado a otro. Gracias
a la Libremoneda son los duefios del dinero ahora quienes ,,corren”, mientras los poseedores
de las mercaderias han tomado asiento.

Y, habiéndose hecho el dinero tan movible que todos se apuran para pagar, nadie necesita
ya recurrir a los pagarés. El dinero efectivo los ha sustituido. Tampoco se precisan reservas
monetarias: la regularidad de la circulaciéon las ha hecho superfluas. Un manantial ha
ocupado el lugar de la cisterna, del recipiente rigido.

Las reservas de dinero motivaron la gran locura del siglo: el cheque. En realidad y
justamente por ser cajero, puedo asegurar que el cheque es el absurdo mas grande que se
ha visto. Si para efectuar pagos estaba el dinero, el medio de pago méas cémodo debia ser el
oro. ¢Por qué, entonces, no se le utilizaba con este fin? ¢Por qué se puso el cheque en lugar
del dinero efectivo, cuando éste, segun se afirmaba, llenaba tan bién todos los requisitos
que se adjudicaban al oro? Comparado con el dinero, el cheque resulta un medio de pago
bastante engorroso. Esta sujeto a una serie de formalidades, su pago s6lo es posible en un
lugar determinado, dependiendo, ademaés, la seguridad del mismo de la solvencia del
librador y del Banco. jY a eso le llamaban ,progreso”! jHasta tenian la ilusién de poder imitar
a los ingleses, que pagaban al chofer con un cheque! jCémo si esto fuera un honor o una
ventaja para el chofer! En efecto, el cheque ideal, por cierto, es el dinero efectivo, por lo
menos para quien lo recibe, pues este ,cheque”“ puede realizarse en cualquier negocio, en
cualquier fonda; no esta ligado a ninguna formalidad, a ningun lugar, y su seguridad se halla
a cubierto de toda duda. Tan orgullosos nos sentiamos con nuestra moneda de oro;
creiamos con ella haber llegado a la suma perfeccion; y era tanto nuestro entusiasmo que ni
siquiera nos dimos cuenta del contrasentido que entrafia el cheque. El oro nos parecia
demasiado bueno para usarlo en la vida diaria; por eso buscamos un substituto: el cheque.
Hicimos lo que el hombre del saco viejo y del paraguas nuevo. Como le diera lastima abrirlo
bajo la lluvia, lo guard6 debajo del saco.

Sin ningudn reparo se nos traia, a los cajeros, hasta paquetes de cheques, cuyo monto total
s6lo podia establecerse anotandolos uno por uno en largas columnas para sumarlas
después. jQué terrible trabajo! Cuanto mas facil resulta contar el dinero. Sdélo es preciso
contar el numero de los billetes, ordenados segun su importe.
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Ademas, los cheques debian ser contabilizados en los diferentes bancos, y cargarse uno por
uno en la cuenta del librador respectivo. Venia luego el calculo de los intereses. Al finalizar el
trimestre habia que remitir un resumen, en el cual tenian todos los cheques que figurar. De
este modo cada cheque anotibase 10 veces. jY a eso se llamaba ,,progreso”! jQué cegueral
Puesto que el oro era pesado y la circulaciéon del dinero irregular, fueron necesarias las
cuentas corrientes, y estas a su vez, exigian el uso del cheque. Pero en lugar de considerar
esto como un gran inconveniente del patrén oro, los hombres se vanagloriaban de ello.

iY fuera de los cheques, esas bolsas pesadas de oro, plata, cobre y niquel y, finalmente, el
papel-moneda! Habia once diferentes clases de moneda: 1, 2, 5, 10, 20, marcos; 1, 2, 5,
10, 20 y 50 pfennigs. Habia 6 diferentes monedas inferiores a un marco y en tres clases de
metal. Existian por lo tanto centenares de cheques, once clases de monedas metalicas y diez
de billetes.

Ahora, debido a la libremoneda, tengo solamente seis clases, y nada de cheques. Y todo
este dinero es liviano, limpio y siempre nuevo.

Se me pregunta, co6mo anoto en mi caja la merma causada por la circulacion monetaria. La
operacion es muy sencilla. A fin de la semana, los sabados a las 4 de la tarde, tomo la suma
total de la caja, calculo la diferencia en la cotizacidon para la semana entrante y cargo esa
diferencia a la cuenta de gastos. En los Bancos particulares se carga esta pérdida a la cuenta
de gastos generales, que a su vez es compensada por la reduccion del interés que abona el
Banco en cuentas corrientes. En las cajas publicas la pérdida es solamente nominal, puesto
que toda la merma de la libremoneda redunda en beneficio del Estado.

Hablando con franqueza, desde el punto de vista de la técnica bancaria no encuentro
ninguna desventaja en el uso de la Libremoneda. La mejor prueba de ello la tenemos en el
hecho, de que hubo que despedir gran parte de los empleados bancarios. ¢(Acaso no es
buena una méquina que a tantos obreros sustituye?

c. El exportador

Se habia introducido el patrén oro bajo el pretexto de que fomentaria el comercio
internacional. Pero, ni bien se sintieron sus primeros efectos, en forma de una gran baja de
precios, lo que respondia a la teoria cuantitativa, cuando de todos los lados clamaron por
»proteccion®.

Y se levantaron las murallas fronterizas en forma de aranceles aduaneros protectores,
tendientes a dificultar el comercio de importaciéon. ¢{No significa esto sacrificar el fin a los
medios?

Pero aunque el patréon oro hubiese podido introducirse sin que los precios bajaran, sin
perturbaciones econémicas, ello habria sido de poca utilidad para el comercio exterior. Se
atribuye la expansion de éste justamente al patron oro, porque empez6 con la introduccion
del mismo. Pero resulta que el comercio exterior sélo aumenté porque habia crecido la
poblacién; aunque ni siquiera guardd proporciéon con tal crecimiento, pues, se habia
producido ese aumento preferentemente en los paises con moneda papel (Rusia, Austria,
Asia, América del Sur), mientras en los paises de patron oro (Francia, Norte América) el
comercio se desenvolvia con grandes dificultades. (Inglaterra, por ser pais de transito, no
puede tomarse en cuenta en este caso).
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El patron oro tendria sentido, si fuese posible implantarlo en el comercio mundial, sin que
produzca ni derechos aduaneros, ni crisis econdmicas, ni bajas generales de precio. Y la
iniciativa en una implantacion, sin consecuencias desastrosas, tendria sentido para el Estado
que estuviera en condiciones de imponerlo a todos los demas paises. Si se carece de tal
poder y se vive de esperanzas, entonces podriase intentar como primero implantar un
sistema internacional de moneda papel. El aleman que compra actualmente sus mercaderias
con oro y ha de venderlas por rublos papel, florines papel, pesos papel, liras papel, etc.,
¢tiene en ello mas ventaja que si también pagara sus mercaderias con marcos papel? Si el
precio de venta ha de calcularse en una clase de moneda distinta a la del precio de compra,
es completamente indiferente que la moneda utilizada en la compra sea de papel, de oro, o
de plata.

Ademas, aunque el patrén oro fuera implantado en el comercio mundial, sus ventajas serian
en realidad de importancia secundaria. Se creyd poder simplificar el calculo mercantil, se
supuso que bastaria, entonces, nombrar una cantidad cualquiera de dinero para abarcar en
seguida su pleno significado para todos los paises. jQué ideas infantiles! En cuanto al primer
efecto, hay que convenir que el patron oro no elimina las fluctuaciones de los cambios, pues
la importacién de oro alterna con su exportacion, y aunque se trate, tal vez, de cantidades
pequefias solamente, bastan ellas para causar considerables fluctuaciones en las
cotizaciones de los cambios. Porque el cambio oscila entre los gastos de la importacion y la
exportacion de oro, gastos que pueden importar a veces hasta el 3 %: flete y seguro
maritimo, pérdida de intereses y demas gastos para la exportacion, y los mismos gastos
para reimportar el oro. A todo esto hay que agregar los gastos de reacufiacion del oro.
»Porque el camino al extranjero es para el oro el camino hacia la fundicion“, dice Bamberger
con toda razén. Y se trata aqui de gastos que hay que tomar en cuenta, aunque las
operaciones sean de poca monta. Sea como fuera, el solo hecho de que el comerciante deba
tomar en cuenta las fluctuaciones del cambio, demuestra que tales ventajas no existen para
sus calculos.

Mas engafadora aun es la otra ventaja que se atribuye a la implantacion del patrén oro en
el comercio internacional, porque para conocer el significado de cierta cantidad de dinero
para un pais cualquiera, hay que saber primero cuales son los precios de las mercaderias, de
los salarios, etc. del pais en cuestién.

Si yo, por ejemplo, hubiera heredado deudas en lugar de fortuna, no me quedaria en
Alemania, sino que iria a un pais donde el dinero se gana con mayor facilidad. Por cierto que
a raiz de mi emigracion el importe nominal de mi deuda no disminuye, pero si el real. Un
hombre con una deuda de 1.000 Marcos es un pobre diablo en Alemania; en América esa
deuda significa bien poco. Lo contrario ocurre si en lugar de deudas hubiera heredado una
fortuna. Luego, ¢qué significa el patron oro en este caso? El emigrante, a quien se prometen
montafias de oro, inquiere en primer lugar los precios de los productos que elabora y que
consume. Recién cuando los conoce, es capaz de formarse una idea del significado de la
suma de dinero prometida. Sus pensamientos van instantdneamente del oro a los precios de
las mercaderias; éstos, y no el oro, forman el ,banco“ en que puede descansar. Pero si es
necesario conocer antes los precios de los productos para apreciar el significado de una
suma de dinero, entonces es indiferente si esta cantidad se refiere a oro o a papel. Y
efectivamente, hoy dia, cuando se nombra una cantidad de dinero, ni se sabe
aproximadamente siquiera, si se trata del délar oro o del rublo papel.

Pero todas estas cuestiones tienen muy poca importancia para el comerciante. En efecto,
¢qué significan todos estos célculos primitivos frente a los mil y una circunstancias
imponderables, en que se fundan los célculos de probabilidades para el comerciante. El debe
apreciar el consumo de la mercaderia, determinar su calidad, ver si puede competir con cien
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otros tipos de la misma categoria, tomar en cuenta los cambios de gusto, las perspectivas
de la politica aduanera, el rendimiento de las diversas categorias de productos en relacién a
la ganancia, etc., es esto lo que el comerciante debe considerar. El calculo de los precios y el
célculo de conversion en moneda extranjera estan a cargo de empleados subalternos.

Mucho mas importante que las variedades de monedas de los distintos paises, con los que
trafica el comerciante, son los aranceles aduaneros y sus modificaciones, y dado que los
diferentes paises, para defender el patron oro, abandonaron el libre cambio, confieso que
prefiero al patréon oro, en combinacion con aranceles protectores, cualquier clase de sistema
monetario, incluso el patrén cauri de los cafres, con tal que subsista el libre cambio. Y a
decir verdad, las barreras aduaneras siguieron en todas partes al patrén oro.

En el comercio internacional la mercancia se paga con mercancia, y s6lo una parte muy
insignificante de un posible saldo puede pagarse en efectivo. Créditos de cambio, préstamos
y acciones intervienen en este caso en el balance de pagos. Para balancear los pagos resulta
mucho maés importante el procedimiento de los Bancos emisores, que no la existencia de
medios efectivos de pago, susceptibles de la exportacibn. También en este caso, como
siempre, el lema debe ser: mas vale prevenir la enfermedad que curarla. El Banco emisor,
por los movimientos del cambio, debe juzgar si ha emitido demasiado dinero, alzando asi los
precios, dificultando la exportacion y facilitando la importacion. En este caso ha de promover
a tiempo una baja de precios, mediante la reduccion de la oferta de dinero, y en caso
contrario proceder a la inversa. Obrando asi, los pagos siempre seran balanceados, y se
evitaran los saldos pasivos. De este modo desaparecera por lo menos, la cuestién sobre la
posibilidad de exportar los propios medios de cambio. Digo: por lo menos - porque la
posibilidad de exportar o importar dinero, puede provocar graves perjuicios, ya que quita al
Banco emisor el monopolio de la provision de dinero, sometiendo el propio mercado a la
dominacién de poderes extrafios, a veces hostiles. (1) Toda especulacién financiera
cometida en el extranjero repercute en el interior del pais perjudicado, y es imposible
defenderse contra ello - a no ser mediante barreras aduaneras. En el momento, en que
otros paises implantan la moneda papel, expulsando asi el oro, éste afluye, en busqueda de
colocacién, alzando los precios en una época en que ya de por si son demasiado altos. En
cambio, si los paises extranjeros derrogan la moneda de papel o el patron plata, para
adoptar el patréon oro, entonces éste huye a menudo en el preciso momento en que ya era
escaso. jCuantas dificultades se han causado ya a los endeudados agricultores alemanes,
con semejantes maniobras financieras!

Cabe mencionar que todo esto, ya hace mucho habia sido dilucidado por las investigaciones
(2); pero recién la Libremoneda aporté la confirmacion positiva. Efectivamente, tenemos
ahora un papel moneda enteramente independiente del oro. Ni siquiera lleva la promesa de
conversion. No obstante eso, la cotizacién del cambio sobre el exterior se mantiene mas
firme que nunca. La Administracibn monetaria en primer lugar dedicé toda su politica a
asegurar la estabilidad de los indices de los precios. Se observd entonces que, mientras los
precios de las mercaderias se mantenian firmes, la cotizacion de las divisas fluctuaba. Esto
se debia a que los precios en el exterior, donde todavia regia el patron oro, oscilaban como
antes. En el extranjero no se ha querido admitir esta interpretaciéon, sosteniendo que la
culpa era de nuestro papel-moneda. Entonces la Administracion moneteria, para comprobar
que esas fluctuaciones procedian del patrén oro, suspendid los precios fijos vigentes en el
pais, en procura de la estabilidad del cambio. Cuando el cambio subia, es decir, si las divisas
extranjeras resultaban mas caras, la Administracién procedia a disminuir el medio circulante,
y viceversa, cuando el cambio bajaba. Y, dado que en el sistema de la Libremoneda el
mismo dinero representa la demanda de mercaderias, los precios de éstas, asi como las
cotizaciones de las divisas, se ajustaron de inmediato. Asi se demostré al extranjero que no
es posible esperar del patrén oro un cambio firme con precios estables de las mercaderias.
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Solamente si los precios de las mercancias en todos los paises se mantienen firmes, el
cambio también lo sera. Luego, hay que procurar en todas partes, que los precios de las
mercancias del pais queden estables, para lograr asi la firmeza en las cotizaciones de las
divisas extranjeras.

Sélo un sistema monetario regido en cada pais por los mismos principios podra conducir a la
estabilidad de los cambios en el comercio internacional, asi como a un sistema monetario
nacional. Por fin esto parece haber sido comprendido en el exterior, y se dice, que esta por
convocarse un Congreso Monetario International con el fin de organizar una Administracion
Monetaria Mundial.

Algo hay que hacer. Queremos el libre cambio, cotizaciones firmes de las divisas extranjeras
y precios estables en el Interior. Unilateralmente, o sea por medio de instituciones
nacionales no es factible realizar estas aspiraciones; hemos de entendernos con el resto del
mundo. Y, a mi modo de ver, es la Libremoneda el dinero que esta llamado a servir de base
para tal acuerdo, porque ella es obediente, se deja amoldar, y siempre estad dispuesta; se
presta para cuanto uno quiera; no hay propésito que con ella no se logre.

(1) Durante la crisis de Marruecos los capitales franceses, colocados en Bancos alemanes fueron retirados con el
solo objeto de perjudicar a Alemania, y este objetivo se logré.

(2) Ver Silvio Gesell: ,El ajuste de la moneda y su administracion a las necesidades del comercio contemporaneo”,
Buenos Aires 1897.
Igualmente: Frankfurth - Gesell: ,Politica monetaria activa“, Berlin 1909.

d. El industrial

Ventas, colocaciébn de mercancias, esto es lo que nosotros los empresarios, precisamos;
salida normal y segura, pedidos hechos anticipadamente y a largo plazo; porque en la
regularidad de la venta esta basada la industria. No podemos, desde luego, despedir nuestro
personal competente a cada momento y cada vez que las ventas se paralizan, para tomar
poco después personas novicias e incompetentes. Tampoco podemos, ,por palpito“, llenar
los depdsitos con mercaderias, por carencia de pedidos firmes. Que se nos procure
mercados seguros, instituciones publicas y adecuadas para realizar la venta de nuestros
productos, y ya las venceremos nosotros mismos las dificultades técnicas. Que nos procuren
salida de nuestros productos, pago al contado, precios estables y nosotros crearemos lo
demas.

Esas fueron nuestras aspiraciones al discutirse la cuestion de la implantacion de la
libremoneda. Y esas aspiraciones se han cumplido.

Pues ¢qué es salida? Es venta. Y ;qué es venta? Es cambio de mercancias por dinero. Y ;de
donde viene el dinero? De la venta de mercancias. Esto es, pues, una circulacion completa.

Y cuando el dinero, como en el caso de la Libremoneda, obliga a su poseedor a comprar,
recordandole a cada momento sus obligaciones de comprador, mediante la merma que le
causa cualquier demora, entonces la compra y la venta se siguen sin interrupciéon una a otra
en toda circunstancia y tiempo. Si cada uno tiene que comprar por el importe de lo que
vende, (cdmo podria entonces paralizarse la venta? La Libremoneda cierra por lo tanto el
engranaje de la circulacion monetaria.

32



Asi como la mercancia representa la oferta, asi representa ahora el dinero a la demanda.
Ella ya no anda por las nubes, no es mas una pajuela a merced del viento de los rumores
politicos. La demanda ha dejado de ser una manifestacion de la voluntad de los
compradores, de los banqueros, de los especuladores, es el mismo dinero, constituido ahora
en la encarnacién y matrializacion de la demanda. Los duefios del dinero, y la demanda,
corren ahora en la misma carrera; el dinero conduce al poseedor, como se lleva a un perro
por la cuerda.

Y es justo y equitativo que sea asi. ¢(Acaso nosotros, los productores y poseedores de
mercancias, somos duefios de la oferta de nuestros productos? ;0 es la naturaleza de los
mismos, la que nos compele a ofrecerlos, ya sea por el espacio que ocupan, el peligro del
fuego, la pudricibn a que estan sujetos, la alteracion en el gusto, la fragilidad y miles de
otros factores, y eso siempre, inmediatamente después de su elaboracién? Por lo tanto, si la
oferta de las mercancias esta sujeta a una compulsidon natural de orden material, ¢no exige,
entonces, la equidad, que se someta también la demanda de las mercancias, o sea la oferta
del dinero, a una compulsiéon?

Fué un acto honroso, contestar afirmativamente a esta pregunta con la introduccién de la
Libremoneda.

Hasta entonces, se habia pensado siempre y exclusivamente en los compradores, ahora se
recordé que también los vendedores tienen sus intereses, y que sOlo a expensas de éstos se
cumplian todos los deseos de aquéllos. Bastante tiempo se ha necesitado para comprender
esta verdad tan sencilla.

Cuando no hay salida y los precios bajan, ya no se dice, que se ha producido en exceso, que
hay superproduccidon; mas bien se declara que el dinero, o sea la demanda, escasea. Y en
este caso la Administracion Monetaria lanza mas dinero a la circulacion, haciendo asi subir
los precios a su nivel normal, puesto que el dinero es la demanda encarnada. Nosotros
producimos y lanzamos nuestras mercancias al mercado - la oferta; la Administracion
Monetaria analiza la oferta, y lanza al mercado la correspondiente cantidad de dinero - la
demanda. Oferta y demanda representan ahora productos de trabajo. En la demanda ya no
queda ni rastro de acciones arbitrarias, de anhelos, esperanzas, perspectivas variables o
especulaciones. Sera mas bien exactamente tan grande como sean nuestros deseos.
Nuestros productos, la oferta, son una orden para la demanda, y la Administracion
Monetaria ejecuta la orden.

El director de este instituto tendrd que empefiarse mucho para cumplir con sus deberes. Ya
no puede ampararse en la frase hueca: ,exigencias del comercio“ ejercitando asi un poder
ilimitado. Con precision matemaéatica han sido fijadas las obligaciones de la Administracion
Monetaria, y de igual precision son las armas que hemos dado a este instituto. El
Reichsmark era hasta la fecha algo indefinido. Ahora el mismo Reichsmark se ha convertido
en un concepto estable, y de esta estabilidad responden los funcionarios de la
Administracion.

Dejamos de ser un juguete en manos de los capitalistas, de los banqueros y de los
especuladores; ya no necesitamos esperar devotamente hasta que mejore la ,,coyuntura“,
como se decia antes. Dominamos ahora la demanda, pues el dinero, cuya fabricacion y
oferta estd en nuestro poder, forma por si solo la demanda. Esto no puede ser repetido ni
recalcado bastante. Ahora vemos la demanda, la podemos palpar y medir, - lo mismo que
ver, palpar y medir la oferta. Mucha mercancia - mucho dinero; poca mercancia - poco
dinero. Esa es la linea de conducta de la Administracion Monetaria. Una cosa
extremadamente sencilla.
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Y ¢a qué se debe, que desde la implantacion de la Libremoneda afluyan los pedidos con
tanta abundancia, que la industria tiene trabajo para meses? Los comerciantes dicen que el
comprador prefiere hoy la mercancia al dinero; ya no posterga la compra hasta necesitar los
objetos con absoluta urgencia, sino que los adquiere tan pronto dispone de dinero. En cada
casa hay una despensa especial, y quien tiene que hacer regalos, p. e. para Navidad no
espera hasta la Noche Buena: compra cuando se le ofrece la oportunidad. De ahi que los
objetos para Navidad se adquieren ahora durante todo el afio, y a mi fabrica de mufiecas
llegan pedidos continuamente. La excesiva actividad de la temporada de Navidad se
distribuye, asi, sobre todo el afio. Lo mismo ocurre con los deméas ramos del comercio.
Quien necesita un sobretodo no espera que caiga la primera nieve; lo encarga cuando tiene
dinero para ello, aunque el termdmetro registre ese dia 30° a la sombra.

Porque la Libremoneda apura al comprador de la misma manera que el pafio al sastre.
Efectivamente, la Libremoneda no deja en paz a quien la posee, le picanea, lo perjudica y le
recuerda sin cesar, que el sastre esta con brazos cruzados y agradeceria que se le
encargase ahora mismo un traje para el invierno venidero, - aunque fuera abonado con un
dinero aun peor que la Libremoneda. Porque no hay dinero tan malo que no sea mejor que
el pafio no vendido.

A causa de esta conducta singular de los compradores, gran parte de los negocios estan
demas, porque al proveerse los compradores con mucha anticipacion, y no requerir la
entrega inmediata, el comerciante no necesita tener las mercaderias en depdsito. Mas bien
se provee de muestras, y el cliente pide con ellas a la vista. El comerciante hace entonces
una colecciéon de pedidos, y cuando llegan las mercancias, las reparte directamente desde la
estacion, con la consiguiente rebaja de precios.

Esta supresion de los negocios, donde todo podia comprarse a ultima hora, da lugar a que
hasta los mas retrasados compradores reflexionen a tiempo sobre la clase de articulos que
habran de precisar, y procuren asegurarselos con suficiente anticipacion. Y asi, por fin,
hemos conseguido, que mediante la libremoneda, la determinaciéon del consumo de
mercancias se efectle ya no por los comerciantes, sino por sus mismos clientes, lo que
constituye una ventaja enorme para todos los interesados. Antes el comerciante debia
apreciar anticipadamente las necesidades de sus compradores, para formular los pedidos, y
por cierto que solia equivocarse. Ahora el mismo comprador aprecia sus necesidades y, dado
que nadie mejor que €l conoce sus exigencias y su estado financiero, habra seguramente
menos errores.

Es asi como el comerciante se ha convertido en un simple portador de muestras, y el
fabricante tiene la seguridad de que los pedidos que aquél le envia, no reflejan ya su opinion
personal, sino que son, en su cantidad, la demanda directa de los consumidores, la
verdadera necesidad de las mercancias. Mas aun, el fabricante tiene ahora, en los pedidos,
una imagen fiel de los cambios de gusto y de las necesidades del pueblo, y puede siempre
ajustarse a tiempo a ellos. Antes, cuando los encargos reflejaban sélo la opinién personal de
los comerciantes, eran frecuentes las alteraciones bruscas, los repentinos cambios de moda.

Vemos entonces que la Libremoneda nos resuelve muchas dificultades.

Ahora bien, si el trabajo del empresario se ha hecho tan facil, que en lugar de comerciante
no es mas que técnico, se comprenderd que mermen sus beneficios. Como no escasean
buenos técnicos y la direccibn comercial de una empresa ofrece tan pocas dificultades,
resulta que un buen técnico sera asimismo un empresario capaz. Entonces, segun las leyes
de la competencia el beneficio del empresario habrd de descender al nivel del salario de un
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técnico. No sera éste un fendbmeno muy grato para muchos empresarios, cuyos éxitos
estriban en sus aptitudes comerciales. Merced a la Libremoneda, el genio creador en el
terreno comercial estd demas, por haber desaparecido las dificultades que aquel talento
comercial tan bien remunerado debia resolver.

¢Quién aprovecha ahora el beneficio suculento que correspondia al empresario? En alguna
parte ha de quedar: o en la rebaja de los precios o, lo que después de todo es lo mismo, en
el aumento de los salarios. Otra cosa no hay.

e. El usurero

No era, ni es aun hoy, deshonroso pedir prestado un paraguas o un libro. Nadie lo tomaba a
mal, y aun en el caso de que alguien olvidara devolver estos objetos, el mismo perjudicado
trataba de disculpar al ,culpable®“. Ninguna familia llevaba una contabilidad de cosas
prestadas.

Pero muy distinto era, cuando alguien pedia prestado dinero, aunque solo fueran cinco
pesos. jQué caras confundidas! El interpelado se quedaba como si fueran a extraerle una
muela, y el otro como si tuviera que confesar un crimen alevoso.

El apremio monetario era considerado como una macula y habia que estar bien seguro de la
amistad de una persona, para arriesgarse a pedirle dinero prestado. jPedir dinero! ;Coémo es
posible que ese hombre pida dinero? El paraguas, la escopeta, hasta un caballo te prestaria;
pero dinero... ;CoOmo has llegado a carecer de dinero? ¢{Acaso vives licenciosamente?

Y, sin embargo, era tan facil verse en apuros financieros. La paralizaciéon del negocio, la falta
de trabajo, la cesacion de pagos y mil otras causas colocaban en apuros a cualquiera, cuya
situacion econdmica no fuera del todo brillante. Y quien en semejantes condiciones era
demasiado sensible para recibir una contestacion negativa, recurria a mi, el usurero, y yo
hacia mi negocio.

Se acab6 ahora ese buen tiempo. Por la libremoneda el dinero ha descendido al nivel de los
paraguas, y los amigos y conocidos se ayudan reciprocamente, como si el dinero fuera un
objeto cualquiera. Nadie guarda ni puede guardar ya mayores cantidades de dinero, porque
éste tiene forzosamente que circular. Pero, precisamente por ser ya imposible acumular
reservas, es que éstas tampoco hagan falta. El dinero circula ahora con la mayor
regularidad, sin interrupcién alguna.

Si una persona, a pesar de eso, llega a necesitar de improviso dinero, recurre a un amigo,
tal cual le pediria un paraguas, al verse sorprendido por una tormenta. Ahora, es lo mismo
estar en una tormenta o en una dificultad econdmica. Y el solicitado satisface el pedido sin
rodeos, sin mostrarse sorprendido en lo mas minimo. Hasta le place hacerlo, porque cuenta
con la reciprocidad, y porque obtiene una ventaja directa con ello. En efecto, mientras el
dinero esta en su poder, merma constantemente; en cambio el amigo le promete devolverlo
sin pérdidas. Asi se explica el cambio de conducta que se ha producido. No se puede afirmar
que el dinero se gaste hoy con mas ligereza; pero ya no es tan inaccesible como antes. Lo
aprecian por cierto, pues ha costado trabajo ganarlo, pero nadie lo considera superior al
trabajo, y menos todavia a si mismo, ya que el dinero como mercancia no es mejor que
cualquier otra mercancia, dado que la posesién de dinero como de mercaderias, lleva
aparejada las mismas pérdidas. La mercancia, el trabajo, es ahora dinero efectivo y por eso
se acab0 para siempre mi negocio.
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Por la misma mala situacion atraviesan las casas de empefo. Ahora cualquier persona que
tiene dinero sin precisarlo por el momento, esta dispuesta a cederlo contra una prenda, y
hasta sin interés. En efecto, la libremoneda vale menos que las prendas comunes. Por eso,
si alguien necesita urgentemente 10 pesos, no tiene necesidad de ocultar su apuro y
dirigirse clandestinamente a una casa de empefio. Mas bien va directamente al vecino y se
hace adelantar la suma a cambio de la prenda. Y cualquier mercancia adquirida en tiempos
de abundancia monetaria, es tan buena, por no decir mejor, que el dinero efectivo. De modo
que ahora la mercancia es dinero y el dinero mercancia. La razébn es muy sencilla, pues
ambas cosas son igualmente inferiores, porque valen tanto como todas las cosas de este
mundo perecedero. Todos los perjuicios inherentes a las mercaderias tienen su correlativo
natural en la merma de la Libremoneda, y hoy nadie prefiere ésta a aquéllas.

Pero justamente por ello el trabajo es siempre solicitado, y por serlo, todo hombre capaz y
laborioso tiene a su disposicion la fuerza de su trabajo, vale decir, dinero efectivo.

iSe acabd la usural!

Sin embargo, no me voy a rendir asi no mas a la adversidad de mi destino; voy a demandar
al Estado por dafos y perjuicios. El dinero era ya una institucién publica al igual que hoy, y
yo vivia de ella. Luego era yo una especie de funcionario publico. Ahora, por culpa de la
reforma monetaria, vale decir, por un acto de fuerza, el Estado arruin6 mi negocio,
quitdndome el pan. Tengo, pues, derecho a indemnizacion.

Cuando los terratenientes se encontraban en dificultades se les ayudaba, aliviando la
llamada necesidad de los agricultores mediante derechos protectores a los cereales. ¢Por
qué no he de recurrir yo también a la ayuda del Estado? ¢(Acaso es mejor y mas honrada la
usura cerealista que la del dinero? Tanto yo, el judio, como td, el conde, ambos somos
usureros: el uno tan vil como el otro. Al contrario, me parece que tu eres mas vil, mas avido
que yo. Porque la usura cerealista es muchas veces la causa de la miseria, que conduce a
los hombres hasta el usurero. Por eso, si por medio de una ayuda del Estado ha sido
eliminada la ,,miseria cerealista“, poniéndose asi la usura del pan al amparo publico, sera
imprescindible ayudar también al usurero monetario en su necesidad. Pues usura es siempre
usura, ya sea del suelo ya sea del dinero. Poco le importa al labrador que el despojo
provenga del arrendamiento del suelo o del préstamo de dinero. Ambos, el usurero
monetario y el del pan toman todo lo que pueden, ninguno de ellos regala nada. Si los
terratenientes tienen un derecho legal a la renta, los prestamistas lo tenemos al interés. De
esta légica no se puede escapar, alegando que hay una diferencia entre el dinero y el suelo,
el interés y la renta. Pues, ¢quién me habria impedido cambiar a tiempo mi dinero por tierra,
para transformar asi la miseria de usurero en la de terrateniente?

Invocaré por lo tanto los derechos protectores a los cereales, y el clamor del usurero no
dejara de ser oido en un Estado donde haya justicia.

f. EIl especulador

A raiz de la implantacion de la Libretierra, nos hicieron imposible la especulacién sobre
campos, minas y casas, y ahora, con la Libremoneda se me arruina también el negocio con
cédulas y mercaderias. Dondequiera ponga el pie, se me hunde. Y ¢a esto se le llama
progreso, justicia para todos? ¢Acaso es justo minar el sustento de ciudadanos honrados e
intachables? Y en ello colabora el Estado, el mismo Estado al que he servido tan lealmente,
como lo prueban las condecoraciones, los cargos honorificos y los titulos que me otorgaron.
Este es un Estado de rapifia y no de justicia.
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Dias atras mandé publicar por mi cuenta un cable en los diarios que afirmaba haber surgido
serias dificultades entre dos paises sudamericanos (ya no me acuerdo sus nombres), y que
no seria dificil el estallido de un conflicto armado. ¢(Cree Ud. que la noticia produjo algun
panico en la Bolsa? jNi que pensar! Le aseguro que la Bolsa se ha vuelto insensible en
extremo. Ni la noticia de la ocupacion de Cartago por los japoneses fué capaz de
conmoverla. Es realmente doloroso ver semejante indiferencia. En verdad, no es de
extrafiarse; pero contrasta tanto con la conducta anterior de la Bolsa, que resulta dificil
acostumbrarse a ello.

Por culpa de la Libremoneda el dinero ha dejado de ser el refugio y fortaleza de los hombres
acaudalados, a donde se retiraban a la primera sefial de alarma. Ante el menor peligro ellos
.realizaban“ (1) los papeles, es decir los vendian por dinero, creyéndose asi a cubierto de
toda pérdida.

Esas ventas se hacian naturalmente con ciertas pérdidas, que eran tanto mas grandes
cuanto mayor amplitud tomaban las ventas.

Después de algun tiempo, cuando creia no poder ganar mas en esa forma, hice difundir
noticias tranquilizadoras. Los burgueses, atemorizados aun, empezaron a salir de su castillo,
y pronto alzaron con su propio dinero las cotizaciones de las acciones, que en su
precipitacion habian vendido a mis agentes a precios infimos. jEsto si que era un negocio!

Y ahora, debido a esa desdichada Libremoneda, el burgués antes de vender las acciones,
tiene que ver lo que hace con el producto de la venta, o sea el dinero, pues éste no le ofrece
ningun punto de reposo, ya que no puede llevarselo a casa y guardarlo alli tranquilamente.
El dinero se ha convertido en un simple instrumento de transito. ¢(Qué sera, me dicen ellos,
»del producto de los valores que queremos vender, por creerlos en peligro?* Ciertamente le
creemos a usted que las perspectivas de esos valores son malas; pero ¢son, acaso, mejores
las condiciones del dinero que usted nos dard en cambio? jAconséjenos lo que hemos de
hacer con el dinero! Esto lo tenemos que saber antes de vender. No queremos comprar
Bonos del Estado, porque otros se precipitaron ya sobre ellos, alzando asi la cotizacion.
¢Debemos, acaso, realizar nuestros valores con pérdidas, para adquirir luego otros a precios
exagerados, perdiendo asi de nuevo? Si perdemos, comprando empréstitos publicos, bien
podemos perder en nuestros valores. Luego, serd mejor esperar con la venta un rato mas.

Asi razona ahora el burgués, y esto es lo que arruina nuestro negocio. jEsa maldita espera!
Porque, en primer lugar, echa a perder la impresion provocada por nuestras noticias,
disminuyéndose su efecto desmoralizador. Y luego llegan, generalmente, por otra parte,
noticias tranquilizadoras, que desautorizan las nuestras, tachandolas de exageradas. Y
entonces se acabé6 todo, pues hay que explotar la primera impresion. Resulta, por lo tanto,
cada vez mas dificil engafiar al publico.

Ademads, es también esta maldita Libremoneda nuestro capital de trabajo. Y ahora ésta se
me pudre en la caja, puesto que debo tener mi dinero siempre disponible, para poder dar el
golpe en el instante oportuno; y cuando lo recuento después de algun tiempo, resulta
mermado en parte considerable. Es una pérdida constante y segura frente a una ganancia
insegura.

Al principio del afio tenia 10 millones en efectivo. En la creencia de poder utilizarlos en
cualquier momento como antes, lo guardé en mi caja. Ahora ya estamos a fines de junio sin
que me haya sido posible provocar en la Bolsa ventas en mayor escala. Asi ha quedado el
dinero intacto. ¢Intacto, dije? Peor todavia: ya me faltan 250.000 pesos. Irremediablemente
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he perdido una suma importante, sin que hayan mejorado las perspectivas para el futuro. Al
contrario, cuanto mas se prolongue ese estado de cosas mas insensible se tornara la Bolsa.
Finalmente, la misma experiencia hace ver a los burgueses que, a pesar de perspectivas
malas nadie vende y las cotizaciones no bajan, y que no bastan noticias y perspectivas por
si solas para producir una baja de precios; se necesitan hechos.

jQué gloria era aquello antes! Tengo a la vista una prueba modelo de mis informes
tendenciosos, un comunicado publicado en el ,Diario Local“ del 9 de febrero. Reza asi: ,,jUn
dia fatal! un panico indescriptible se apoderé de nuestra Bolsa a raiz de la noticia de que el
Sultdn ha sufrido una indigestion. Importantes Ordenes de venta, provenientes de la
clientela provincial coincidieron con una gran oferta por parte de nuestra especulacién local,
y bajo la fuerza de esa presion abrié el mercado con un tono de desmoralizacion y
desorientacion. jSalvese quien pueda!, era hoy el clamor generalizado a la hora de la
apertura de la Bolsa.*

En cambio ahora se oye el eterno y fastidioso estribillo: /Qué haré con el dinero? {Qué voy a
comprar, si vendo mis acciones? jEsta desdichada Libremoneda! jQué bien estaba todo con
el patron oro! Entonces nadie preguntaba: ;(Qué haré con el producto de la venta? Por
consejo de los bolsistas se vendian los bonos tan bonitos por oro, que era méas bonito aun.
¢Qué alegria la de volver a ver el dinero invertido, recontarlo y palparlo! Teniendo oro uno
sentiase seguro. Era imposible perder en el oro, ni al comprarlo ni al venderlo, ya que tenia,
segun la expresion de los sabios, su propio ,valor estable e intrinseco”. Frente a ese famoso
,valor estable e intrinseco”, fluctuaban todas las demas mercancias y acciones cual el
mercurio del barémetro. jCuan facil era especular con ese célebre ,valor estable e
intrinseco” del oro. Ahora la gente adinerada se queda con sus valores como si estuviera
clavada a ellos. Y antes de realizarlos se oye siempre la misma cosa: ,,Por favor, digame
primero, ¢qué haré con la Libremoneda, o sea el producto de la venta de mis valores?* Se
acabo el antiguo esplendor de la Bolsa. El sol en el cielo de la especulacion se eclipsé con el
oro.

Pero me queda el consuelo de no estar solo en la desgracia; igual suerte han corrido mis
colegas de profesion; también a ellos la Libremoneda les arruind el negocio. Todas las
existencias de mercaderias del pais quedaban antes en manos de los comerciantes, hasta el
momento de su consumo inmediato, por cuya razén podian negociarse.

A nadie se le ocurria comprar mas provisiones de las que precisaba para aplacar el apetito
del momento. Bastaba tener oro, con su ,valor estable e intrinseco”, que sustituia a todas
las provisiones, sin sufrir pérdida alguna. Quien poseia oro, tenia todo a su disposicion.
¢Para qué entonces almacenar provisiones? ¢Acaso para los ratones y las polillas?

Y justamente porque todo, absolutamente todo, se ofrecia en venta, podiase especular tan
bien. Por un lado el consumidor no tenia provisiones, ni por 24 horas siquiera, y por el otro
todas las existencias estaban en manos de los comerciantes, listos para la venta. La
operacion era por lo tanto muy sencilla; se adquirian las existencias y se aguardaba el
momento de la demanda. La ganancia era casi siempre segura.

Ahora, en cambio, las mercancias, que antes se ofrecian en las casas de comercio, estan
distribuidas en millones de despensas. ;COomo podrian ser devueltas al comercio? ;Con qué
dinero podrian ser pagadas? ¢Con la Libremoneda, acaso? Pero si precisamente para
desprenderse de ella, los consumidores adquirieron las provisiones, y estas ya no son
mercancias, sino bienes inalienables. Pero aunque los especuladores lograsen apoderarse de
las mercancias recién producidas, los precios no aumentarian por ello de inmediato, pues
hay reservas: ya no se vive de la mano a la boca, y antes de que se agoten las reservas, se
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habria difundido la noticia de que los especuladores se apoderaron de ciertas existencias.
Entonces todo el mundo estaria en guardia, y antes de que los especuladores puedan
realizar sus mercancias, los productores habrian cubierto el déficit.

No hay que olvidar tampoco que los mismos especuladores tienen que guardar su capital de
trabajo en forma de dinero efectivo, el cual constantemente merma, debido a la pérdida de
cotizacion de la Libremoneda. Luego: pérdida de intereses, pérdida de cotizaciéon, gastos de
almacenaje por una parte, y ningun beneficio por otra, -;quién lo aguanta?

¢Cobmo ha sido posible implantar una innovacién, que perjudica directamente al Estado?
»,Porque yo, Rockefeller, soy el Estado, y en unién con mi amigo Morgan formamos los
Estados Unidos. El que me perjudica a mi, perjudica también al Estado“.

Me es enteramente incomprensible de dénde el Estado en lo sucesivo obtendra los recursos
para las instituciones de beneficencia. El Estado ha cortado la rama que daba la mejor fruta.
El oro, segun la expresion de nuestros peritos y sabios, tiene un ,valor estable e intrinseco®.
El publico que canjeaba mercancias por oro, nunca podia perder. Pues ,canjear es medir*
como dicen nuestros sabios (2) y dado que un trozo de lienzo siempre tiene la misma
medida sea cual fuere el extremo por donde se empiece a medir, asi también la compra y la
venta de mercancias debe dar siempre la misma cantidad de oro. Porque hay que recalcarlo:
el oro tiene su ,valor estable e intrinseco“. Por eso, mientras teniamos el oro, el publico
estaba asegurado por su ,valor estable e intrinseco“ contra cualquier fraude. Nosotros los
especuladores, por mas que nos hayamos enriquecido, nunca pudimos hacerlo a expensas
del publico. No sé de donde han venido nuestras fortunas; pero ¢no viene acaso todo bien
del cielo?

iY que estos dones celestiales hayan sido destruidos por la Libremoneda!

(1) Nada hace ver mejor la locura inmensa, en que vive la humanidad, que esta expresion conocida en todo el
mundo. ,Real” es para todos ellos sélo el dinero.

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

g. El ahorrador

La Libremoneda ha desautorizado todas las predicciones. Todo cuanto sus detractores
imaginaron de ella, resulté inexacto. Se habia dicho que nadie podria ahorrar, y que los
intereses se elevarian quien sabe hasta dénde. Ha sucedido todo lo contrario.

Si tengo ahora una suma de dinero ahorrado, hago exactamente lo mismo que antes: la
llevo a la Caja de Ahorros y ésta me la acredita en mi libreta. En este sentido no se ha
cambiado nada. Se decia, que también el dinero acreditado en la libreta experimentaria la
pérdida de cotizacién. jQué error! La Caja de Ahorros me debe una cantidad determinada de
Pesos, y no aquellos billetes que le he entregado. Y la cantidad de Pesos va impresa en los
billetes. Si presto a alguien una bolsa de papas por el término de un afio, no me devolvera,
por cierto, esas mismas papas, que se habrian podrido entretanto, sino una bolsa de papas
nuevas. Lo mismo sucede con la Caja de Ahorros. Le presto 100 pesos, y ella se obliga a
devolvérmelos.
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La Caja de Ahorros esta también en condiciones de hacerlo; dado que ella, a su vez, cede el
dinero en las mismas condiciones. Los artesanos y agricultores, que por medio de la Caja de
Ahorros se proveen de dinero para atender sus necesidades, tampoco lo retienen en su
casa. Mas bien lo invierten en compras necesarias, y de este modo la pérdida de circulacion
se reparte entre todas las personas por cuyas manos ha pasado el dinero en el curso del
afno. Quedod pues todo como estaba antes, en lo referente a la suma que ha de devolverse,
s6lo que actualmente puedo ahorrar considerablemente méas que antes. Este fendmeno lo
explicé un socialista, diciendo que con el retroceso del interés, la plusvalia habia disminuido,
afectando todo el capital (inquilinatos, ferrocarriles, fabricas, etc.). Un empleado de la
Cooperativa me dijo, que debido a la Libremoneda los gastos comerciales se redujeron de
cerca del 40% al 10% apenas, de modo que con sbélo esto ya ahorro un 30% en mis
compras. Un politico, por su parte, tratd de explicar el auge de mi capacidad ahorrativa,
alegando que las depresiones econdmicas han sido eliminadas. Posiblemente tengan razén
los tres. Lo cierto es que ahorro actualmente dos mil pesos en lugar de cien, y vivo mejor
que antes; de modo que gracias a la Libremoneda muchas personas ya pueden ahorrar.

¢Qué me pasaba antes con mi libreta de ahorros? A cada rumor politico paralizabase la
venta, faltaba el trabajo, y yo debia ir a la Caja a retirar dinero. Esto me echaba cada vez
mas atras, y a menudo transcurrian afios hasta llenar los claros dejados en mi libreta, por
un estancamiento de negocios. Era realmente un trabajo de Sisifo. Ahora tengo
constantemente trabajo, y ya no hay reveces que me obliguen a retirar de la Caja de
Ahorros el dinero tan duramente ahorrado.

Con una regularidad asombrosa llevo mensualmente el dinero que me sobra al Banco. Y lo
que me pasa a mi, parece suceder a todos; porque hay siempre una aglomeracion poco
comun delante de la caja. El Banco de ahorros ya ha reducido repetidas veces el tipo de
interés, y para el mes proximo anuncia una nueva reduccion, motivada por el hecho de que
los depésitos exceden continuamente a los préstamos. En el corto tiempo transcurrido desde
la implantacion de la Libremoneda el interés ha bajado ya de 4% al 3%, y se dice que bajara
a cero, cuando la Libremoneda sea adoptada por el comercio internacional. Efectivamente,
esto me parece ha de venir, si las condiciones actuales no se cambian. Pues mientras los
depdsitos aumentan de continuo, los préstamos disminuyen. La razdn es que los artesanos,
los labradores y empresarios por las mismas causas que a mi me facilitan el ahorro, pueden
desarrollar ahora sus actividades con los sobrantes propios. Y dado que la demanda de
créditos disminuye, aumenta la oferta de dinero, lo que naturalmente hace bajar el interés,
y nos indica la relacién que hay entre la oferta y la demanda de créditos.

La reduccién del interés es, por cierto, lamentable desde el punto de vista de las paginas
escritas de mi libreta de ahorros; pero tanto mas halagador es bajo el aspecto de las
paginas no escritas, y éstas forman la gran mayoria. En realidad ¢qué es el interés? ;Quién
lo paga? Lo que hoy ahorro, es lo que me sobra de mi salario, después de haber contribuido
a pagar los intereses que el Estado y la Comuna deben pagar a sus acreedores, los
capitalistas, por el usufructo de las casas, maquinarias, provisiones, materias primas,
ferrocarriles, canales, instalaciones de gas y agua corriente, etc. Luego, si el interés baja,
todo se abarata proporcionalmente y yo podré ahorrar sumas correlativamente mayores. Mi
pérdida de intereses, con respecto al dinero ya ahorrado, la recuperaré mil veces en
aumento de ahorros. El alquiler de mi casa importa el 25 % de mi salario, y sus 2/3 a partes
representan intereses del capital invertido. Ahora bien, si la tasa del interés baja del 4% al
3, 2, 1% o a cero, me ahorro ¥4, ¥, %4, etc. del alquiler, o sea del 4 al 16% de mi salario, y
esto solo con respecto al alquiler. Empero el capital invertido en viviendas importa apenas la
cuarta parte de todos los capitales, cuyo interés he de producir yo con mi trabajo. (1) Por el
descenso del interés a cero me ahorraria 4 x 16, o sea el 64% de mi salario. ¢(Para qué
quiero yo entonces intereses?
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De mis ingresos de 1.000 pesos ahorraba yo 100 pesos por afo. Al cabo de 10 arfios
importaba eso al 4% con intereses capitalizados la suma de 1.236,72 pesos. Desde que el
interés desapareciera mis ingresos se han duplicado, y es asi que en lugar de 100 pesos
llevo ahora 1.100 pesos al Banco, lo que en 10 afios importa la suma de 11.000 pesos. (2)

De modo que lejos de perjudicarme, la abolicibn completa del interés me ha facilitado
enormemente el ahorro. Para darse cuenta de ello, supongamos que trabaje durante 20
afios, y ahorre para descansar después. Entonces tendria con el interés del 4% y la
capitalizacion de intereses 3.024,48 pesos, desaparecido el interés, 38.000 pesos.

Ahora bien, si de la primera suma retiro el 4%, tendria 120 pesos, por intereses de un afio.
En caso de extraer mas dinero, p. e. 360 pesos por afo, agotaria todo mi capital en 10
afnos, mientras que de los 38.000 pesos podria gastar en el mismo tiempo 3.800 pesos
anuales.

Queda demostrado, entonces, que la tan arraigada afirmacion de que el oro y el interés
faciliten el ahorro, no es exacta. Para la gran mayoria de los hombres el interés hace
imposible el ahorro. Bajando el interés a cero, todos podrian ahorrar, mientras que ahora
soOlo los mas capacitados y los que saben imponerse privaciones estan en condiciones de
practicar esta virtud burguesa.

A la gente rica, o sea a los rentistas les pasa naturalmente lo contrario, cuando el interés
baja a cero. Como su patrimonio ya no les produce intereses, y al mismo tiempo no perciben
provecho alguno del aumento de los salarios, causados por la abolicion del interés (puesto
que ellos mismos no trabajan), tendran que vivir forzosamente de su capital hasta que éste
se haya consumido. Entre el que ahorra y el rentista hay, pues, una gran diferencia. El
obrero ahorra, mientras que el interés debe salir del trabajo. Luego el rentista y el que
ahorra no son aliados, sino adversarios.

Para percibir intereses de mis ahorros de 3.024,48 pesos debo yo pagar primero 34.976
pesos (o sea 38.000 menos 3.024) de intereses a los rentistas. Es natural que los rentistas
lamentan el descenso de los intereses; en cambio nosotros, los que ahorramos, acogeremos
complacidos tal acontecimiento. Jamas podremos vivir de renta, pero si de ahorros, y eso
con comodidad hasta el fin de nuestros dias. No dejaremos capital alguno a nuestros
herederos; pero al dejarles instituciones econdmicas que aseguran el producto integro de su
trabajo, ¢acaso no hemos velado bien por nuestros descendientes? La sola implantacion de
la libretierra ya duplica los ingresos del trabajador, y la Libremoneda los duplica
nuevamente. Por el hecho de que yo he votado en favor de la adopciéon de esas
instituciones, lego a mis descendientes un tesoro que les reportard tanto como un capital
que produce tres veces mas intereses que mi antiguo sueldo.

Ademas, no hay que olvidar, que el ahorro es una virtud, que puede y debe predicarse sin
reserva a todos los hombres; y que por consecuencia habrd que posibilitar la préactica de
esta virtud a todos, sin que con ello se perjudique a nadie y, sin que produzca trastornos en
la economia general.

En la economia actual, ahorrar significa trabajar mucho, producir y llevar al mercado
muchas mercaderias, y comprar solamente pocas. Pues la diferencia entre la realizacion de
los propios productos y el importe de los comprados representa el ahorro, el dinero que se
lleva al Banco.
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Imaginese ahora lo que habria de suceder, si cada uno lanzara al mercado productos por
valor de 100 pesos, comprando luego sdlo por 90, y ahorrandose de esta manera 10 pesos.
¢Coémo habria que hacer para salvar esta dificultad, dando sin embargo a todo el mundo la
posibilidad de ahorrar?

iHe aqui la respuesta! La Libremoneda la da, aplicando la maxima cristiana: Haz por los
demas lo que tu deseas que ellos hagan por ti. Vale decir: si quieres vender a ellos tus
productos, comprales a ellos los suyos. Si has vendido por cien pesos; compra por cien, ya
sea directamente, ya sea indirectamente, dando préstamos, o entregando el dinero al Banco
para que lo facilite a terceros. Si todos proceden asi todos podran vender su produccion
integra y ahorrar encima. De lo contrario, los que ahorran se quitan los unos a los otros la
posibilidad de verificar sus propdsitos.

(1) Las demas partes las forman el capital industrial, comercial y agricola, el capital de las deudas publicas y de los
medios de comunicacion.

(2) Se presume en este caso, que la Administracion monetaria mantendria los precios de las mercaderias a la
misma altura que hoy. El retroceso de los intereses que hoy gravan tanto sobre los precios, no se manifestaria
entonces en la baja de los precios de los productos, sino en el aumento de los salarios. En cambio, si los precios de
las mercancias bajaran juntamente con el interés, los salarios quedarian en el mismo nivel. En tal caso se
aumentarian los ahorros, pero la suma asi ahorrada no podria compararse directamente con la suma anteriormente
ahorrada, porque en aquel entonces los precios de las mercaderias eran mas elevados.

h. El cooperativista

Desde la implantacion de la libremoneda, la popularidad de nuestro movimiento ha
decrecido notablemente, y casi todos los dias se oye de nuevas disoluciones de cooperativas
de consumo. Esta es otra de las tantas consecuencias sorprendentes de la Libremoneda, que
nadie habia previsto en un principio. Sin embargo, no hay nada de extraordinario en eso. El
consumidor compra ahora al contado, instala despensas, compra mercaderias por lotes y en
sus embalajes o envases originales. El comerciante ya no necesita conceder créditos; no
lleva libros, ni tiene tampoco depdésitos; las mercaderias se reparten generalmente
directamente desde la misma estacion ferroviaria.

Debido a la concurrencia de todas estas circunstancias, el comercio se ha simplificado en
forma extraordinaria. Unicamente los méas hébiles comerciantes escapaban ante los peligros
de la venta a crédito, gozando légicamente para si mismos de los beneficios que les
proporcionaba este comercio. Y mientras, entonces, so6lo los individuos mas activos,
capaces, ahorrativos y ordenados eran aptos para el comercio, ahora una persona
medianamente dotada puede hacerse comerciante. Ya no existen ni depdsitos, ni balanzas,
ni habrd mas errores, ni se llevan libros, ni se precisa apreciar la posible demanda de
mercaderias. Y, mas aun, se paga al contado, con dinero efectivo, contra entrega de la
mercancia, - nada de cheques ni pagarés, ni de otras ,macanas”, sino dinero efectivo. Aqui
estad el cajon o la bolsa, - venga el dinero. El asunto esta concluido y olvidado, y el
comerciante busca nuevas transacciones. Cualquier persona puede hacer semejante trabajo,
y en consecuencia, segun las leyes de competencia, la retribucién del trabajo del
comerciante debe bajar al nivel del salario de un jornalero.

¢De qué serviran, luego, las cooperativas de consumo? Con la reforma monetaria se ha

cumplido su finalidad: la reducciéon de los gastos comerciales. {Quién se asocia aun a una
cooperativa? La nuestra estaba formada por un conjunto de consumidores capaces de pagar
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al contado y cuyas compras eran tan cuantiosas como para recompensar el largo camino
hasta nuestros almacenes. Pero, ante la evolucién que ha tomado el comercio, semejante
seleccion de individuos ya no es posible, porque todo el mundo, en su calidad de
consumidor, llena esos requisitos, todos pagan al contado y por lotes. ¢{Acaso seria posible
formar en el Africa una ,Asociacion de hombres de color* o en Munich un ,Club de
bebedores de cerveza“? Por la misma razon, la reforma monetaria ha imposibilitado la
existencia de las cooperativas de consumo.

Finalmente, no se pierde mucho con la aboliciéon de las cooperativas. No han demostrado ser
almacigos de ideas altruistas, ya que por el solo hecho de ser una agrupacién, ellas se
oponen al resto del pueblo. Tarde o temprano habrianse colocado en conflicto con su
adversario natural: la asociacidon de los productores, y entonces hubieran surgido cuestiones
que en teoria y préactica solamente se resolverian por la implantacion del comunismo y la
abolicién de la propiedad privada en todos los paises. ¢(Qué precio, por ejemplo, querria
conceder la asociacién de las cooperativas de consumo alemanas a la Asociacién de
Fabricantes de Alpargatas? Soélo la policia podria resolver este problema.

Y ¢acaso podiamos estar orgullosos de nuestros éxitos? No puedo menos que avergonzarme
al pensar que so6lo hemos quitado el pan a muchos comerciantes modestos, sin haber
derrotado a ningun especulador de bolsa, cerealista, etc. Y habria sido justamente en la
bolsa, donde deberiamos haber demostrado nuestra fuerza.

¢ Quién no se acuerda aqui del cuadro de L. Richter: ,La vendedora de quesos“? Y ;quién no
maldice una sociedad ,altruista“ que hace sentir su fuerza solamente contra la gente
humilde? En este caso prefiero mil veces la Libremoneda que, si bien elimina al pequefio
comerciante, lucha empero en igual forma contra los grandes, especialmente los de la Bolsa.

Tampoco es de negar, que el movimiento cooperativista en general permite sospechar que
sus moviles no son nada morales; porque donde quiera la administraciéon de fondos publicos
0 sociales no sea eficazmente controlable, alli aparecerd pronto la malversacion. No es
posible que todos los asociados revisen minuciosamente cada cuenta, confrontando la
entrega con la muestra. Tampoco estd descartado que los empleados de la Cooperativa,
mediante acuerdos particulares busquen su propio provecho en perjuicio de la sociedad. Si
no se tratase mas que de mercancias sin diferencia con respecto a la calidad, como ser el
dinero, el control eficaz de los empleados todavia seria factible. Pero ¢cuales son las
mercancias - aparte del dinero- en que solo la cantidad importa y no también la calidad?

De modo que el comunismo, la abolicion de la propiedad por un lado, y la corrupciéon de los
empleados por el otro - es cuanto ofrece la generalizacion del cooperativismo. Por eso
aplaudo como un progreso que la Libremoneda haya realizado la finalidad de las
cooperativas de consumo; el abaratamiento de los gastos comerciales, por la simple
modificacion de los usos comerciales. Ahora las mercancias son entregadas nuevamente a
sus duefios inmediatos. Mercaderia y propiedad son inseparables. La intromision de
personas extrafas, la fijacion de los precios, de la calidad, etc., hecha por comisionistas por
cuenta de terceros, no sélo conduce a la corrupcién, sino que es de por si, una adulteracion
del concepto ,,mercancia“, una adulteracion de la determinacién del precio, que corresponde
a la oferta y la demanda.

Y ¢no es curioso, que la finalidad légica de las cooperativas de consumo: la asociacion de las
sociedades se haya conseguido sencillamente por la disolucion de todas ellas? La
cooperativa mas eficaz es siempre el mercado libre, donde un propietario trata con el otro;
donde la calidad de las mercaderias es avaluada por los mismos interesados, donde uno no
estd ligado a determinados depdésitos, pueblos o ciudades, donde las estampillas de pago, o
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sea el dinero, son validas en todo el pais, y donde desaparecié la corrupcion, la coima, la
desconfianza, porque ningun particular interesado promueve el cambio por cuenta de
terceros y ausentes. Se sobreentiende naturalmente, que el mercado libre no encarecera las
mercancias mas que bajo la Administracion de la Cooperativa! Y esta presuncion se ha
cumplido con la reforma monetaria. Por medio de la Libremoneda el comercio ha sido
acelerado, afianzado y abaratado de tal manera que la ganancia comercial ya no se
distingue del salario comun del trabajo. Luego ¢qué quieren todavia las cooperativas de
consumo?

i. El acreedor

Que a mi no me convenga la Libremoneda, nadie me lo tomara a mal. Esta innovacion forzo
el descenso del interés, y amenaza abolirlo del todo, tan pronto sea adoptada por el
comercio mundial. Sin embargo, reconozco que me ha hecho algun bien también,
librAndome de muchas preocupaciones. Por lo menos puedo ahora dormir tranquilo.

¢Qué era antes el ,Marco del sistema monetario aleman*“ que me adeudaban el Estado, las
Municipalidades, los particulares, y que yo guardaba en forma de bonos, pagarés, cédulas
hipotecarias y certificados de deudas publicas? Nadie sabia explicarmelo; tampoco yo podria
responder a quien me lo preguntara.

El Estado hacia el dinero del oro, mientras lo consintiera la mayoria del Parlamento. Pero
podia haber llegado el momento en que el Estado aboliera la libre acufiacion del oro,
declarando a éste fuera de uso como moneda. Asi se hizo con la plata, y ahora se repitié con
el oro, al implantarse la libremoneda. En ocasién de ambas reformas se impuso la opiniéon de
que el taler no era cierta cantidad de plata, y el Marco no un granito de oro, sino dinero; y
que al abolir el derecho de acufacién el Estado tiene que protejer a los tenedores y
acreedores del dinero contra dafios y perjuicios.

El Estado habria podido proceder también de otra manera. Dado que no necesita el oro,
recibe las monedas para fundirlas, y luego vende al mejor postor el metal para fines
industriales. Tal venta, por méas que se efectle con toda cautela, habria producido al Estado
mucho menos papel moneda de lo que el mismo habia desembolsado. Sin embargo, no es
aqui donde hay que buscar la importancia del asunto, sino en el reconocimiento tacito, de
que también deben ser pagados con papelmoneda nuestros créditos (empréstitos publicos,
cédulas hipotecarias, certificados de deudas publicas, pagarés, etc.), que quizas superan en
100 veces las existencias de dinero metalico y que en parte venceran recién en 100 afos. Se
pagaran integramente y hasta el dltimo centavo, por cada Marco oro un Marco libremoneda.

Por lo tanto, estoy absolutamente asegurado en este sentido. Ahora sé lo que es un ,Marco*
del sistema monetario aleméan, y sé que hoy, mafiana y siempre recibiré en mercaderias lo
que di por ellas a cambio de un Marco. Percibiré menos interés que antes, y posiblemente
con el tiempo, no obtenga ningudn interés; pero por lo menos esta asegurado mi patrimonio.
¢De qué sirven los intereses si el capital esta constantemente en peligro? jCémo antes
subian y bajaban las cotizaciones de los papeles, siguiendo la tendencia de alza o baja de las
mercaderias! Todo el mundo se recordara del dicho: ,Es mas dificil conservar una fortuna
que adquirirla“. Las grandes fortunas de los especuladores se han formado con las ruinas de
las que otros tenian.

Y no vamos a hablar de la posibilidad de grandes hallazgos auriferos. La ciencia, el dia

menos pensado, descubrird un método para hallar el oro en la capa terrestre y explotaria
este descubrimiento. Ademas, ya se ha hablado de la unidad de la materia, y asegurado que
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el oro no es mas que una forma especial de esa materia. Cabia, entonces, esperar que algun
dia cualquier substancia seria transformada en oro. jUn asunto realmente delicado! ,,A los
noventa dias de la fecha pagaré a Ud. o a su orden la suma de mil marcos* asi rezaban los
pagarés en mi cartera. ,,Espere!, me dird entonces el deudor, -aqui tengo un poco de ceniza
en la estufa, le voy a fabricar en seguida los 1.000 Marcos oro. Sélo debo apretar este
botdn. jMire! jAqui estan sus 1.000 Marcos oro - hasta ha salido algo mas!*

Y a todo esto nuestras leyes no previeron nada para casos semejantes, dejando que defina
un nuevo concepto del ,Reichsmark“ el Parlamento, compuesto, probablemente en su
mayoria, por deudores nuestros. (1)

Mas peligrosa aun pareciame mi situacion de acreedor, si pensaba en la posibilidad de que
otros Estados podrian abandonar el patrén oro, subsistiendo en el nuestro la acufiacion libre.
Supongamos, por ejemplo, que la cuestion tan debatida sobre si ha de ser la plata o el oro
el metal legalmente admitido en los Estados Unidos de N. A. para la acufacion, haya sido
decidida en el sentido de que, con el objeto de ser imparciales para con los deudores y
acreedores, serian desmonetizadas ambas clases de moneda. Esta habria sido la solucidn
mas razonable para suprimir los antagonismos en la legislacion monetaria norteamericana, y
para evitar que la ley sea tachada de parcialidad. Pero ¢cudal habria sido el resultado? Las
masas de oro, inservibles en América, habrian inundado a Alemania, originando aqui una
alza de precios del 50, y quizas del 100 6 200 %, de manera que mi capital, debido a ese
aumento general de los precios, habria sufrido una pérdida mucho mayor de la que
actualmente estoy experimentando con la baja del interés.

Era, por lo tanto, una inversion de capital bastante arriesgada, esa adquisicion de valores
expresados en ,,marcos” del sistema monetario aleman. Menos mal que ha pasado el peligro.
¢Qué nos importan ahora las cuestiones de si los Estados Unidos adoptaran la moneda de
papel o el sistema bimetdlico, si el Banco de Inglaterra pondrd sus reservas de oro en
circulacion, si el Japon y Rusia mantendran el patron oro o no. Y hayase encontrado mucho
oro o poco, la circulacion monetario ni aumentara ni disminuird un solo centavo. Y; ;qué
puede afectar al sistema monetario aleman que se hagan ofertas o no del oro existente? En
cualquier momento me daran por un ,Reichsmark” tantas mercaderias cuanto yo mismo por
él he entregado: porque asi ha sido definido legal y cientificamente el concepto del ,,marco”
del sistema monetario aleman. Aunque la mayoria del Parlamento estuviera compuesta por
deudores, con interés personal en la baja del marco, no podrian realizar ya sus deseos sin
violar abiertamente la fe publica. ,He aqui el promedio de los precios de todas las
mercaderias, un indice fijo e inalterable para el dinero. Luego todo el mundo puede ver y
comprobar que vosotros habéis depreciado la moneda. Lo habéis hecho en vuestro propio
provecho, para devolver menos de lo que debéis. Sois vulgares ladrones”.

Pero no se roba en pleno dia y a la vista de todos. En cambio: A rio revuelto, ganancia de
pescadores, dice el proverbio. Pues bien: ,revuelto” era el sistema monetario anterior, una
tierra bendita para ladrones; ahora el agua esta clara y transparente para todos.

(1) Este estado de cosas es ampliamente tratado en mi obra: ,,El monopolio del Banco Nacional Suizo“ Berna 1901.
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Jj- El deudor

Los agrarios (1) deberiamos haber descendido de la familia de los paquidermos, para
permanecer impasibles ante las injurias que nos dispensaban en el Parlamento, en la Prensa
y la vida diaria, calificandonos de hambreadores, ladrones, pillos.

Es de comprender que los obreros nos atacaran, puesto que les habiamos encarecido el pan.
Para ellos éramos nosotros los agresores; no habian hecho nada que justificara nuestra
ofensiva contra sus exhaustos bolsillos. En cambio, encuentro sencillamente ridiculo que
también los demdas partidos gritaran al unisono con los obreros, cuando nos han perjudicado
tanto con una legislacién creada para enriquecerse a si mismos. Esto demuestra que tales
partidos, en general, ignoran todavia lo que es la politica. Esta significa poder, y quien esta
en el poder hace la politica, explotdndola en su provecho. Antes estaban los partidos
liberales en el poder y se aprovechaban de él; después nos toco el turno a nosotros. ;A qué
entonces las injurias? Si recaen sobre todos aquellos que estuvieron en el poder, y los que lo
tendran en el futuro!

Y decir que fueron decididamente los liberales quienes provocaban la lucha. Nos atacaron
imponiendo el patrén oro; nosotros, para defendernos, tratdbamos de restablecer el
bimetalismo. Al no tener éxito, recurrimos al proteccionismo. ¢(Por qué nos quitaron el
bimetalismo, cuando en él se basaban nuestros certificados de deudas hipotecarias? ¢Por
qué se nos obligd a devolver mas de lo que habiamos percibido? ¢;Por qué se adulter6 el
espiritu y la letra de nuestros documentos de deuda, quitandonos la opcién entre el oro y la
plata? ¢Por qué se nos elimind - en provecho de nuestros acreedores - la posibilidad de
pagar nuestras deudas con el mas barato de los dos metales? No me es de ninguna manera
indiferente poder pagar mi deuda a mi voluntad, con 1.000 kilos de papas o con 100 kilos de
algodén, o tener que pagarla exclusivamente con papas. Sin darnos compensacién alguna
nos suprimieron las perspectivas de ganancia que esa clausula del contrato nos habia
garantizado. Segun la opcién habria yo podido pagar, ya sea con 160 libras de plata o con
10 libras de oro. Naturalmente que hubiera pagado con el mas barato de los dos metales,
puesto que a mi también me dieron entonces el préstamo con el méas barato de estos dos
metales. La importancia de estos beneficios la conociamos mas tarde al comparar el precio
de la plata en su relacién con el oro. Este encarecié en un 50 % en relaciéon a la plata, y en
lugar de 100.000 marcos, mis deudas importaban ahora 200.000 - no nominales, sino, lo
que es mucho peor, reales. De mis productos tenia que sacrificar anualmente la doble
cantidad para el pago de los servicios de mi deuda. En lugar de 50 toneladas de trigo debia
entregar ahora al Banco de préstamos 100 toneladas anuales. Si nos hubiéramos quedado
con el patron plata, habria podido emplear las otras 50 toneladas, entregadas por el
incremento de los servicios, para amortizar la deuda y me veria hoy libre de ellas.

¢No es acaso un fraude inaudito, ese modo de proceder contra los deudores, que fué
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 demas deudores prendarios, se debe a que la
mayoria de los demas deudores que tomaron dinero sin garantia, se libraron de sus
obligaciones en la bancarrota general que sobrevino a la implantacion del patrén oro y ya no
les interesaba el movimiento.

Entonces, al exigir nosotros el restablecimiento del patrén plata, invocando la circunstancia
de que durante el régimen del patrén oro el precio del trigo habia declinado de 265 marcos a
140, alegando ademas que por nuestras cédulas también habiamos recibido plata y no oro,
se burlaban de nosotros diciendo que no entendiamos nada de cuestiones monetarias, ni de
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las necesidades del comercio. Aseguraban que el patron oro habia dado excelentes
resultados, (jPruebal!: la gran bancarrota y la baja de precios!) que ya no seria posible
reformarlo posteriormente, sin peligro de que toda la estructura econémica viniera al suelo,
causando la mas completa anarquia sobre el concepto de la propiedad. Si a pesar de las
»,bendiciones” del patron oro persistia nuestro malestar econémico, se deberia esto a
nuestros métodos atrasados; tendriamos que emplear maquinaria moderna, utilizar abonos
artificiales y sembrar semillas de pedigrée para obtener mayor rendimiento a menor costo
para poder subsistir, no obstante los bajos precios. Estariamos en un error, porque el valor
del oro permanecia fijo, solo el valor de las mercancias habia bajado, a consecuencia de la
reduccion de los gastos de produccion. En realidad el oro tendria un ,valor estable e
intrinseco” proviniendo todas las fluctuaciones de los precios, exclusivamente, de las
mercaderias.

Tratamos de seguir los buenos consejos y trabajar a menos costo de produccion. El Estado,
a su vez, nos ayudaba reduciendo los fletes del ferrocarril y rebajando los pasajes para los
jornaleros polacos. Efectivamente, obtuvimos mayores cosechas con el mismo trabajo. Pero
¢de qué nos servian si las mayores cosechas producian menos dinero, bajando los precios de
265 a 140 Marcos? Necesitabamos dinero; puesto que dinero exigian nuestros acreedores -
no papas ni remolachas. Invocando el contrato, legalmente falsificado en su favor, exigian
oro.

Dinero y mas dinero, dinero barato nos habria proporcionado el patréon plata; pero como nos
fuera negado, buscamos otros medios para poder obtener mas dinero de nuestros
productos. Y asi recurrimos a los aranceles.

Si no hubiesen abolido el patréon plata, los derechos aduaneros no habrian sido necesarios, y
por eso toda la responsabilidad de su vigencia recae sobre aquellos que nos calificaban de
acaparadores, mendigos, ladrones; pues ellos nos han despojado mediante el patrén oro.

Todo este odioso y sucio episodio, que tanta mala sangre ha producido y que tanto ha
indignado al pueblo, habriase evitado tomando la precaucion de definir el concepto legal del
Taler o del Marco en el momento de la renovacion de las monedas, enumerando los casos,
en que el Estado estuviera autorizado a fundir las monedas de plata o de oro.

Dada la enorme importancia de la cuestion era un acto inconsciente, de ligereza por ambas
partes, el de utilizar tan ciegamente como base para los negocios primero el Taler y después
el Marco, convirtiendo, asi, en una cuestion politica, en una cuestiéon de poder la respuesta a
la pregunta: ;Qué es el Marco del sistema monetario aleman?

En cambio ahora me siento seguro. La Administracion Monetaria Nacional vela por nosotros
y la libremoneda le permite arreglar equitativamente el antagonismo entre los acreedores y
los deudores.

(1) Agrario: el terrateniente endeudado, que quiere deshacerse de las deudas por via legal.

k. En la Oficina de Seguros contra la desocupacion

Desde la implantacion de la libremoneda, cesé repentinamente la presentacion de
desocupados, y yo con mis empleados estamos demas. El dinero mismo va ahora en busca
de mercancias, y la mercancia es trabajo. El que posee libremoneda trata por todos los
medios de colocarla, ya sea comprando mercaderias, ya sea fundando nuevas empresas o
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prestandola a terceros que puedan hacer uso de ella. Esta conducta se observa, y en esto
radica la diferencia con respecto al pasado, en todas las circunstancias, sin tomar en
consideracion las relaciones politicas o personales. Ni la baja del interés, ni su entera
desaparicion o la del beneficio pueden impedir la oferta de la libremoneda. Hasta en el caso
de que la adquisiciéon comercial de mercaderia significara pérdida, en vez de ganancia, la
oferta de la libremoneda seria inevitable. Ocurre con la libremoneda lo mismo que con las
mercaderias en general; pues también éstas se ofrecen aun cuando su venta implique
pérdida.

El que esta en posesion de libremoneda, debe volver a ponerla en circulacion; resulte de
ellas una ganancia o una pérdida. La liboremoneda manda; no tolera que se la aprisione;
rompe las cadenas. Aplasta al especulador, al banquero, que quiera impedir su circulacion,
ya sea con objeto de atacar, ya sea tan sélo para defenderse. Con el poder de dinamita
destruye las cajas de caudales, los tesoros de los Bancos, asi como el baudl o el colchén del
obrero para conseguir la libertad y lanzarse al mercado. De ahi su nombre de
»Libremoneda“. El que vende mercancias, obteniendo por ellas libremoneda, ha de canjearla
nuevamente por mercancias. Y el canje de mercancias significa colocacion de ellas, y donde
se colocan hay trabajo.

La libremoneda representa ahora la corporizacion de la demanda, que es la colocacion de
mercaderias, que es trabajo. Luego, la reforma monetaria nos ha proporcionado un seguro
automéatico contra la desocupacion; pero no es un seguro publico, fomentado por los
empresarios, sino un seguro natural, a base de la division del trabajo; puesto que el trabajo
produce mercaderias y las mercaderias solo tienden al intercambio. Por la intromision del
oro, el intercambio fué tributario de dos fuerzas extrafias: el interés y la codicia, dos
intrusos que obstaculizaban el intercambio de los productos. El interés y el tributo formaban
la premisa légica para el intercambio de las mercancias y del trabajo. Cuando no producia
interés o ganancia, el intercambio se paralizaba, porque el oro negaba su intervencion.

Con la liboremoneda se suprimieron tales condiciones. Como un leédn hambriento que anda en
busca de su presa, asi se arroja la liboremoneda sobre la mercancia, y mercancia significa
trabajo. Adquirir mercancia es lo mismo que colocar a un trabajador. El comerciante a quien
he comprado la mercancia, tratard de reponer su stock y de desprenderse del dinero,
encargando nuevas mercancias al industrial.

Es un seguro contra la desocupacion extremadamente sencillo. Cada Peso, que el Estado
lanza a la circulacién, sustituye un pedido de trabajo, cada millar de estos billetes
reemplazan a una oficina de colocaciones. Quien vende mercaderia en cambio de dinero,
vuelve a adquirir mercaderias, ya sea directamente, ya por intermedio de la persona a quien
dié un préstamo, de modo que cada uno compra tanta mercaderia cuanta ha vendido y
vende cuanto ha comprado. No puede, pues, haber ningln excedente. Se venderan tantas
mercaderias cuantas se producen. (Como seria posible, entonces, que a pesar de esto hayan
estancamiento, superproducciéon y desocupacién? Son estos fendmenos que se observan alli,
donde periédica o constante y generalmente se compran menos mercancias de las que se
venden.

Desde luego, la libremoneda no puede garantizar a cada empresario la salida de sus
productos, mas bien la garantiza s6lo en general. Ella no procura la venta de los productos a
quien produce mercancias de mala calidad, o pide precios demasiado altos, o trabaja sin
meétodo y sin consultar las necesidades del mercado. La expresion ,salida ilimitada“, que
varias veces se ha usado aqui, so6lo es aplicable para la generalidad. Una vez implantada la
libremoneda, ya no podran dificultar la salida ninguna exigencia de intereses ni perspectivas
dudosas. Todo el mundo tendra que comprar en seguida y exactamente tanto, cuanto el
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mismo ha vendido; y si cada uno esta obligado a hacerlo, no puede haber excedente alguno.
En caso de que alguien no tuviese necesidad de mercancias, dejara de trabajar, o prestara
el dinero sobrante a otros, que precisan mas mercaderias de la que ellos mismos tienen al
momento para vender. Si la competencia de un producto (remolacha, hierro, clases de baile,
etc.) es muy grande, los precios bajan. Si la produccibn a precios reducidos no fuera
satisfactoria, ya sabra cada cual lo que debe hacer.

¢Qué es lo que pasaba antes? El comerciante pagaba intereses por su capital, y en
consecuencia hacia depender la compra de las mercancias del interés que ellas rendian. Si
las circunstancias no permitian cargar el interés al precio de venta, entonces dejaba los
productos de los obreros sin tocar, y éstos quedaban cesantes por falta de venta. Sin interés
no habia dinero; sin dinero se paraliza el intercambio de productos, sin intercambio no hay
trabajo.

El interés era la condiciéon fundamental de la circulacién del dinero de la que, a su vez,
dependia el trabajo. Hasta el mismo Reichsbank no hubiera dado dinero sin interés, ni aun,
cuando todo el mundo admitia la escasez del dinero en el mercado, y a pesar de que, segun
su carta orgéanica, era su deber principal ajustar la circulacion monetaria a las necesidades
del comercio. Estas eran consideradas por el Reichsbank si antes, naturalmente, los
intereses del dinero habian sido asegurados. (Por eso no hago reproche alguno al Directorio
del Reichsbank. Nadie habria podido administrarlo en forma razonable, bajo la restriccion
irrazonable de facultades de sus directores).

Actualmente la circulacibn monetaria en general, no impone ninguna clase de condiciones.
Dinero significa venta, cualquiera que sea el resultado. jDinero, venta de mercancias,
trabajo, dinero, he aqui una circulacion cerrada, bajo todas las circunstancias!

Antes el comerciante pensaba siempre en la ganancia, quiere decir, que el precio de venta,
en cada caso, debia sobrepasar el precio de compra. Era esta la condicién natural, logica vy,
ademas, enteramente justificada de toda actividad comercial. Fuera de eso, el precio de
compra - pagado o acreditado - era, en todo caso, una cantidad fija y conocida (salvo en las
ventas por orden de terceros); mientras para el precio de venta soélo existian perspectivas,
posibilidades y esperanzas; en una palabra: probabilidades. El precio de venta era siempre
un azar y el comercio algo asi como una ruleta de Montecarlo. Porque en el intervalo entre la
compra y la venta podian variar muchas cosas en el mercado.

Antes de efectuar la compra el comerciante examinaba el mercado, las perspectivas, la
politica interior y exterior. Si le parecia que todos opinaban lo mismo, es decir, que un alza
general estaba en perspectiva, apresurdbase a comprar, para participar en el alza esperada
de los precios con la cantidad mayor posible de mercancias. Si acertaba, vale decir, si
muchos habian compartido su optimismo, comprando todos ellos, ya por esta sola razén y
sin ninguna otra causa, sucedia lo esperado: un alza general de los precios. Pues es
evidente que si todo el mundo cree que los precios van a repuntar, el que tiene una reserva
de dinero la invierte en compras; y si todas las existencias monetarias se emplean para la
adquisiciéon de mercancias los precios tendran que subir.

He aqui la prueba clasica, de que la fe sola ya trae la felicidad.

Todo lo contrario sucede naturalmente si se cree en una baja de precios. Cuando Pérez creia
que todos los comerciantes preveian un descenso de precios, trataba de desprenderse de
sus ,,stocks”, forzando por un lado la venta, aunque mediante una reduccién (1) de precios,
y por otro, suspendiendo todo pedido para tiempos mas favorables. Y como sus colegas
procedian de igual manera, sobrevino lo que se temia. Su ,creencia“ los habia traicionado.
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Porque bajo el régimen del patron oro sucedié siempre lo que uno creia. La creencia
imperaba en forma ilimitada. La sola creencia en el alza o la baja de los precios bastaba
completamente para causarla.

Dependia de la creencia, de la disposicion de animo, y hasta del tiempo, que el dinero se
ofreciera o no, que los obreros dejaran el trabajo o trabajaran hasta de noche y en horas
extras. iDe la creencia dependia 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 creencias, ni examina su disposicion de animo. La Libremoneda simplemente ordena,
otorgando los pedidos en su propio nombre.

Pero precisamente porque las ,creencias*“ han sido eliminadas del comercio, anulandose a la
vez la influencia que la fe, la esperanza y el afan de ganancia ejercian sobre la circulacion,
digo justamente por eso la demanda permanece invariable en el mercado, y las perspectivas
y los temores ya no influyen sobre el comercio.

La demanda de mercancias y de trabajo no dependen ya de la voluntad del dinero, ni estan
sujetos a la arbitrariedad ni al antojo de las personas adineradas, sino que el dinero es la
demanda misma.

Antes era légico y natural que cada obrero fuera en ,busca de dinero“, vale decir, de
trabajo. Sélo en casos excepcionales el dinero buscaba trabajo. El dinero esperaba, hasta
que la mercaderia, o sea el trabajo, lo buscara a él. Nadie se escandalizaba por ello, nadie
protesté contra esta violacion del derecho de igualdad. Todos toleraban este privilegio del
dinero, probablemente porque creian que tal privilegio era inseparable del sistema
monetario. Mientras el obrero y el duefio de mercaderias, por la postergaciéon de la venta,
sufrian grandes quebrantos, que cada dia acrecentaban, el dinero producia intereses al
comprador. De modo que era natural, justo y légico, que los vendedores buscaran a los
compradores morosos para persuadirlos personalmente a que compraran.

Actualmente no se considera natural semejante temperamento. Al duefio del dinero le arde
éste en el bolsillo como al obrero la fugacidad de sus fuerzas lo obligan a emplearlas cuanto
antes y mientras pueda, ya que no es posible almacenarlas. Luego, el que tiene dinero ya no
espera tranquilamente hasta que el poseedor de las mercancias (el obrero) lo busque. Mas
bien él mismo busca, madruga y va al encuentro de la mercaderia. Y cuando dos se buscan
reciprocamente, se encuentran con mas facilidad y seguridad que cuando busca uno solo.

Antes el poseedor de dinero tenia, ademas, la ventaja de cansar al propietario de la
mercancia, imponiéndole una larga espera y bdsqueda. Hasta lo recibia de mal modo, como
para darle a entender que el obrero o vendedor de mercaderias lo molestaba y que él no
tenia el menor apuro.

Ahora, en cambio, es el dinero el que busca la mercancia bajo todas las circunstancias. De
subito se volvio famélico, y el hambre le ha dado alas y ha refinado su instinto. Por cierto
que no necesita correr tras las mercancias, porque éstas, a su vez, no se esconden, ni
pueden hacerlo; ambos encuéntranse en la mitad del camino.

Como la mercancia busca al dinero, asi busca ahora también el dinero la mercancia. Y si no

la encuentra, no espera pacientemente hasta que la casualidad le ofrezca lo que desea, sino
que sigue la pista de la mercancia hasta la fuente, y ésta es el trabajo.
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De este modo la Libremoneda ha reemplazado el Seguro oficial por un Seguro automatico
contra la desocupacion. La libremoneda se ha convertido en una oficina automatica de
colocaciones, y yo con mis 76.000 empleados fuimos despedidos. jQué ironia del destino:
los empleados de la Oficina de Seguros contra la desocupacion son ahora los Unicos
desocupados en el pais (felizmente encontraran pronto otro trabajo, y mejor remunerado! El
traductor).

I. Los partidarios del mutualismo (Proudhon)

Debido a la implantaciéon de la liboremoneda todo nuestro programa se ha terminado y
cumplido. El objetivo, que buscabamos a tanteos, se ha logrado. La libremoneda nos ha
proporcionado de la manera mas sencilla ese intercambio perfecto de mercancias, que
nosotros esperdbamos obtener mediante instituciones complicadas y no claramente
definidas: los Bancos de intercambio y las Cooperativas. Ya Proudhon dijo: (1) ,,En el orden
social es la mutualidad la férmula de la justicia. El mutualismo esta expresado en el lema:
Haz por los demas lo que tu quieras que ellos hagan por ti“. En el lenguaje de la economia
politica esto significa: Cambiar los productos por otros. Compraos mudtuamente vuestros
productos! Toda la ciencia social consiste en la organizacién de las relaciones reciprocas.
»,Dad al organismo social una circulacion perfecta, es decir, un intercambio exacto y regular
de productos por productos, y la solidaridad humana estara afianzada, el trabajo
organizado.*

Asi es, por cierto. El maestro Proudhon tiene razén, por lo menos en cuanto se refiere a los
productos del trabajo y no con respecto a la tierra. Pero ,cémo podriase lograr eso? Lo que
el mismo Proudhon propuso para la consecucion de aquella circulacién, es absolutamente
irrealizable. Con su método podria funcionar quizas un modesto Banco de intercambio. ¢Pero
como organizar toda la economia sobre tal base?

Debiamos haber preguntado: ;por qué razén no nos compramos mutuamente los productos
de tal modo como lo exige su intercambio regular y completo? y responder a esta pregunta
antes de formular proposiciones.

Desde luego sabiamos, o por lo menos sospechdbamos, que en lo relativo a la moneda
metalica no todo estaba en orden. No en vano llamé Proudhon al oro: ,un cerrojo del
mercado, un centinela que prohibe el acceso al mercado®. (2)

Pero no sabiamos indicar la razén por qué el dinero metalico era malo; jamas hemos
investigado esto. Sin embargo por ahi debiamos haber empezado nuestras investigaciones,
si queriamos marchar sobre base firme. Esta omisién nos ha llevado desde un principio por
mal camino. Proudhon veia la solucidon de la cuestion social en la elevacién del trabajo al
nivel del dinero efectivo (quiere decir: del oro). Pero, ¢por qué debian ser ,,ascendidas” las
mercaderias? ¢(Qué es lo que le daba al oro (que era el dinero en aquél entonces) un rango
superior al del trabajo?

Este, precisamente, era el error de Proudhon; querer elevar la mercancia al rango de oro. Lo
justo seria invertir la frase diciendo: ,,Dado que el dinero y la mercancia deben hacer la
circulaciéon en pie de igualdad, y que el dinero en ningdn caso y bajo ningun concepto ha de
ser preferido a la mercancia, serd necesario que hagamos descender el dinero al rango del
trabajo, para que asi se cambien mercancias por dinero y dinero por mercancias“.

No nos es dado modificar en forma alguna las cualidades de las mercancias, ni podemos
darles las ventajas que posee el oro en su calidad de mercaderia. No podemos quitarle a la
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dinamita su peligrosidad, ni impedir que el vidrio se rompa, o que el hierro oxide, o que la
piel sea comida por la polilla. Las mercancias, sin excepciéon, tienen sus defectos, se
descomponen o sucumben a las fuerzas destructoras de la naturaleza - sélo el oro resiste.
Ademas tiene todavia 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, ¢(cémo lograremos
equiparar las mercaderias al oro?

En cambio, podemos proceder a la inversa, diciendo: ,El dinero, si, es amoldable; pues se
puede hacer con él lo que se quiere, puesto que nos es imprescindible. Bajémoslo por lo
tanto al rango de las mercaderias, dandole cualidades que equivalgan a las malas cualidades
de las mercancias.

Esta idea razonable ha sido realizada por la reforma monetaria, y los resultados demuestran,
con gran satisfaccion nuestra, cuanta verdad y cuanta observacion atinada habia en las
frases medulosas de Proudhon, que tan cerca estuvo de la solucion del problema.

La reforma monetaria ha hecho bajar el dinero al rango de la mercancia, obteniéndose que
ésta, a su vez, quede equiparada también al dinero, bajo todas las circunstancias y
condiciones. ,,Compraos, dijo Proudhon, vuestros productos reciprocamente, si queréis tener
venta y trabajo“. Es lo que sucede ahora. El dinero ya encarna hoy tanto la demanda como
la oferta; exactamente como en los tiempos del trueque; porque quien en aquel entonces
llevaba una mercancia al mercado, traia otra a casa. Salia, pues, siempre tanta mercancia
como entraba. Y por el hecho de que el dinero obtenido por la venta (en la reforma
monetaria) es inmediatamente invertido en una compra de mercaderias, la oferta de un
objeto cualquiera produce una demanda equivalente. El vendedor, contento de haber
realizado lo que tenia, se ve, por la naturaleza de la libremoneda, en la imperiosa necesidad
de reintegrar el producto de la venta a la circulacion, ya sea mediante la compra de
mercancias para el propio consumo, ya construyendo una casa, 0 procurando una buena
educacién a sus hijos, o por medio de la mestizacién de su ganado, etc., etc. Y si nada de
todo esto le atrae, habrd de prestar el dinero a aquellos que, necesitando mercaderias,
carecen de él para comprarlas. O lo uno o lo otro; ya no hay un tercer camino, como seria:
guardar el dinero en casa, prestarlo a condicion de que produzca interés, comprar
mercaderias con fines de lucro, postergar la compra, especular con la espera de mejores
perspectivas, etc., todo esto se acabd. ,La naturaleza de las mercancias te obligaba a
venderlas, ahora por la naturaleza del dinero estas obligado a comprar®. La compra sigue a
la venta incesantemente, una tras la otra. Con la misma regularidad con que la tierra gira
alrededor del sol, asi circulara el dinero en el mercado, en los buenos tiempos y en los
malos, en la victoria como en la derrota. Con la misma regularidad, con que el obrero ofrece
su trabajo y sus productos, y con que la mercaderia busca salida, asi aparece también la
demanda en el mercado.

Al principio, seguramente, se habrd quejado el comprador de que se le obligase en cierto
modo a desprenderse del dinero; habréa considerado esto una compulsién, una restriccion de
la libertad personal, un atentado contra la propiedad. Pero todo depende del concepto que
se tenga del dinero. El Estado declara que el dinero es una institucion de caracter publico,
cuya administracion debe regirse por las exigencias del comercio. Estas determinan que a la
venta de las mercaderias ha de seguir inmediatamente una correspondiente compra. Ahora
bien, dado que el s6lo deseo de que cada uno haga circular el dinero por propia iniciativa y
para el bien general, en la practica no basta para lograr la regularidad y continuidad
necesaria de la circulacion monetaria, se ha implantado una compulsion material,
directamente ligada a la moneda. Con ello se ha conseguido el efecto deseado.

52



Por cierto, que quien no esté conforme con eso, quien no permite una restriccion 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 recién cuando necesite otras mercaderias.
Nadie le impedira, ni a nadie molestara que prefiera acumular pasto, cal, pantalones, pipas,
en una palabra: los productos de su trabajo, en lugar de venderlos. Que lo haga. Pero tan
pronto se haya librado del peso de sus mercaderias, cediéndolas por libremoneda, tendr&a
que recordar los deberes que ha asumido como vendedor y poseedor de dinero, vale decir,
ha de procurar que también los demas gocen de los beneficios de la circulacion monetaria,
pues el intercambio de bienes reposa en la reciprocidad.

El dinero no ha de ser punto de reposo en el intercambio de las mercancias, sino
simplemente un medio de transicion. El Estado, que fabrica el dinero por su cuenta, y ejerce
la superintendencia sobre este medio de cambio, no puede permitir que otras personas
abusen de él con fines ajenos al intercambio. Ademas, seria injusto consentir en el uso
gratuito del dinero, pues los gastos para su conservacion deben cubrirse con los ingresos
fiscales generales, aunque haya muchos ciudadanos que hacen s6lo muy poco uso de la
moneda (por ejemplo, los productores primitivos). Es debido a eso que el Estado cobra por
el uso del dinero un derecho anual del 5%. Asi esta seguro de que ya no se abusara del
dinero con fines de especulacion, de explotaciéon o de ahorro. En lo sucesivo sélo utilizara
dinero quien verdaderamente lo necesite como medio de cambio, quien haya producido
mercancias y quiera cambiarlas por otras. Para todos los demés fines resulta demasiado
costoso. Especialmente ha sido excluido como medio de ahorro.

Es enteramente justo que la reforma monetaria exija del que ha vendido sus productos una
pronta inversion del dinero, para que los demas también puedan desprenderse de sus
mercaderias. Pero no so6lo es justo esta exigencia, sino también prudente. Para que alguien
pueda adquirir las mercaderias de los demdés, es necesario que pueda vender las propias,
~comprad, pues, y podréis vender todos vuestros productos“. Si en la compra pretendo ser
amo, he de ser naturalmente un esclavo en la venta. Sin compra no hay venta, y sin venta
no hay compra.

Compra y venta unidas forman el intercambio; en consecuencia estan ligadas la una a la
otra. Debido al dinero metalico, la compra y venta solian estar temporalmente separadas; la
libremoneda las ha juntado de nuevo temporal y regularmente. El dinero metdlico habia
separado las mercancias, interponiendo entre la compra y la venta el tiempo, la espera
especulativa, el afan de ganancia y mil otros factores ajenos al intercambio; la libremoneda,
en vez, une los productos, procurando que la compra siga inmediatamente a la venta, no
dejando ni tiempo ni lugar a factores extrafos. El dinero metdlico era, segun la expresion
acertada de Proudhon, un cerrojo para el mercado, la libremoneda, en cambio, es la llave.

(1) Diehl: Proudhon, pag. 43 y 90.
(2) Mulberger: Proudhon, sus obras y su vida.

m. El catedratico del interés

La libremoneda destruye todo mi edificio doctrinario. Esa dichosa innovacién arrasa con mis
mas bellas teorias. Porque el interés, que desde los albores de la historia ha sabido
mantenerse al mismo nivel, se precipitd, sin miramiento alguno para mis teorias, por el
camino hacia el cero. Y los préstamos sin interés, que siempre nos parecieron suefios
irrealizables, hoy ya se consideran posibles y hasta probables. jPréstamos sin interés! jEsto
si que es el fin del capital! jDinero, maquinas, casas, fabricas, mercancias, materias primas,
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todo esto ya no representa capital! Debo confesar que estoy a punto de perder la cabeza. La
tan evidente ,teoria utilitaria“, la tan seductora ,teoria fructifera“, la tan rebelde ,teoria de
explotacion“, la muy apreciada, pero algo pedante ,teoria de abstinencia“ (1) - todas ellas
se estrellan contra la libremoneda.

Y sin embargo, parecia tan evidente, tan légico y natural que el prestamista de un medio de
produccion pudiera exigir un interés por su ,servicio“. Pero no obstante resulta que la tasa
baja y desciende hasta cero. Mas aun: los capitalistas - si es que puede llamarselos todavia
asi - van dando muestras de alegria, cuando encuentran quien les acepte el dinero con la
sola condicion del reintegro de la suma prestada. Alegan que, habiendo crecido la
competencia, les conviene maéas prestar el dinero asi, que guardarlo en casa para
necesidades futuras; ya que por la merma que sufre la libremoneda se les esfumaria en casa
anualmente una parte considerable de su capital. Estiman asi mucho mejor prestar el dinero
sin interés, contra garantia real o documento negociable o descontable, cuando se necesite
dinero efectivo. Es verdad que de este modo no se percibe interés alguno, pero tampoco se
experimenta la pérdida del impuesto a la circulacion.

Quiere decir, que los préstamos sin interés son ventajosos ahora tanto para el tomador,
como para el dador.

¢Quién habria imaginado esto? Y, sin embargo, es un hecho. En realidad ¢;qué otra cosa
podria hacer el que quiere ahorrar?

Uno ahorra para los tiempos venideros, para la vejez, para realizar un viaje a Jerusalén,
para momentos de apremio, para la boda, la enfermedad, los hijos, etc.; pero ¢qué hacer
con lo ahorrado hasta llegar el momento de necesitarlo? Si uno comprara géneros,
alimentos, lefia, etc., no se estaria mejor que si hubiera guardado libremoneda; puesto que
todo aquello se pudre, se oxida y merma. Pueda ser que alguien comprara oro y piedras
preciosas, que se conservan bien por tiempo indeterminado. Pero ¢(dénde llegariamos si
semejante aplicacion de los ahorros asumiera caracter general? ;A qué altura subirian los
precios de estos objetos en afios présperos, cuando todo el mundo hace ahorros; y ¢a qué
grado bajarian estos precios, cuando a raiz de malas cosechas y de guerras, esos ,,ahorros”
se llevaran en cantidades al mercado? Las piedras preciosas — dicese - son las que al dltimo
se adquieren, y ante todo se ajenan. Tentativas de esta clase no serian repetidas a menudo;
es una manera de ahorrar que fracasaria lamentablemente.

Resulta, entonces, mil veces mejor invertir los ahorros en titulos publicos o privados, en
pagarés, etc. que, si bien no devengan interés alguno, pueden, empero, convertirse
diariamente y sin pérdida en dinero efectivo.

Alguien dir4, ¢por qué no adquirir, entonces, casas y acciones industriales? Justamente, se
compran también casas, a pesar de que, y esto es lo mas curioso, no se espera interés de
ellas. Se compran y se construyen casas, conformandose los propietarios con la
amortizacion anual, que pagan los inquilinos por concepto de alquiler. A veces resulta esto
mucho mas ventajoso que no comprar titulos publicos, dado que uno percibe de este modo
una entrada constante, que corre pareja con el deterioro del inmueble (fabrica, maquinaria,
buque, etc.) y, ademas, uno queda en posesion de la prenda. Por esta razébn se esta
construyendo mucho y las casas se consideran una buena inversion para el ahorro, a pesar
de que el alquiler sélo alcanza a cubrir la amortizaciéon, los gastos de conservacion,
impuestos y el seguro contra incendios.

Confieso que estoy tambaleando. No puedo comprender que alguien construya una casa de
alquiler, aunque espere solamente su amortizacién, sin ningun interés por el capital
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invertido. Por lo general, se consideraba cientificamente demostrado, que el dinero
devengaba intereses tan so6lo porque los medios de produccién los rendian, y que el factor
determinante del interés de dinero es en el fondo traspasado o cedido. Y ahora se ve que
ocurre a la inversa, porque de lo contrario, ;cOmo habria sido posible que una reforma
monetaria afectara también el interés?

En realidad, era una ligereza afirmar que el dinero devenga interés, porque con él pueden
adquirirse medios de producciéon que rinden interés. Habria que explicar entonces ¢por qué
razon se venden los medios de produccién que dan interés por dinero, que se consideraba
incapaz de producirlo? Acaso da un buey leche por el hecho de haberlo cambiado por una
vaca?

El lugar de los conceptos fué ocupado por el palabrerio estéril. Es un error hablar de
cualidades ,traspasadas“ o ,prestadas“. Semejante traspaso de cualidades o virtudes en el
campo de la economia es tan imposible como en la quimica. Si el dinero de por si carecia de
fuerza para exigir intereses, ¢;de donde provenian entonces las ganancias del monopolio
emisor de los Bancos?

Si el dinero por si solo no hubiese podido exigir intereses, entonces los medios de trabajo
que producen interés, y el dinero que no lo produce, habrian sido magnitudes
absolutamente inconmensurables, objetos que no habrian podido compararse, no habrian
sido susceptibles de intercambio. Porque hay muchas cosas que no pueden adquirirse con
dinero.

Y ¢cual era el precio que se pagaba por un campo que rentaba 1.000 pesos anuales?
Calculabase que 100 pesos dan 5 pesos de interés, y se decia que el precio del campo debia
ser tantas veces 100 pesos, como 5 esta contenido en 1.000. Luego el precio era 200 x 100
6 sea 20.000 pesos. Pero ¢de dénde procedia ese tipo de 5 por ciento? Ahi esta pues la
madre del borrego.

No se puede, por lo tanto, hablar de una fuerza traspasada; la fuerza productora del interés
debe ser inherente al dinero, a manera de una cualidad intrinseca. Pero ¢;cual era la causa
de esta cualidad del dinero metalico? Antes habria sido dificil descubrirla; ahora ha de ser
facil, puesto que tenemos como punto de comparacion la libremoneda. En efecto, dado que
la libremoneda no tiene esa cualidad de producir intereses, basta investigar en qué se
diferencian las dos clases de dinero para conocer la causa del interés. Resulta, entonces,
que la libremoneda difiere del dinero metalico de antes, en cuanto aquella esta sujeta a una
compulsiéon intrinseca que la obliga a ofrecerse, mientras el dinero anterior gozaba de
completa libertad en este sentido.

Luego es en la libertad ilimitada del duefio del dinero metélico para ofrecer o no su fortuna,
a su capricho y antojo, con el arbitrio de los capitalistas y de los que ahorraban,
dominadores de la oferta del dinero, donde debemos encontrar las raices del interés. Y para
saberlo no hemos de buscar mucho.

En efecto, el dinero, como se sabe, es indispensable para el intercambio de los productos de
la divisidon del trabajo, para el comercio. ;Qué harian los productores si no pudieran vender
sus mercancias por dinero? Acaso se colocaria el carpintero a si mismo en el ataud? Y ¢el
campesino comeria, acaso, sélo todas sus papas? Nada de eso. Mas bien trataran de hacer
factible la venta mediante la reduccion de precios. Moderando sus exigencias buscan de
atraer el dinero. Todo productor o propietario de mercancias debe venderlas, y para facilitar
la venta, todos, sin excepcion alguna, estan dispuestos a rebajar algo de los precios.
También esto es indiscutible.
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Ahora bien, si los capitalistas y los que ahorran retiraron dinero de la circulacién y no lo
devuelven al comercio, es decir, al intercambio de las mercancias, sino cobrando intereses,
es porque el mismo apremio de los propietarios de mercancias en ceder una parte de su
producto por la circulacién del dinero resulta ser para aquellos una razén para exigir tales
intereses. ,Si necesitdis dinero para el intercambio de vuestros productos - aqui estd,
encerrado en nuestras arcas. Si quereéis retribuirnos por su uso, si estais dispuestos a
pagarnos intereses, podéis obtenerlo al 4 % anual. De lo contrario, lo encerramos y ved
como os arreglais. Nuestra condicién es: pagadnos intereses. Reflexionad sobre la
propuesta; nosotros podemos esperar, porque la naturaleza de nuestro dinero no nos obliga
a desprendernos de él“.

El caso esta claro. Dependia de los poseedores del dinero que el comercio se arreglara con o
sin dinero. Ademas, el uso del dinero se hacia inevitable, puesto que el Estado cobra los
impuestos solamente en forma de dinero, de modo que los tenedores del mismo, en
cualquier momento, podian extorsionar intereses. Es exactamente el caso del puente
construido sobre un rio que cruzaba un mercado. El puente era el paso obligado para
personas y mercaderias entre ambas mitades del mercado, y el empleado aduanero que lo
vigilaba podia abrirlo o cerrarlo, facultad que le permitia exigir derechos sobre toda la
mercaderia.

El interés era por lo tanto un impuesto, un derecho de transito, que los productores tenian
que pagar a los poseedores del dinero, para poder utilizar ese medio de intercambio. ,Sin
interés no hay dinero“ era el lema. Sin dinero no hay intercambio de mercaderias. Sin
intercambio de mercaderias no hay trabajo. Sin trabajo habra hambre. Pero antes que sufrir
hambre, pagaremos mas bien intereses.

Luego la virtud del dinero tradicional de producir interés no era ,prestada“ o ,traspasada“,
era mejor dicho, una cualidad inherente al mismo dinero, y tenia su razén de ser en el hecho
de haberse elegido para la fabricacién del dinero un material que entre todos los de la tierra
ocupa una posicion privilegiada, dado que puede conservarse intacta, durante un tiempo
indefinido y sin gasto alguno, mientras todos los demas productos de la actividad humana,
todas las mercancias sin excepcién alguna, se gastan o se oxidan, se rompen o se pudren,
pasan de moda, etc.

Es, por fin, comprensible el por qué se canjeaba un campo por una cantidad de dinero.
Ambas cosas, el campo y el dinero devengaban una renta cada uno por su propia potencia.
Sélo requeriase el dinero necesario para igualar la renta del campo con el interés del dinero;
esto hacia factible el intercambio de ambos objetos. Quiere decir, que el campo y el dinero
eran dos magnitudes perfectamente comparables y conmensurables. Asi como no se puede
hablar de una virtud ,traspasada“ o ,prestada“ al campo para producir interés, tampoco es
posible hacerlo con respecto al dinero.

Esa frase hueca y estéril de la ,virtud traspasada“ me ha jugado, pues, una mala partida;
una palabra sin sentido, que con tanta frecuencia ocupa el lugar de los conceptos, me habia
engatuzado.

iDe modo que el dinero, el medio de intercambio, seria en si mismo un capital!

Reflexionemos un momento, a dénde llegariamos si convirtiésemos a un capital en medio de
intercambio para todas las mercaderias.
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1) El dinero solamente puede ser capital a expensas de las mercaderias, ya que ellas
perciben aquellos derechos que lo convierten en capital.

2) Si las mercaderias tienen que pagar intereses, es imposible que sean capital; porque si lo
fuesen al igual que el dinero, ni éllas ni éste podrian asumir el rol del capital, por lo menos
dejarian de ser capitales en sus relaciones reciprocas.

3) Por lo tanto, si las mercancias en el comercio aparentan ser un capital, puesto que en el
precio de venta se incluye, fuera del precio de costo y de la ganancia comercial, un interés
sobre el capital, se debe explicar esto por el hecho de que tal interés ha sido deducido ya
por el comerciante del precio de costo, descontandolo al obrero productor. La mercaderia
desempefiaria en este caso tan sdlo el papel de cobrador del capital monetario. Si el precio
de venta era de 10 pesos, siendo la ganancia 3 y el interés 1, entonces al obrero se le
pagaban 6 pesos.

De lo cual resulta que todo el intercambio se desarrollaria sin la carga del interés, si el
dinero, o sea el medio de intercambio, no tuviera el caracter de capital. Luego Proudhon
tenia razén, pues siempre habia sostenido tal cosa.

Consideremos ahora los efectos que un medio de intercambio, si fuera capital, produciria
sobre la creacion de medios de produccion.

¢Coémo se consiguen los medios de producciéon (maquinas, vapores, materias primas, etc.)?
¢Acaso sucede aun que alguien pueda fabricar sus medios de produccidon con materias
primas obtenidas de su propio suelo? Quizas en algin caso excepcional, pero, por regla
general, tendrd que invertir una suma de dinero para procurarse los medios de produccion.
El capital invertido en la fundacion de todas las empresas consiste en una cantidad de dinero
que se encuentra asentada en la primera pagina del libro Mayor. Ahora bien, si el dinero que
se invierte para esos medios de trabajo es en si mismo capital, si los duefios del dinero,
mediante una simple retenciéon del mismo, pueden impedir la fundacion de cualquier
empresa, entonces, naturalmente, no adelantardn ningun dinero para empresas que ho
devenguen intereses. Esto es evidente y logico. Si puedo ganar el 5 % comerciando un
producto manufacturado, no me contentaré con menos ganancia en la fabricaciéon; cuando
se halla el mineral en la superficie terrestre, a nadie se le ocurriria construir galerias en el
subsuelo.

Por este estado de cosas soOlo se construia un numero tal de casas que el monto de su
alquiler bastaba para cubrir el interés general del dinero invertido. Si por casualidad habia
un exceso de construcciones, superando la oferta de viviendas a la demanda, entonces, los
alquileres bajaban naturalmente, y las casas no rendian ya el interés exigido. Entonces eran
despedidos los obreros de la construccion, y la edificacion se interrumpia, hasta que la
demanda de viviendas, por aumento de la poblacién, repuntara de tal modo que los
alquileres dieran nuevamente el mismo interés que el dinero. Recién entonces podia
reanudarse la edificacion.

Lo mismo sucedia con las empresas industriales. Si se habian creado tantas empresas que la
demanda de obreros (que encarnan aquella) elevaba los salarios al extremo tal que el
empresario ya no obtenia en la venta de los productos el interés del capital, entonces
interrumpiase la fundacion de nuevas empresas, hasta que, por el aumento de obreros y la
consiguiente mayor oferta de brazos, los salarios bajaran y dieran lugar al interés
monetario.
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Por eso los medios de produccién se nos presentaban como capital, pues su adquisicién fué
realizada por medio del capital monetario, el cual limitaba aquellos artificialmente en tal
forma que siempre se encontraran en una posicion dominante frente a los obreros. En
general, habia siempre menos medios de produccion que obreros, de manera que ya la
escasez de talleres determinaba un excedente de brazos que presionaba sobre el salario,
manteniéndolo debajo del rendimiento del producto del trabajo.

(Todo esto, se comprende mejor todavia, si se considera al empresario como un prestamista
que adelanta al trabajador el dinero necesario para la maquinaria y la materia prima, y al
cual el obrero paga con sus productos).

Quiere decir, que el dinero dominaba incondicionalmente el intercambio de mercaderias y los
medios de produccién. Todo era tributario del dinero que se intercalaba entre el consumidor
y el productor, entre el obrero y el empresario, separando a todos los que debian aspirar a
unirse y explotando las dificultades asi surgidas. El botin era el interés.

Ahora me explico también por qué con la libremoneda baja continuamente la tasa del
interés, acercandose a cero. Ya no puede ser retirado el dinero del mercado. Sin tomar en
cuenta el interés, es forzoso ofrecerlo, sea directamente a cambio de mercancias, sea en
calidad de préstamo. Ya no puede interponerse entre los productores y consumidores,
separandolos. Pese a su propio deseo, y sin considerar su ansia de lucro, debe cumplir con
su mision, promover el intercambio. Ya no lo domina mas como un ladron o un dictador,
sino que le sirve - hasta gratuitamente.

De ahora en adelante las mercancias no quedaran excluidas del mercado, ni los obreros
holgardn cuando baja la tasa del interés; sin siquiera tomarla en cuenta realizase el
intercambio de productos.

Y donde se trabaja con tanta constancia, alli se estd ahorrando. Cantidades fabulosas se
apartan para llevarlas a las cajas de ahorro u ofrecerlas en préstamo. Y si esto se hace afio
tras afo, si los obreros, por falta de crisis, ya no se ven obligados a recurrir a sus ahorros,
entonces, forzosamente llegard& un momento en que el dinero ofrecido por las Cajas de
Ahorro no encuentre interesados, lo que significa: sobrante de casas y escasez de inquilinos,
abundancia de fabricas y escasez de obreros. Luego, ¢para qué seguir construyendo, si a
duras penas podemos pagar los intereses?

Pero entonces dira la Caja de Ahorro: no podemos permitir que el dinero quede inactivo, no
podemos guardarlo simplemente en la caja. El dinero nos obliga a prestarlo. Ya no pedimos
precisamente el 5, 4 6 3 %; estamos dispuestos a entablar negociaciones. Si nosotros
damos el dinero al 2 % (a 1 6 0O %), entonces vosotros podréis rebajar
correspondientemente el alquiler, y luego aquellos que se conformaban con una sola
habitacion podran alquilar dos y los que ocupaban cinco habitaciones viviran en diez. Y
entonces podréis nuevamente edificar casas. La demanda existe, todo depende del precio.
iTomad, pues, el dinero al 2 %, si ya no podéis utilizarlo al 3 %! jConstruid casas, bajad los
alquileres - no perderéis nada, pues os daremos dinero cada vez mas barato! jNi temais que
os falte el dinero; cuanto mas nosotros bajemos el interés y vosotros el alquiler, tanto mas
grandes seran las sumas apartadas y llevadas a nuestras arcas por los que ahorran!
Tampoco temais de que se produzca un alza de precios motivada por las elevadas
cantidades de dinero! Cada céntimo habra sido retirado antes de la circulacién, quedando
invariada la cantidad del dinero. Los que ahorraban han producido y vendido mas
mercaderias de las que consumieron; luego hay un excedente de mercaderias que
corresponde a la cantidad de dinero que os ofrecemos.
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iTomad, pues, el dinero y desechad todo temor! Si baja el interés que devengan vuestras
casas de alquiler, seguiremos con la tasa, aunque baje a cero, pues auln sin ningdn interés
debemos prestar el dinero ¢habéis comprendido? jEstamos obligados a ello!

Pero no solo lo estamos nosotros, también vosotros lo estais. Si, por ejemplo, no deseariais
aumentar las construcciones, alegando que las existentes sobran, y si por esa razén
rechazarais nuestra oferta de dinero, entonces os advertiriamos que hay otros empresarios
que no tienen casas y no necesitan tomar consideracion alguna. Les dariamos a ellos el
dinero para edificar, y quieras que no levantardn construcciones nuevas, 0s convenga O ho
la renta de las casas.

Lo mismo sucedera con las empresas industriales. Si el dinero se consigue al 0 %, ningldn
empresario podra ya obtener intereses de su empresa, ni rebajando el salario ni
aumentando los precios, pues asi lo quiere la ley de competencia.

De este modo los hechos han demostrado una vez mas, ser ellos los mejores maestros.
Todas nuestras conjeturas sobre el origen del interés no han servido de nada, porque nos
faltaba el punto de comparacion. Pero ahora la libremoneda nos permite hacer
comparaciones, y en seguida hemos hallado lo que en vano buscabamos. Por cierto, la
explicacion del interés es todavia incompleta; pero hemos encontrado ya el hilo que nos
permitira sacar el ovillo de estos fendmenos. Hay que seguir el hilo; es un simple trabajo
mecéanico que queda por hacer, nada mas. (NOTA: El lector encontrara la teoria del interés
prolijamente expuesta en la tercera parte (la teoria libremonetaria del interés)).

(1) He tomado esta terminologia del libro de Boehm-Bawerk ,.El interés del Capital a través de la historia“.

n. El tedrico de la crisis

Con la libremoneda me va tan mal como a mi colega, el tedérico del interés; pues todo mi
arsenal de teorias se ha echado a perder con esta reforma.

Parecia tan logico que a un tiempo de florecimiento siguiera otro de decaimiento. Si ello
sucede en la misma naturaleza, co6mo podria ser de otra manera en la economia, ya que el
hombre y sus obras también estadn sujetas a las leyes de la naturaleza. Al igual que el
hormiguero y la colmena con sus organizaciones, la sociedad humana y su organizacién
econdmica también forman parte de la naturaleza. El hombre crece y perece. ¢Por qué no ha
de ,crecer” también la economia de una nacién para ,perecer“ después en un cataclismo?
Ha sucumbido hasta el Imperio Romano; légico es que la economia de una nacidn, cada
tantos afos, sucumba a su vez en una crisis destructora. Al verano sigue el invierno y, en la
economia, al periodo ascendente sucede el derrumbamiento.

jEra esta una teoria digna de un poeta! Basado en ella resultaba sumamente facil explicar el
problema tan complejo de la desocupacion.

Y la teoria de la crisis nos decia esto: Debido a ,,compras hechas con fines de especulaciéon“
los precios habian subido, desarrollandose una ,actividad febril“ en todos los campos:
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tratdbase de enfrentar la demanda creciente con horas extras y trabajo nocturno, los
salarios subian. Naturalmente era esto un estado malsano que tarde o temprano habia de
terminar con un derrumbe. Y el desastre, o sea la crisis vino. Empez6 a faltar la demanda
por una cantidad tan grande de productos de toda clase; y cuando falta la demanda bajan
los precios. Todos los productos de la industria, de la agricultura, de la mineria y de la
foresta, todos sin excepciones dignas de nombrar, bajaron de precio. Con ello,
naturalmente, el castillo de especulacién se vino abajo. Los obreros, ansiosos de ganar,
habian agotado, con sus horas extras, toda la reserva de trabajo. Los fondos de salario
estaban exhaustos. Por eso faltaba ahora el trabajo y por eso los obreros padecian hambre y
frio en medio de montafias de pan y de ropa.

Qué convincente parecianos, ademas, la teoria maltusiana de la crisis. No en vano habia
hallado tantos adeptos. Decia: Vosotros habéis aprovechado los tiempos buenos tan sélo
para contraer matrimonios y aumentar al infinito una poblacién realmente miserable. Por
doquiera se ven ropas de criaturas, pafiales, cunas. Las calles y las escuelas parecen
hormigueros de gente menuda. Ahora vuestros propios hijos se han convertido en
depresores de los salarios. Pero los salarios bajos presionan, a su vez, sobre los precios,
esto conduce a que todo negocio cierre con pérdida, y el espiritu emprendedor muere por
ello antes de nacer.

La procreacion es ya de por si un pecado, un fruto prohibido, pues lleva en si el estigma del
pecado original. Pero es doble pecado para la gente pobre. Abstenéos, dejad aquello a los
paganos, mandad vuestras hijas al convento, y asi no habra mas obreros que los necesarios
para el trabajo. Y entonces subiran tanto los salarios como los precios, lo que fomentara, a
su vez, el espiritu emprendedor. Hay que moderarse, tanto en la produccién de bienes como
en la produccion de hijos; de lo contrario tendremos superproduccion de mercancias y de
consumidores.

Y, finalmente, la mas moderna de todas las teorias, mi propia obra maestra. Segun élla el
consumo esta en desproporcién con la produccion, por estar las riquezas concentradas en
relativamente pocas manos, y porque la capacidad productiva y el poder adquisitivo de las
grandes masas no guardan proporcion alguna. De ahi la acumulacion de mercaderias en el
mercado que no se venden, y de ahi también la baja de precios, la desocupacion, la falta de
iniciativas, la crisis. La gente adinerada no puede insumir su renta y los obreros no tienen
qué comer. Si los réditos se hubiesen repartido con equidad, entonces el consumo y la
produccion marcharian al mismo paso, y ninguna crisis podria estallar.

De tal manera yo tenia preparada una teoria sobre la crisis para cualquier clase social, y
para todo gusto y paladar. Y si por casualidad encontraba alguna oposicién seria, entonces
lanzaba yo mi ,teoria de reserva“, por lo cual relacionaba yo la crisis con el sistema
monetario. Generalmente bastaba en tal caso la sola palabra ,sistema monetario“ para
hacer callar a cualquier adversario. ,Basta, basta“, me decian, ,ya sabemos lo que dijo
Bamberger, que ademas del amor es la cuestibn monetaria la que ha causado la mayor
cantidad de dementes; y no estamos dispuestos a exponer nuestro equilibrio mental a una
prueba de resistencia, quizas peligrosa, por afecto a una teoria sobre la crisis*”.

Y sin embargo, era precisamente esta teoria la mas sencilla y la mejor: Los productos -decia
yo- son negociados casi exclusivamente por via comercial, quiere decir, que deben venderse
a los comerciantes con fines de intercambio. ElI comerciante, empero, adquiere las
mercancias con la condicién expresa de poder venderlas a un precio mas alto. El precio de
venta anhelado por él debe ser, en todo caso, superior al que le pide el artesano o
fabricante. -Ahora bien, cuando los precios de las mercaderias tendian a bajar, el
comerciante ya no estaba en situacion de determinar los precios a que podia adquirir los
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productos, mientras que el empresario no podia venderlos debajo del precio de costo, a
menos que estuviera dispuesto a perder. Al consumidor no le pasa lo mismo. El compra y
paga al precio pedido. Se alegra si el precio baja; le pesa si sube, pero el Unico limite que
conoce respecto a los precios son sus propios ingresos. En cambio, el comerciante debe
obtener un precio que supere el precio de costo; pero no sabe si obtendré ese precio. Luego,
el precio de venta es un factor incierto; pero el precio de costo es una cantidad fija y
determinada ya en el momento en que se adquiere la mercaderia.

Si los precios de las mercaderias en general son firmes o a lo mejor suben, entonces todo va
bien; el precio de venta cubre el de costo probablemente con exceso, y el comerciante
puede hacer sus pedidos con toda tranquilidad. Pero si los precios bajan, y siguen bajando
cada vez méas, en 1, 2, 5, 10, 20, 30 %, cosa que ya varias veces hemos observado,
entonces el comerciante pierde toda base firme; y lo mas razonable que, como hombre
precavido, puede hacer es esperar. Al serle imposible calcular el precio de venta sobre la
Unica base del precio de costo, tendrd que tomar en cuenta también la incertidumbre de lo
que posiblemente obtendra. Y si, en el intervalo entre la compra y la venta de las
mercancias, descienden los precios de costo, entonces tendra que bajar el también los
precios de venta, sufriendo en consecuencia una pérdida. Luego, cuando los precios bajan,
es lo mejor suspender las compras. De ahi se ve que las mercancias no se comercian de
acuerdo a las necesidades como factor determinante, sino conforme a las perspectivas de
ganancia.

Pero esta ,,demora“, esta postergacion de los pedidos habituales del comerciante, significa
una paralizacion de venta para el empresario que se ve obligado a despedir a sus obreros,
dado que su establecimiento se funda en una salida normal, y por razones de espacio y de
deterioro no puede guardar las mercaderias almacenadas. Los obreros, a su vez, por la falta
de trabajo no pueden efectuar compras, con lo que los precios siguen bajando aun mas,
formando de este modo un circulo vicioso ,,a raiz* de la baja de los precios.

Por ello, asi rezaba la conclusién, se impone evitar que bajen los precios. Tenemos que
fabricar mas dinero, con el objeto de que no falte para la compra de mercancias, para que el
comerciante ante las enormes existencias monetarias de los Bancos y de los particulares
deseche el temor de una escasez de dinero o una baja de precios.

iPor eso, que venga el bimetalismo o el papelmonedal

En el fondo, ninguna de estas teorias por cierto me dejé enteramente satisfecho. La
primera, que considera la crisis por cierto como un fendmeno natural, es demasiado ingénua
para merecer una refutaciéon. La segunda, que trata de hacer responsable por la crisis a la
especulacion y a los tiempos de prosperidad, no investiga si la causa de tal especulacion vy,
por ende, de la crisis se deban acaso a las reservas monetarias de los particulares y
especuladores. (De qué sirve fundar un Banco del Estado y otorgarle el monopolio de
emisién, con el objeto de que pueda ,ajustar la circulacibn monetaria a las necesidades del
comercio“, si en realidad esta en manos de la especulacion alzar los precios cada vez que le
conviene - pese al monopolio y al Banco? Y puesto que esta teoria pasa por alto la cuestion,
sigue el mal camino de formular deseos en lugar de exigir. Lo Unico que recomienda contra
la crisis es implorar que omitan en lo sucesivo las especulaciones.

Tampoco investiga cual sea el verdadero movil de la actividad febril, de las horas extra, y
del trabajo nocturno; porque sin este aumento del trabajo toda especulacion terminaria en
el fracaso. De nada serviria que el empresario ofreciera horas extra al obrero, si este le
contestara: ,mi jornada actual me basta para cubrir mis necesidades”. Pero si el obrero hoy
dia se declara conforme con una ,,actividad febril“, es porque tiene necesidades febriles que
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trata de cubrir con el jornal de las horas extra. Pero si la demanda es igualmente intensa
que la oferta ¢(cémo puede entonces sobrevenir una crisis? La especulacién, que lanza las
reservas monetarias al mercado, s6lo explica el alza general de precios, pero deja sin aclarar
la cuestion de por qué el consumo no mantiene el paso con la produccion, y por qué la salida
de productos decae tan subitamente.

Es éste, precisamente, el punto débil de todas mis teorias; el dejar sin respuesta la pregunta
del por qué no se balancean constantemente el consumo y la produccidon. Pero este
interrogante reclama con mayor insistencia una contestaciéon para la tercera teoria, la de la
superpoblaciéon, segun la cual la causa de la crisis es la superproducciéon motivada por la
superpoblaciéon. Pues esto equivale a sostener que los panes excesivamente grandes
provienen del hambre excesivamente grande. Un verdadero ,nonsens“, maxime, si se
considera que las mercaderias son producidas con fines de intercambio y que los obreros
que sufren hambre pueden y quieren dar sus productos a cambio de los que necesitan. Si se
tratase soOlo de una superproduccion parcial (p. e. de ataudes) no se precisaria ninguna
explicacion de ella; pero el caso es que hay exceso de todo, tanto de productos
agropecuarios como de industriales.

Tampoco satisface la teoria que responsabiliza de la crisis a la disminucién del consumo
causada por la desigualdad en la distribucién de los réditos. No explica ella por qué el
consumo de mercaderias hoy se eleva hasta las nubes para caer luego repentinamente; y
tampoco explica por qué a una causa constante y uniforme (en nuestro caso la desigualdad
en la distribucién de los réditos) se enfrentaba un efecto oscilante, (alta coyuntura comercial
y crisis). Si aquella distribucion de los réditos hubiese sido la causa de la crisis, ésta se
habria presentado como un fenémeno no interrumpido y latente, como un exceso constante
e irremediable de obreros, vale decir, todo lo contrario de lo que se ha observado.

Pero también era inexacta la suposicion de que los réditos de las clases pudientes
sobrepasan sus necesidades personales. Esto lo demuestran las deudas hipotecarias de los
terratenientes y la miseria de los rentistas territoriales que fueron a mendigar la proteccion
del Estado. Las necesidades no conocen limite alguno; ellas tienden al infinito. Las
necesidades de los tejedores de Silesia no fueron satisfechas seguramente con cascaras de
papas. Y los ,reyes” norteamericanos no llegaban a saciar su ambicién por dignidades, con
los titulos de nobleza que adquirian para sus hijas, pagando millones de délares, porque
aspiraban hasta a la corona imperial, y para obtenerla acumulaban millones sobre millones,
trabajando dia y noche, economizando quizas a expensas del propio bienestar, pero con
toda seguridad a costillas de sus obreros. Y si hubiesen logrado su aspiracién, habriase
presentado un fraile, diciendo que todo eso es pura vanidad, que es menester trabajar,
economizar, ahorrar miles de millones para darselos a la iglesia, a fin de ser dignos de
entrar en el reino de Dios. Por cierto que entre la cascara de papas y el arca de las limosnas
de la Iglesia media un mar de necesidades que devora cuanto son capaces de producir los
hombres. Ni hay tampoco hombre alguno tan rico que no trate de enriquecerse aun mas; al
contrario, la codicia crece en relacibn a los éxitos financieros. De lo contrario, ¢cémo
habrianse formado las enormes fortunas de la actualidad, si sus poseedores, al tener el
primer millbn, hubieran dicho: Ya tenemos bastante; dejemos que trabajen ahora los
demas! Ningdn hombre rico ha permitido que sus excedentes permanezcan improductivos
en tanto tuviera la oportunidad de una inversiéon ventajosa.

Por cierto que el interés era la condicion primaria para que los capitalistas hicieran una
inversion de dinero; pero en este sentido el hombre mas rico no se diferenciaba del mas
pequefio rentista. Sin interés no hay dinero - tal era la norma general. Todos hacian
depender la inversion de sus sobrantes monetarios del interés, y aunque hubiéramos
nivelado todos los ciudadanos en lo referente a sus ingresos, no habriamos por ello
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cambiado nada en el hecho de que quien producia y vendia mas mercaderias de las que
consumia, no entregaba sus excedentes monetarios a la circulacibn, mientras no se le
pagara un interés. Luego, tan pronto el comercio y la industria no devengaban intereses,
habia de producirse, por la actitud de los que ahorraban, un exceso de mercaderias, con la
consiguiente paralizacion de venta y desocupacion.

La causa de la crisis radicaba por lo tanto en que, por un lado, los capitalistas hacian
depender del interés la inversién de dinero, y por el otro, en que si el niUmero de casas,
maquinarias y otros medios de producciéon pasaba cierto limite, bajaba el interés que debian
producir, para que fuera una inversion de dinero rentable. (La competencia entre los
propietarios de casas frente a los inquilinos repercute de la misma forma como la
competencia de los empresarios ante los obreros, pues oprime el interés, bajando alli el
alquiler y elevando aqui el salario). Producido este ultimo caso, los empresarios no
podian pagar el interés exigido, y los capitalistas no veian ninguna razén de provecho para
invertir su dinero. Preferian en tal situaciéon aguardar el fin de la crisis, hasta que se
despejara la situacidon y se restableciera la tasa anterior del interés, lo que, segun antigua
practica, efectivamente luego se producia. Con el objeto de disfrutar una tasa de interés
mas elevada, preferian renunciar por completo a éste, durante un corto periodo, antes que
entregar su capital por muchos afios a un interés bajo. Por la simple espera siempre se
consiguio exprimir un interés minimo.

De modo que no puede considerarse como causa de la crisis el desacuerdo entre el consumo
y los ingregos de las clases pudientes, o entre la capacidad adquisitiva y la capacidad
productiva de los obreros.

Mas proxima a la verdad sobre la causa de la crisis estaba la teoria mencionada en dltimo
término, la que establecia una relacion causal entre la crisis y el sistema monetario. En
realidad, mientras los precios tendian a bajar, causando la venta de mercaderias puras
pérdidas, nadie pensaba en fundar nuevas empresas o en ensanchar las existentes, y
ningun comerciante adquiria mercancias, para no verse obligado a malvenderlas después
debajo del precio de costo. En tales circunstancias la crisis se hacia inevitable. Pero esta
teoria, a decir verdad, despeja la incognita sélo con nuevos interrogantes. Sefiala bien la
crisis como sinbnimo de un retroceso general de precios, pero no da ninguna explicacion
satisfactoria en cuanto al origen de este retroceso. Sostenia, si, que el descenso de los
precios provenia de la escasez monetaria y de ahi que propusiera aumentar la circulacion
(bimetalismo, papelmoneda); pero faltaba de mostrar que con el aumento de las existencias
monetarias o después de él, la oferta de dinero, a su vez, se ajustaria a la oferta de
mercancias y especialmente si se ofreceria dinero aunque bajara el interés. Y es esto
precisamente lo que interesa.

Los entendidos en la materia se dieron cuenta de ello y propusieron separar por completo el
dinero de todo metal (derogacion del privilegio de acufiar plata y oro) para regular luego la
emisién de la moneda (no su oferta) de modo tal que, cuando bajaran los precios, la emisiéon
fuera aumentada, y al revés: que fuera reducida la existencia de dinero cuando los precios
subieran. Se pensaba poder ajustar de este modo tan sencillo y en cualquier momento la
oferta de dinero a la demanda.

Este proyecto, por fortuna, nunca fué llevado a la préactica (1) porque habria sido un fracaso.
¢En qué se fundaban los patrocinadores de tal medida para considerar existencia y oferta de
dinero como cosas sinénimas? (Acaso porgue a una gran existencia de papas corresponde
una oferta de papas igualmente grande, también habria de suceder otro tanto con el dinero?
Pero no es de ninguna manera el mismo caso. La oferta de papas, como en general la oferta
de mercancias, corresponde exactamente a la existencia, por la sencilla razén de que su
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almacenaje causa grandes gastos. Si el dinero que utilizabamos, hubiese tenido las mismas
cualidades que las mercancias en general, quiere decir, si el metalmoneda hubiese podido
almacenarse solo con pérdida, entonces, habria sido acertada esa consideracion sobre la
existencia y la oferta. Pero no hay tal cosa, y por eso los capitalistas podian disponer en
forma incondicional de la oferta de su dinero. No pusieron ningln centavo en circulaciéon, en
sentido capitalista o en sentido comercial, mientras no produjera interés. Sin interés no hay
dinero, aunque las existencias monetarias se centuplicasen.

Ahora bien, supongamos un momento que por medio de semejante reforma monetaria el
objeto (la supresiéon de las crisis aguda y latente) se hubiera logrado; en tal caso llegaria
muy pronto el instante en que el pais estuviera tan saturado de casas, maquinarias, etc.,
que ellas ya no podrian rendir el interés habitual. Entonces se iniciaria de nuevo el mismo
juego: los rentistas y capitalistas se niegan a bajar el tipo de interés, y los empresarios no
pueden pagarlo. La experiencia de 2.000 afios ha ensefiado a los capitalistas que su capital
les dara, segun la inversion, el 3, 4 o0 5 % con soélo esperar; y entonces aguardan.

Pero mientras los capitalistas esperan, falta naturalmente la demanda de mercancias, y los
precios caen. Esta baja de precios, a su vez, hace rehacio al comercio, el cual, también en
espera de los acontecimientos que pudieran sobrevenir, posterga sus pedidos.

Asi se produce de nuevo el estancamiento de mercancias, la desocupacion y la crisis - a
pesar de la gran existencia monetaria.

Cierto es que se habia propuesto que en tales casos el Estado deberia ayudar a los
empresarios a proseguir sus actividades, facilitandoles dinero a un interés bajo, y aun sin
interés, si fuera necesario. De este modo se habria reemplazado, mediante nuevas
emisiones, el dinero retirado de la circulacién por los rentistas y capitalistas. Pero ¢;dénde
habria conducido semejante modo de proceder? Por un lado los capitalistas con montafias de
papel-moneda improductivo; por el otro las Cajas del Estado, repletas de cédulas y letras, es
decir, documentos a largos plazos y cédulas hipotecarias consolidadas, tales como las
precisan los empresarios.

Los montones de papel-moneda acaparados por los particulares, (cuya fortuna entera
finalmente habria tomado esta forma) podrian, un buen dia, empezar a moverse, por
cualquier acontecimiento, y como es dinero canjeable por mercaderias en el mercado libre,
la enorme masa monetaria quedaria transformada repentinamente en una colosal demanda,
contra la cual el Estado, ni con las cédulas ni con los documentos a largo plazo, estaria en
condiciones de luchar. De tal manera, los precios habrian subido a las nubes.

Afortunadamente, debido a la libremoneda, hemos escapado a este peligro; pues el fracaso
desastroso de esa ,reforma“, explotado, como tantas veces se ha hecho, contra la teoria del
papel-moneda, nos habria atrasado por siglos, llevandonos a la barbarie del metalmoneda.

La libremoneda independiza a la oferta del dinero de cualquier condicidon; cuanto dinero el
Estado pone en circulacién, tanto se ofrece. Lo que hasta ahora se presumia como
particularidad l6gica del dinero: que su oferta, al igual como la de papas, deba corresponder
siempre a la existencia, se ha hecho realidad ahora con la libremoneda: La oferta del dinero
equivale a su existencia. La oferta monetaria no sigue ya un curso independiente a la
existencia del mismo; ya no es cosa de capricho; la voluntad y el deseo han perdido su
influencia sobre la oferta de dinero. La teoria cuantitativa es ahora completamente exacta:
repito, la simple, ingenua teoria cuantitativa, denominada también la ,rastica“.
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En tales condiciones ;como va a estallar una crisis? Aunque descendiera el interés, bajando
hasta cero, o mas aun, igualmente se ofrecera el dinero; y si bajaran los precios de las
mercaderias, el Estado los eleva por el simple aumento de las existencias monetarias. La
demanda se mantendria, pues, en todas las circunstancias, paralela a la oferta de
mercaderias.

Por eso, dado que la libremoneda hace imposible la crisis, debemos buscar la causa de ella
forzosamente en la diferencia entre el sistema monetario anterior y la liboremoneda. Y ese
punto radica en la diversidad de las causas determinantes de la oferta de dinero que antes y
ahora la dominan.

Antes, la premisa incondicional de toda la circulacién monetaria era el interés; ahora hasta
se ofrece el dinero sin interés.

Al producirse un descenso general de los precios, prueba que existia ya insuficiente oferta
de dinero, las reservas monetarias privadas eran retiradas (pues ningun comerciante
adquiere mercancias en el periodo de baja de precios, ni puede hacerlo, sin peligro de
pérdida). El resultado era que el retroceso general de los precios a menudo se convertia en
una liquidacién precipitada y general, con la correspondiente conflagracién de los precios. En
cambio, ahora el dinero es ofrecido bajo todas las circunstancias.

En caso del alza general de precios, prueba de una oferta excesiva de dinero, todas las
reservas monetarias privadas se lanzaban al mercado, puesto que cada cual queria
aprovechar con la mayor cantidad posible de mercancias y valores bursétiles del anhelado
repunte de los precios, y por eso mismo lo esperado debia suceder: los precios subian hasta
el limite méaximo, marcado por la suma de ofertas de todas las reservas monetarias
privadas. Ahora, en cambio, los precios en general ya no pueden subir, porque no existen
mas las reservas monetarias privadas.

La magnitud de la oferta de dinero y la decisién del capitalista de comprar o no, eran
determinadas por simples opiniones, palpitos, rumores, noticias falsas o veridicas y, a
menudo, por la cara que pusiera un potentado. Cuando el buen humor, reflejo de una
excelente digestion de ,prominentes” bolsitas, coincidia con una buena noticia, se cambiaba
la ,tendencia“ y los que aun ayer vendian, eran compradores hoy. La oferta de las
existencias monetarias era, pues, una veleta que se mueve segun el viento.

Ademas de esto, hay que tomar en cuenta la casualidad de los hallazgos del material
monetario. Alegria, si se encontraba oro; de lo contrario, conformidad. Durante toda la Edad
Media y hasta el descubrimiento de América el comercio dependia de las existencias de oro y
plata heredadas de los Romanos; puesto que todas las minas en aquel entonces conocidas,
habianse agotadas. El comercio y el trafico quedaron reducidos al minimo, por falta de
medios de cambio, y la divisidon del trabajo no pudo desenvolverse. Desde entonces se ha
»encontrado“ mucho oro y mucha plata, por cierto; pero esos hallazgos por ser tales, eran
muy irregulares.

A tales irregularidades en los ,hallazgos de oro“ se agregaban todavia las fluctuaciones
producidas en la politica monetaria de los diferentes paises, que, ora con ayuda de
empréstitos extranjeros, instituian el patréon oro (ltalia, Japén, Rusia), substrayendo de este
modo cuantiosas sumas a los mercados internacionales, ora implantaban el papel-moneda,
con lo que el oro volvia a preciptarse sobre aquellos mercados.

De este modo la oferta de dinero fué juguete de los factores mas diferentes y
contradictorios.
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Y precisamente en esto consiste la diferencia entre el sistema monetario anterior y la
libremoneda: diferencia, que constituye la causa de las crisis econémicas.

(1) Nota del traductor: Mientras tanto se ha hecho este ensayo en los U.S.A. El asi llamado ,manipulated gold
standard“ en los afios 1923 a 1927, con el consiguiente fracaso.

o. El tedrico en cuestiones de salario

Desde que el ferrocarril, la navegacion a vapor y el derecho de transitar libremente han
puesto a disposicion de los obreros vastas regiones del suelo fecundo en América, Asia,
Africa y Australia; desde que se ha desarrollado también el crédito personal, debido al
amparo de las leyes mercantiles y al progreso de la civilizacién y de la cultura, y desde que
el capital se ha hecho accesible al obrero, faltan las condiciones esenciales para la aplicacion
de la ,ley de bronce"“ en materia de salarios.

El trabajador ya no esta supeditado al favor o desfavor del terrateniente; puede romper las
cadenas de la esclavitud y abandonar la patria. El monopolio del suelo ha sido quebrantado.
Millones de trabajadores se han independizado emigrando y a los que quedaron tuvo el
terrateniente que tratar como a hombres libres. La sola posibilidad de emigrar los hacia
efectivamente libres.

En cuanto al salario, tuve que abandonar la ,ley de bronce*, porque los hechos no hablaban
en mi favor. Segun los calculos de Moleschott y Liebig, encuéntrase en %2 litro de aceite de
bacalao y 4 kilos de habas la cantidad de nitrégeno y de hidrato de carbono, que se
requieren para la manutencion y procreacion de un hombre que trabaja 12 horas diarias. Y
estas substancias cuestan en total 17 centavos. Agréguese 3 centavos para papas,
vestuario, vivienda, necesidades religiosas, y todo suma 20 centavos. El salario, segun ellos,
no podia pasar esos limites basicos. Sin embargo los ha pasado. Luego queda en la nada la
ley de bronce del salario.

Para salir del apuro me decia yo, que el salario de la ley de bronce seria, segun el grado de
cultura del obrero, el minimo necesario para la vida y la procreacion (minimo de la
existencia cultural). Pero es una frase demasiado hueca para llevarla adelante, pues ¢cémo
pudo el obrero, alimentado con habas, alcanzar una cultura? ¢Cémo pudo escapar tal bribon
del establo? No porque faltaran guardianes. Por otra parte, ;qué es cultura? ;cudl es el
minimo para la manutencion? Los porotos con aceite de bacalao componian el plato
preferido de los tejedores de Silesia en Noche Buena. Con conceptos tan elasticos la ciencia
no va a ninguna parte. En opinibn de muchos (naturalistas, cinicos, etc.) la ausencia de
necesidades es un signo de cultura maxima; por lo tanto el salario de la ley de bronce, que
corresponde a cada standard de vida, deberia bajar al aumentar la cultura y disminuir las
necesidades. Los tejedores de Silesia ¢acaso son menos cultos que esos burgueses
panzones, mas parecidos a cerdos que no a seres humanos, que empiezan su dia con un
,Chop“. Tampoco es cierto que el salario sube en proporcién al nidmero de chops y a la
calidad del tabaco.

El Ministro de economia sefior Moeller, indicé en la Dieta de Prusia los siguientes promedios
de salarios percibidos por los mineros de la region del Ruhr.
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1900 M 4,80

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

Luego, en el periodo de 3 afios los salarios habian bajado en 20%. ;Acaso bajaron en el
mismo periodo también las necesidades de los obreros en un 20% ? (1) ¢Habian caido
acaso, los obreros en la barberie de la ,,abstinencia“? Los que son continentes, por cierto, se
arreglan con poco dinero, y esto seria en realidad un excelente argumento para reducir el
salario minimo al grado cultural méas inferior de la abstinencia. Pero en este caso cabe
preguntar ¢por qué los potentados se han entusiasmado tan poco por la abstinencia? Si se
pudiera bajar el salario por medio de las privaciones en beneficio de la renta sin trabajo, qué
pronto habriase prohibido el comercio de bebidas embriagadoras. Pero los potentados lo
saben mejor, y se dicen: ,Cuidado con los antialcoholistas!* Pues ningdn pueblo se deja
»regir® sin bebidas espirituosas. (2)

En una palabra ni el ,minimo de la existencia cultural“ ni la ,ley de bronce“ con respecto al
salario son satisfactorias. Las luchas por el salario se realizan sin relacién alguna con el
grado de cultura. El mismo aumento del salario, que los obreros creen haber ,conquistado”
hoy, lo pierden mafiana, si las perspectivas comerciales (coyunturas) son desfavorables. En
cambio, si mejoran las condiciones del mercado, obtienen el aumento de salario sin luchar
por él, y hasta sin exigirlo, al igual como el campesino obtiene el alza de precio del trigo tan
pronto anuncian desde Ameérica una mala cosecha.

¢Qué es salario? Salario es el precio que paga el comprador (empresario, comerciante,
industrial) por las mercancias que le provee el productor (obrero). Este precio es
determinado, como el de todas las mercaderias, por el precio anhelado de venta. El precio
de venta menos la renta territorial y menos el interés del capital, eso es el salario. Debido a
ello, la ley del salario ya esta contenida en las leyes de la renta territorial y del interés del
capital; el salario es la mercaderia menos la renta territorial y el interés del capital. Luego no
existe una ,ley de salario” especial. El vocablo ,,salario“ es superfluo en la economia politica,
pues salario y precio son sinénimos. Sabiendo como se forma el precio de la mercancia, se
sabe también lo que el obrero percibe por sus productos. (3)

A esta conclusion llegué con la ayuda de la libremoneda. Ella me libré por de pronto de las
fantasias sobre el ,valor“, dado que la sola existencia de la libremoneda es una refutacion
viva y palpable de todas las teorias del valor y de la fe en él. Después de la ilusién del
,valor”, le toco el turno al concepto, enteramente inutil para las investigaciones econémicas,
del ,trabajo“. Pues, ¢(qué es trabajo? No se puede tomar por tal los movimientos de los
brazos, o la fatiga, sino el producto de esos esfuerzos. James Watt trabaja ahora en la
tumba mas que todos los caballos del mundo. No es la labor que importa, sino su resultado,
0 sea el producto. Este se compra y se paga, como lo demuestra claramente el llamado
trabajo a destajo (trabajo por pieza); y, en el fondo, todo es trabajo a destajo.

Y comprar los productos del trabajo, o sea las mercancias, significa cambiarlas. De esta
manera toda la economia se descompone en innumerables transacciones de cambio, y mis
conceptos de ,salario”, ,valor® y ,trabajo” resultan ser vanos circunloquios en torno de los
dos conceptos: ,,mercancias” y ,cambio.
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(1) Admitamos que en este caso el salario real ha participado en las fluctuaciones del salario nominal. De lo
contrario deberiase declarar en bancarrota al llamado ,,sistema Monetario Aleman*“.

(2) Una nueva era empez6 en la historia de la humanidad. Hoy, el dia 15 de septiembre de 1918, el Presidente
Wilson ha prohibido la fabricacién, el comercio y la importacion de todas las bebidas alcohdlicas. jCumplase su
voluntad tanto en los Estados Unidos como en otras partes!

(3) En la dltima parte de este libro ,La teoria libremonetaria del interés“, voy a probar que los poseedores de los
medios de produccidn (los fabricantes) son simplemente prestamistas; lo que, por otra parte, cada vez se reconoce
mas.

p. El comercio internacional
1) El Mecanismo del intercambio

Constantemente se me pregunta, qué seria de nuestro comercio exterior, si adoptasemos el
papelmoneda. Sorprende la profunda ignorancia del pueblo en este sentido, tratandose de
hechos sencillos y claros.

¢Ve Vd. ahi en la verduleria esos limones? Proceden de Malaga. Y los cajones que se cargan
ahi en la estacion del ferrocarril, vienen de la fabrica de sombrillas de Hamburgo (S. A.) y
van a Sevilla. Ahora bien ¢pueden estos dos negocios efectuarse con papelmoneda aleman o
esparniol prescindiéndose del oro?

Si el comerciante, que importa los limones de Espafa, fuera al mismo tiempo el que exporta
sombrillas para Espafia, todo el mundo comprenderia que el desarrollo de esas transacciones
no estaria trabado por el papelmoneda. El comerciante en cuestion venderia las sombrillas
en Sevilla a cambio de papelmoneda espafiol y con la misma moneda compraria en Malaga
limones para remitirlos luego a Hamburgo. Alli los venderia por papelmoneda aleméan y con
el producto pagaria las sombrillas. Por lo tanto paga los limones con sombrillas. Y esta
operacion la puede repetir muchas veces, sin que la circunstancia de que el papelmoneda
espafiol no rija en Alemania, sea el mas minimo obstaculo para sus negocios. El
papelmoneda espafiol, que obtiene por las sombrillas, lo invierte en la compra de limones en
Espafia, y el papelmoneda aleman que recibe por los limones lo utiliza para la compra de
sombrillas en Alemania. Su capital cambia constantemente: hoy consiste en limones,
mafana en Reichsmark, luego en sombrillas y otras veces en pesetas. Al comerciante le
interesa Unicamente la ganancia, o sea el excedente que arroja el continuo movimiento del
capital. Y no es el sistema monetario que vela para que haya una ganancia, sino las leyes de
la competencia.

Pero solo por excepcidon se encuentran la importacion y la exportacion reunidas en una sola
mano. Generalmente rige también aqui la division del trabajo, y esta exige un procedimiento
especial para la liquidacion del pago. Pero tampoco en este caso el papelmoneda pone
trabas a los comerciantes. Los negocios se desenvuelven entonces en la siguiente forma: los
importadores y exportadores residentes en la misma plaza se encuentran en la Bolsa. Alli
vende el exportador de sombrillas al importador de limones el crédito que posee en forma de
una letra de cambio sobre Sevilla por moneda alemana. Veremos en seguida, a qué precio
(cotizacidon de divisas, fluctuaciones del cambio) esto se realiza. El importador de limones
remite aquella letra, librada en pesetas espafiolas a Malaga en pago de los limones
recibidos.

Esta letra reza:
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A los 30 dias vista pagara Vd. a la orden de la Central Hamburguesa de Limones, la suma de
1.000 pesetas en pago de nuestra factura de sombrillas, fecha 1° de agosto.

Al sefior Fabrica de Sombirillas
Manuel Sanchez de Hamburgo
Sevilla S. A.

La venta de la letra por la casa importadora de sombrillas a la Central de Limones ya esta
certificada en el mismo texto por el giro a la orden de la Central de limones. La venta
ulterior de la letra a la casa exportadora de limones de Malaga se anota en el dorso de la
misma. Dice: Por nosotros a la orden de los sefiores Cervantes y Saavedra en MAalaga.
Central Hamburguesa de limones.

De Malaga la letra es remitida por un Banco a Sevilla, donde el importador de sombrillas,
Manuel Sanchez, la paga.

Con esto la operacion de sombrillas y limones esta liquidada en todas sus fases. La casa
exportadora de sombrillas en Hamburgo y la Central de Limones en Malaga han recibido su
dinero; la casa importadora de limones de Hamburgo y la importadora de sombrillas en
Sevilla han pagado sus cuentas. Y sin embargo, sdélo ha intervenido papelmoneda espafiol y
aleman. Por mas que hayan participado cuatro personas en este intercambio, se ha pagado
mercancia con mercancia - la alemana con la espafiola.

Cosa analoga sucede, cuando las letras, en lugar de estar en relaciéon directa con las casas
importadoras, se entregan a los Bancos, como acontece generalmente, con importadores y
exportadores residentes en distintos lugares. Pero nos llevaria demasiado lejos explicar aqui
ese proceso. Diferencias esenciales no existen.

Sin embargo, queda por resolver otra cuestion muy importante, a saber ;como se hace en
Hamburgo la cotizacion de las divisas —pesetas? (0 qué precio pagé en moneda alemana, la
casa importadora de limones por la letra librada en moneda extranjera? También
contestaremos a esta pregunta. El precio de la letra se determina, al igual que el de los
limones y de las papas, por la oferta y la demanda. Abundancia de papas o de letras
significa precios bajos de unos y otros. Ahora bien, en Alemania se ofrecen muchas letras en
pesetas si se exportan muchas mercaderias a Espafia; mientras que la demanda de pesetas
es exigua, cuando se importan pocas mercaderias espafiolas. Entonces baja el precio (la
cotizacion) de la peseta, para subir cuando sucede lo contrario.

Mientras la importacion y exportacidn no varian, la oferta y la demanda de las divisas se
mantienen en equilibrio. Pero el cambio se produce tan pronto como los precios en Espafa o
Alemania, para seguir con nuestro ejemplo, por cualquier motivo se desvian de su tendencia
normal. Si los precios de mercaderias suben, por ejemplo en Espafia, porque se haya
emitido alli relativamente mas papel que en Alemania, entonces los altos precios atraeran
mercancias extranjeras en proporcion mayor que la habitual, mientras que la exportacion de
productos espafioles, por la misma razén, es poco remuneradora. Es asi que la importacion
de Espafia crece y su exportacion decrece, y por lo tanto la oferta de pesetas en Hamburgo
es grande y la demanda de ellas pequefia. Y dado que oferta y demanda determinan el
precio o sea la cotizacion de la peseta, se pagara por ella en Hamburgo solamente 0,75 6
0,70 en vez de 0,80. La casa exportadora de sombrillas obtendra entonces por la letra
librada sobre Sevilla no ya la misma cantidad que antes, sino menos; y lo que creia haber
ganado mas de lo usual, por los precios elevados a que vendié las sombrillas en Sevilla, lo
perdera nuevamente en la venta de la letra por su baja cotizacion. A la inversa, la Central de
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limones recuperara ahora, en la compra de pesetas en Hamburgo, lo que en Méalaga habia
pagado de mas por los altos precios de los limones.

Este juego continla hasta que los precios de las mercancias elevadas por la politica
financiera espafiola se compensen con la correspondiente baja de la peseta, perdiéndose asi
el estimulo por aumentar la importacion y disminuir la exportacion. El equilibrio entre la
importacion y exportacion se establece, pues, automaticamente por las fluctuaciones del
cambio, lo que significa que no se precisan reservas monetarias especiales para la
compensacion de un balance desfavorable entre paises con papel moneda, porque
semejantes balances no pueden producirse.

Esta demas decir, que si los precios subiesen en Alemania, permaneciendo al mismo nivel en
Espafia, las cosas sucederian exactamente a la inversa. En tal caso la exportacion de
sombrillas no convendria; pero tanto mas la importacion a Alemania por parte de todos
aquellos paises, con los cuales aquella en otros momentos compite en el mercado mundial.
Entonces en Alemania se ofrecerian pocas divisas extranjeras, necesitandose muchas, y se
pagarian por ellas precios elevados (en marcos de papelmoneda). Esta alza de divisas
restableceria nuevamente, y en forma automéatica, el equilibrio en las importaciones y
exportaciones.

No hay duda de que, si en ambos paises circula papelmoneda, las fluctuaciones posibles del
cambio pueden alcanzar cualquier altura y afectar de una manera muy desigual a los
comerciantes, favoreciendo a los unos y perjudicando a los otros, aumentando asi el peligro
de pérdidas en el comercio. Pero la posibilidad de producir, mediante la politica financiera,
grandes fluctuaciones de cambio en forma ilimitada y arbitraria -¢,no entrafia acaso el
reconocimiento de que con idéntica politica y en forma igualmente arbitraria podrian
mantenerse firmes las cotizaciones? Dado que el equilibrio entre importacién y exportacion
es susceptible de ser perturbado por la politica financiera, ha de ser igualmente posible
nivelar por medio de ésta las fluctuaciones comerciales, aun cuando sean originadas por
causas naturales (p. e. buenas o malas cosechas). Para eso basta que los distintos paises
prosigan una distinta politica monetaria de papelmoneda, concordante en todos los
aspectos. Si en Alemania, lo mismo que en Espafa, el equilibrio de los precios de
mercancias se conservara, mediante una politica monetaria adecuada, quedaria también
intacta la relacion entre la importacion y exportacion, asi como entre la oferta y la demanda
de letras, quedando la cotizaciéon firme. Para resolver por lo tanto este problema, bastaria un
acuerdo entre los paises interesados y una accioén inspirada en este sentido.
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Lo que esperamos de la aqui mencionada Administraciéon del papel-moneda solia ocurrir
hasta cierto punto automaticamente cuando teniamos todavia el patréon oro internacional.
Porque si en un pais cualquiera la circulacion monetaria (de oro y de billetes) era grande,
haciendo subir en consecuencia los precios de mercaderias sobre el nivel internacional y
natural, sucedia exactamente lo que pasa ahora en un pais con papel-moneda, cuando se
aumenta la circulacién monetaria. Las letras, libradas sobre el pais con los precios en alza,
experimentaban una baja en la cotizacion. Si lo fué, por ejemplo, Espafa, entonces la
cotizacion de la peseta en Hamburgo bajaba de 80 a 79 o 78, y descendia finalmente a tal
extremo que el vendedor de semejantes letras en peseta-oro (en nuestro caso el exportador
de sombrillas) se veia obligado a escribir a su cliente de Sevilla: ,,Tropiezo con dificultades
para la venta de la letra librada sobre Vd. por las sombrillas remitidas. Se me ofrece en
lugar de 80 so6lo 78 Pfennigs por peseta. Retiro, pues, la letra, rogandole quiera remitir el
importe de mi factura en monedas de oro“. El importador de sombrillas tuvo, pues, que
hacerse cargo de los gastos de envio del oro. De ahi que optara por esta soluciéon cuando la
pérdida de cambio en la venta de la letra supere los gastos de flete del oro. Las monedas
espafolas las lleva la casa exportadora de sombrillas al Reichsbank, donde gratuitamente
seran transformadas en monedas alemanas, o se las cambia por billetes al precio fijo de
2.790 Marcos el kilo de oro fino.

¢Qué es lo que ocurrira en ambos paises como consecuencia de esta practica comercial? En

Espafia la circulacion monetaria ha disminuido por el importe de la remesa de oro a
Hamburgo. Si el oro ha sido retirado de la Administracién Central Monetaria, ésta debera
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sacar de la circulacion, de acuerdo a la garantia del tercio, billetes por una suma tres veces
mayor que la remesa de oro. En Alemania, en cambio, la circulacion monetaria ha
aumentado por el triple de la remesa espafiola. El efecto es que los precios en Espafia bajan
y en Alemania suben. Esto continuaba hasta que el equilibrio nuevamente se habia
restablecido. (1)

Dado que tales remesas de oro se sucedian con frecuencia, creydse necesario mantener
para este fin ciertas reservas de oro. Era una opinién equivocada. El equilibrio se habria
restablecido automaticamente aun sin las remesas de oro, como consecuencia de la
restriccion (o del aumento) que la importaciéon (o la exportacion) experimentd con las
fluctuaciones del cambio. La importacion de las remesas de oro y de las reservas que las
alimentaban no radicaba en la remesa en si, sino en la influencia que ejercian sobre los
precios. Estos, y no las remesas de oro, restablecian el equilibrio. Si en todas partes, donde
la cotizacion de letras extranjeras subia (o sea cuando debiase pagar elevados precios en
marcos por letras en pesetas), hubiérase procedido a presionar los precios, retirando billetes
de la circulacién, el equilibrio habriase restablecido inmediatamente, tanto en las
importaciones como en las exportaciones, y la cotizaciéon de las divisas hubiera vuelto a la
par. Una maniobra sumamente sencilla: la restriccion del descuento de letras por parte del
Instituto Emisor habria hecho completamente superfluas las remesas de oro y las reservas
destinadas a ello.

Una accidon se imponia y no lingotes inactivos de oro; el sistema monetario ya no puede
concebirse como una cualidad de una materia, sino Unicamente como una accién, como
efecto de medidas administrativas.

Pero esto nunca fué comprendido, (2) y tal vez no lo sea aun hoy.

Bajo el patréon oro las fluctuaciones del cambio jamas podian superar los gastos de la
remesa de oro. Para un grado de cultura, en el cual era vano esperar del Estado algo bueno,
alguna obra constructiva, la regulacion automatica de las fluctuaciones monetarias tenia sus
ventajas; pero en nuestros Estados actuales habria que considerar como un agravio a los
funcionarios publicos motivar el mantenimiento del patrén oro en aquellas razones.

Tratdndose de maquinas se prefiere, por cierto, un regulador automatico al brazo humano.
Mas las cuestiones monetarias no han de compararse con un sistema mecanico. Ademas, la
regulacion monetaria bajo el patron oro soélo se realiza automaticamente, en cierto sentido,
ya que las remesas de oro imponen que el oro sea contado, empaquetado, asegurado,
remitido y acufiado de nuevo. En cambio el retiro de una suma adecuada de dinero, como
medida administrativa del Banco Emisor, tendria el mismo efecto, originando mucho menos
trabajo y ningun gasto.

También hay que tener en cuenta que las fluctuaciones de cambio entre paises muy
distantes, donde rige la tasa regular de interés, pueden alcanzar hasta el 4% y mas (3).

Finalmente, el patrén oro automatico no previene las fluctuaciones; sino entra en funcion
recién cuando ellas han alcanzado su nivel maximo, el asi llamado punto de oro
(representado por los gastos arriba mencionados) que se produce en el momento de
iniciarse la exportacion o importacion de oro. Luego el remedio entra en accidn, recién
cuando ya se ha hecho todo el dafio que las fluctuaciones del cambio pueden producir. En
cambio, en los paises con papel-moneda, siempre que todos los funcionarios de la
Administracién Monetaria cumplan conscientemente con sus deberes, las medidas
preventivas ya actdan apenas se insinta un desequilibrio, de manera que las fluctuaciones
del cambio quedan reducidas alli. Por cierto que se podrian prevenir también bajo el patrén
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oro, y el Reichsbank hasta afirma de si, que no es ningln autémata; pero ;dénde queda la
eficacia automatica del patrén oro, si hay que acudir con hechos en su ayuda?

Lo dicho hasta aqui se refiere al papel-moneda tradicional y comun. Para la libremoneda,
que reacciona inmediatamente a todas las medidas de la Administracion Monetaria, debido a
la circulacion forzosa, vale en forma absoluta mi asercion de que no se precisan reservas de
ninguna clase para la conservacion de una cotizacion estable de cambios.

(1) Si el alza general de precios, provocado por esas alteraciones, hubiese procedido de Alemania en lugar de
Espaia, entonces el importador de limones de Hamburgo (en lugar del importador de sombrillas) habria escrito en
forma anéloga a Malaga, que la elevada cotizacién de la peseta en Hamburgo le obliga a remitir en pago de los
limones recibidos oro amonedado aleman para que se lo haga reacufiar en moneda espafiola.

(2) Véase: ,Politica monetaria activa“ en la Bibliografia al final del libro, (por traducirse al castellano).

(3) Los gastos de una remesa de oro, por ejemplo de Europa a Australia, importa por lo menos el 2 %, formado por
la pérdida del interés durante el viaje, del flete, del seguro contra los riesgos de mar y robo, del embalaje y
comisiones. En estos 2 %, pues, la cotizacion de las letras en Europa puede subir arriba de la par y en Australia caer
debajo de la par, o viceversa; provocando una diferencia de 4%. jY a todo esto se le llama: patrén oro!

2) La estabilizacién del comercio internacional
a) Los hechos

1) En los paises de la Unibn Monetaria Latina, antes de la guerra, las piezas de plata de 5
francos circulaban libremente. (1) Podian exportarse sin dificultad alguna de cualquiera de
estos paises a otro, tenian la misma fuerza de pago que las demas monedas de esos
Estados, y circulaban también en la mayoria de los casos a la par de ellas.

2) La pieza de 5 francos era al mismo tiempo moneda fiduciaria. Durante un tiempo estaba
garantizada sélo en un 50 % de su contenido de plata. Podia adquirirse con ella el duplo de
su contenido en plata, de manera que de cada dos de esas monedas, una podia ser
considerada siempre como verdadera moneda fiduciaria. El que fundia la moneda, perdia la
mitad.

3) Debido a su libre circulacion desempefiaba el papel de un arbitro automatico, o sea de un
regulador internacional del cambio, de un nivelador internacional del precio general de las
mercancias.

4) Los balances comerciales y de pagos estaban completamente dominados por ese arbitro
automatico.

5) Si, por ejemplo, en el pais A de la Unidn, la circulacién monetaria habia aumentado (ya
sea en cantidad, ya sea en rapidez) en desproporcion con respecto a la circulacién monetaria
de los demas paises signatarios, B o C, entonces los precios de mercaderias subian arriba
del nivel de precios de B o C. Esto ocasionaba un aumento en A de la importaciéon de los
paises B y C, y una reducciéon de la exportacién, por cuya razéon se producia un saldo
negativo en el balance de mercaderias y pagos, y este saldo se compensaba en la
exportacion de piezas de 5 francos.
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6) Dicha exportacion de A a B y C presionaba sobre los precios en A y, al mismo tiempo, los
elevaba en B y C. Hay que agregar que las piezas de 5 francos servian de garantia para los
billetes, y que la exportacion de esas piezas, que se retiraban del Banco Emisor, significaba
generalmente el retiro de una doble cantidad de billetes, teniendo, por consiguiente, doble
efecto. Esta exportacion continuaba hasta que el equilibrio de los precios de productos, el de
la importacion y exportacion y el del balance comercial y de pagos, se hubiera restablecido.

7) Si el aumento de billetes continuaba en el pais A hasta el desplazamiento completo de las
piezas de francos, entonces el saldo pasivo del balance de pagos ya no podia compensarse
por la exportacion de aquellas monedas, y el arbitro automatico dejaba de funcionar; en su
lugar aparecio el agio.

8) Si se deseaba eliminar el agio en A, entonces retirdbase papel-moneda. Asi bajaban los
precios de mercaderias, la importacion decrecia, repuntando la exportacion hasta que el
balance de pagos pasivo tornabase activo, vale decir, hasta cerrar con un superavit.
Entonces afluian nuevamente las piezas de 5 francos, que habian sido expulsadas por la
precedente emision de billetes, y comenzaba el juego inverso, hasta llegar a la
compensacion completa. Los precios de las mercaderias estaban entrelazados por la pieza
de 5 francos como por un sistema de vasos comunicantes, donde el nivel de agua, después
de cualquier alteracion, recupera automéaticamente el equilibrio.

9) Mientras en todos los paises de la Union Monetaria la emisién de billetes se orientaba por
las sefales de alarma mencionadas en los niumeros 7 y 8, las oscilaciones del cambio debian
mantenerse absolutamente dentro de los gastos de remision de las monedas de plata.

10) La estabilidad de la cotizacion del cambio no se conseguia, pues, por la
internacionalizacion de toda la circulacibn monetaria, sino por la validez internacional
delegada a una cantidad limitada de monedas.

(El objeto verdadero de la Union Latina era, por cierto, otro. Sus fundadores no habian
previsto que la moneda de plata se elevaria a la categoria de monedas fiduciarias. Sélo a
través de la teoria del papel moneda puede concebirse el mecanismo del arbitro automatico
arriba descripto.)

b) Conclusiones

1) El juego de fuerzas antes explicado concuerda enteramente con la teoria cuantitativa, y
es al mismo tiempo la prueba de su exactitud.

2) Es evidente que en el juego mencionado no cambiarian las fuerzas, si en lugar de las
piezas de plata de 5 francos se implantaran otras de papel, ya que las piezas de plata, en su
calidad de dinero, no obraban en virtud de su contenido metalico fino. Lo que la convertiera
en moneda internacional fué mas bién el privilegio que le habia sido conferido por convenios
internacionales.

3) Si semejante moneda, fabricada bajo las potencias interesadas, s6lo se expendiera en
una cantidad determinada al efecto, y en una Unica clase de moneda, por ejemplo de 5
francos, entonces esa moneda internacional entraria y saldria liboremente en todas partes,
desempefiando el rol de auto-regulador de las importaciones y exportaciones, manteniendo
las cotizaciones del cambio a la par, tal como lo hace actualmente la moneda de 5 francos.
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4) La afluencia extraordinaria de semejantes billetes seria una prueba de la escasez del
papel-moneda nacional en circulacién, y el reflujo una prueba de su abundancia.

5) La desaparicion completa de los billetes internacionales y el consiguiente agio seria la
sefial de alarma para proceder a un drenaje enérgico del mercado monetario, que debiera
continuar hasta la desaparicion del agio y reaparicion de los billetes internacionales.

6) A la inversa, una gran afluencia de estos billetes internacionales seria la prueba exacta de
que escasea la circulacion de moneda nacional, a no ser que quiera suponerse que los
billetes internacionales hayan sido expulsados de todos aquellos paises por el exceso de
dinero nacional. Esta ultima suposiciéon, empero, es una cuestion del sistema monetario
propiamente dicho, y no debe confundirse con el problema del cambio.

En el capitulo siguiente daremos un cuadro de las bases de la Unién Internacional de Cambio
que deberia fundarse segln nuestras proposiciones.

(1) El acuerdo monetario latino comprende a Francia, lItalia, Bélgica, Suiza y Grecia. Entre tanto ha sido anulado en
Julio de 1921.
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8. La Unién Universal de Cambio

(La estabilizaciéon de los cambios)

1) Los paises que quieran adherirse a la Unién Universal de Cambio (International Valuta
Association ,,Iva“), adoptaran como unidad monetaria la ,,Iva“.

2) Esta nueva unidad monetario (lva) no debe comprenderse estaticamente, como si fuera
el producto de una cualidad de alguna substancia (oro), sino mas bien dinamicamente, como
resultado de una accidén continua de la politica monetaria, por cuya razén podra ser una
magnitud exactamente determinada tan sélo mientras que aquella politica monetaria la
mantenga como tal.

3) La politica monetaria de los Estados adheridos a la Iva estd basada en la estabilidad
monetaria absoluta (1) de la lva.

4) Las estadisticas relacionadas con esta estabilidad absoluta seran llevadas de acuerdo a
normas uniformes.

5) La politica monetaria activa, orientada en la estabilidad absoluta, reposa en la teoria
cuantitativa, quiere decir, en el reconocimiento de que, por medio del aumento o de la
disminucién de la oferta del dinero, el nivel general de los precios siempre puede ser
retraido a su punto de partida, cada vez que tienda alejarse, y eso en cualquier
circunstancia, aun en estado de guerra.

6) En los Estados adheridas a la lva, el sistema monetario permanecera nacional, pero sera
administrado de acuerdo a principios uniformes, sanos y validos en todas las circunstancias
y etapas de la evolucion.

7) La politica monetaria nacional y uniforme arriba caracterizada, eliminara de por si la
causa principal de todos los trastornos en el balance comercial y las consiguientes
fluctuaciones del cambio.

8) Sin embargo, no queda excluido que, por diferentes causas (por ejemplo: cosechas
variables), se produzcan en escala menor ciertas alteraciones de equilibrio en el balance
comercial.

9) Para suprimir también los efectos de estas influencias sobre el cambio, sera creado un
billete internacional de cambio del que responderan soélidariamente todos los Estados
comprendidos en la lva. Tal billete podra ser libremente importado y exportado y tendra
fuerza legal de pago a la par de la moneda nacional.

10) Dicho billete internacional de la lva sera impreso en una Oficina Central, bajo la
vigilancia de los Estados interesados y sera entregado a todos ellos contra reembolso de los
gastos de produccion y administracion Unicamente.

11) La cantidad de estos billetes ha de ser determinada exclusivamente por su fin regulador,
lo mas adecuado seria el 20 % de los billetes nacionales en circulacion.

12) La Administracion Central de la lva recibira por los billetes entregados letras pagaderas
el dia en que, por deficiencias en la politica monetaria nacional, el balance comercial se
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tornase pasivo en forma persistente y motivase la emigracion total de los billetes monetarios
de la Iva que sdlo se podrian negociar contra agio. Desde ese dia se cargaria también
interés sobre las letras a vencer.

13) Los billetes de la lva seran emitidos en valores apropiados especialmente para el
comercio minorista, de manera que toda escasez o abundancia se haga sentir de inmediato.
De este modo la politica monetaria nacional queda sujeta al contralor publico.

14) Los Estados adictos a la Iva consideran que esta en su propio interés hacer cuanto sea
posible para que el billete internacional circule siempre a la par de la moneda nacional.

15) Esto lo consiguen aumentando la circulacién monetaria nacional al afluir constantemente
los billetes de la lva y, viceversa, retirando la moneda nacional al refluir dichos billetes.

16) En el caso de que la politica monetaria internacional convenida en interés de los billetes
de la lva, provocara una discrepancia amplia y persistente con las exigencias de la
estabilidad monetaria absoluta (véase parrafo 3), la oficina Central de la lva procedera a
investigar las causas del fendbmeno, e impartira las instrucciones pertinentes a todos los
Estados de la Iva para eliminar el inconveniente.

17) La Oficina Central de la Iva se hara cargo de los gastos de importacion y exportacion de
los billetes, para que no influyan en su cotizacién a la par.

18) Los gastos de administracion se distribuiran entre todos los Estados adheridos, en
proporcién a los billetes recibidos.

19) Podran adherirse a la lva todos los paises, aln los no europeos. Basta para ello cumplir
con las condiciones expresadas en los niumeros 1 y 9 y adoptar una politica monetaria
nacional ajustada a los principios de la estabilidad absoluta (ver parrafo 3). La Oficina
Central de la lva entregara entonces gratuitamente al Estado adherido una cantidad de
billetes igual al 20 % de su circulacién nacional.

20) El retiro de la lva podra efectuarse en cualquier momento cancelando las letras
mencionadas en el parrafo 12.

21) La disolucién de la lva se efectia previo pago de las letras expedidas a favor de la
administracion de la Iva y previa destruccion de los billetes reintegrados de esta manera.
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Explicacion de esta lamina:

De la misma manera que, en un sistema de vasos comunicantes, el nivel del agua, después
de una perturbacién cualquiera, vuelve automaticamente al mismo nivel, asi quedaran en los
Estados adheridos a la Iva los precios de las mercaderias siempre a la misma altura, es
decir, tienden a llegar alli automaticamente después de cualquier trastorno, mientras la
politica monetaria nacional de dichos Estados prosiga la estabilidad monetaria absoluta.

Si un pais viola los principios de la estabilidad monetaria absoluta, descuidando las sefales
de alarma: la exportacion o importacion de los billetes de la lva, entonces puede suceder
que sea inundado por dichos billetes (Inglaterra) o también que estos sean enteramente
desplazados del pais (Alemania). Pero ningun Estado tiene interés en una inundacién de
billetes de la Iva, debido a los intereses que pierden con ellos; menos todavia puede quedar
indiferente si son desplazados, porque entonces se presenta el agio, el cual se hace notar en
forma muy desagradable en el comercio.

El vaso que lleva el nombre ,E.E. U.U.“ muestra un estado normal. EI ensanchamiento
inferior, que recibe los billetes de la lva, para el comercio minorista esta lleno hasta la
mitad. Puede aun recibir mas billetes, pero también perder algunos.

En cambio el vaso designado con ,,Inglaterra“ esta excesivamente lleno de billetes de la lva.
Una fuerte dosis de moneda nacional acabara con este exceso.

Todo lo contrario pasa con la figura ,,Alemania“ cuyo agio se suprime pronto con el reflujo de
billetes de la Iva, que se producird tan pronto se retire por la canilla el exceso de monedas
nacionales.

Para comprender mejor estos sucesos véase el capitulo precedente ,7p. El comercio
internacional”, con su lamina explicativa del balance comercial.

(1) El Dr. Th. Christen designa en sus escritos como ,estabilidad monetaria absoluta“, el estado de equilibrio entre
la oferta de dinero y la de mercaderia, el cual se presenta como consecuencia de una consciente y activa politica
monetaria.
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TERCERA PARTE: La teoria libremonetaria del interés

(QUINTA PARTE DEL ORIGINAL EN ALEMAN)

1. Robinsonada (1)

(A la cabecera de este capitulo pongo, como piedra de toque, una Robinsonada para
comprobar la exactitud de la teoria del interés aqui desarrollada; y a la vez para destruir los
prejuicios tan arraigados en la mente de los lectores, facilitAindoles asi una inteligencia
perfecta de la nueva hipotesis).

Robinson habiase propuesto construir un canal, por cuya razén debia asegurarse las
provisiones necesarias para los tres afios que duraria el trabajo. Sacrificé cierto numero de
cerdos, y ensal6é su carne. En seguida excavé un pozo para llenarlo con trigo, que cubrid
cuidadosamente. Las prendas de vestir, que habia confeccionado de pieles curtidas de
ciervo, las encerré en un cajon, agregandoles antes una glandula de zorrino para protegerlas
contra la polilla. En una palabra: hizo lo posible segin su entender, para hallarse bien
provisto para los préximos tres afios.

Ahora bien; mientras revisaba su ultimo calculo, para ver si su ,capital“ en realidad
responderia a la empresa que se habia propuesto, vié que estaba acercandose un hombre:

- jHola! - exclamé6 el forastero. Mi barco se hundié aqui cerca, y a duras penas he
conseguido salvarme en esta isla. ¢Podrias facilitarme algunas provisiones, hasta que haya
cultivado un terreno y cosechado algo?

Al oir esto, los pensamientos de Robinson volaron rapidamente de las provisiones al interés,
y a la gloria de la vida de rentista. No titube6 en decir que si.

-iMagnifico! -exclamé el naufrago-, mas quiero advertirte que no pago intereses. Antes
prefiero vivir de la caza y de la pesca. Mis creencias me prohiben tanto dar como tomar
intereses.

R: -Bonita religion la tuya. Pero sen qué te fundas para suponer que yo voy a prestarte mis
provisiones, si no me quieres pagar ningun interés?

N: -En tu egoismo, es decir, en tu propia conveniencia, Robinson; mi propuesta te reportara
ventajas bien entendidas, y no pocas.
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R: -Esto tendras que demostrarmelo, amigo. Debo confesarte que no alcanzo a comprender
cOmo podria beneficiarme prestandote mis provisiones sin interés.

N: -Te lo demostraré, y cuando te hayas convencido, no sélo me haras el préstamo en las
condiciones que te pido, sino que todavia me quedardas muy agradecido. Ante todo, necesito
vestirme; pues, como habras notado, estoy poco menos que en cueros. ¢Tienes ropa?

R: -Aquel cajon esta lleno hasta el tope.

N: -Pero, amigo Robinson, ¢a quién se le ocurre guardar en cajones tan clavados ropa de
pieles, el manjar favorito de las polillas? Esas prendas hay que airearlas con frecuencia y
engrasarlas, de lo contrario se endurecen y se agrietan.

R: -Tienes razoén; pero, ¢dénde quieres que las guarde? ;Acaso en este armario, para que a
las polillas se agreguen las lauchas y las ratas?

N: -Sin embargo, las ratas habrian entrado bien pronto en el cajén. Mira, alli ya han
empezado a roer la madera.

R: -De veras; no sé como librarme de esta plaga.

N: - ¢No lo sabes? Y dices que has aprendido a calcular? Te voy a decir cmo en mi pais las
personas en tu situacion se defienden contra lauchas, ratas y polillas, ladrones, y hasta
contra roturas, polvo y moho: Préstame esa ropa, y yo me comprometo a confeccionarte
ropa nueva, tan pronto la necesites. De este modo recibiras la misma cantidad de vestidos
que me entregaste; pero por ser nuevos, de mejor calidad; porque si los guardaras en este
cajon, los sacaras viejos y apestando a zorrino. ¢Te conviene el trato?

R: -Si, amigo; convengo en cederte mi cajon de ropa, pues reconozco que me es ventajoso
hacer este préstamo aun sin intereses. (2)

N: -Muéstrame ahora el trigo. Necesito de él tanto para sembrar como para hacer pan.
R: -Lo tengo bajo tierra en aquella loma.
N: - jComo! ¢(Has enterrado el trigo por tres afios? ;Y la humedad? (Y el gorgojo?

R: -Lo sé; pero, ¢qué voy a hacer? Créeme, lo he pensado mucho, sin que haya encontrado
mejor solucion para guardarlo.

N: -Agacha un poco la cabeza. (Ves esos insectos que saltan en la superficie? ¢Y el moho
que esta formandose ahi? jDebes apresurarte a ventilar tu trigo si quieres salvarlo!

R: -iEs para desesperar con este capital! Si supiera coémo defenderme contra esas mil y una
fuerzas destructivas de la naturaleza.

N: -Yo te voy a decir, Robinson, lo que se hace en mi tierra. Nosotros construimos un galpon
seco y aireado, depositando el trigo sobre el suelo bien entarimado. Regularmente, cada tres
semanas, lo removemos cuidadosamente con palas para ventilarlo. También mantenemos
una cantidad de gatos, colocamos trampas contra las ratas y finalmente aseguramos todo
contra incendio, y de ese modo logramos que la pérdida anual en calidad y peso no pase del
10%.
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R: -jDate cuenta! jCuanto trabajo, cuantos gastos!

N: -Te arredra el trabajo y no quieres gastar? Muy bien; entonces te voy a decir lo que
debes hacer: Préstame tu trigo, y yo te lo devolveré de la nueva cosecha, kilo por kilo y
bolsa por bolsa. Asi te ahorras el trabajo de levantar el galpén, de remover el trigo y de
mantener gatos; no pierdes nada en peso y en lugar de grano viejo tendras siempre pan
fresco y sustancioso. ¢Aceptas?

R: -Si, de mil amores.

N: -¢Quiere decir que me prestas tu trigo sin interés ?
R: -Desde luego; sin interés y agradecido.

N: -Bueno; pero no necesito todo; me basta una parte.

R: -¢Y si te ofrezco todo a condicién de que me devuelvas solamente nueve bolsas por cada
diez recibidas?

N: -Agradezco la proposiciéon; pero eso también seria trabajar con interés, aunque negativo.
Capitalista seria, en tal caso, el prestatario en lugar del prestamista. Mi credo, empero, me
prohibe la usura, es decir, tanto el interés positivo como el negativo. En cambio, te
propongo confiar tu reserva de trigo a mi custodia. Yo construiré el galpén y me ocuparé de
todo lo referente a la conservacion del grano. Al final del afo retribuiras mi trabajo con dos
bolsas de cada diez. ;(Convenido?

R: -A mi me es indiferente que consideres tus servicios como usura o como jornales. Yo te
entrego diez bolsas y ti me devolveras ocho. De acuerdo.

N: -Pero necesito aun otras cosas: un arado, un carro, herramientas. ;Quieres prestarme
eso también sin interés? Te prometo devolvértelo todo tan flamante como lo he recibido.

R: -Naturalmente, acepto tu propuesta; porque todas estas existencias s6lo me dan trabajo
ahora. Hace poco se desbordd el arroyo, inundando el galpén, cubriendo el piso de agua y
lodo. Luego, un ventarron se llevé el techo, quedando todo a la intemperie. Y ahora, que el
tiempo es bueno, el viento llena el galpén de polvo y arena. Parece que todo se hubiera
confabulado contra mi capital: herrumbre, putrefacciéon, roturas, sequia, sol, obscuridad,
humedad, carcomas y hormigas. Menos mal que aqui no hay ladrones ni incendiarios.
ijCuanto me alegro de haber hecho este convenio de préstamo, que me permite tener
disponibles para méas adelante todas mis cosas en perfectas condiciones, sin trabajo, sin
gastos y sin pérdida alguna.

N: -Quiere decir, que reconoces ahora cuan ventajoso es para ti cederme tus bienes en
calidad de préstamo sin interés. (3)

R: -Lo reconozco francamente. Sin embargo, ¢quisiera saber por qué razén en mi pais tales
provisiones producen interés a su propietario?

N: -Tendras que buscar la explicacion en el dinero, que alli facilita tales negocios.
R: -jCobmo! ¢La causa del interés estaria en el dinero? No puede ser. Atiende a lo que dice

Marx del dinero y del interés: ,El trabajo humano es la fuente del interés (plusvalor). El
interés, que convierte el dinero en capital, no puede proceder del mismo dinero. Si es
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verdad que el dinero es un medio de cambio, entonces no hace otra cosa que pagar los
precios de las mercancias que se adquieren con él, y si como tal permanece inalterado, no
puede aumentar de valor. De ahi que el plusvalor (interés) debe proceder de las
mercaderias adquiridas, que se venden a mayor precio. Esta alteracion no puede tener lugar
ni en la compra ni en la venta, porque en estas dos operaciones se cambian valores
equivalentes. Queda en pie entonces so6lo una hipo6tesis, de que el cambio de valor se
efectia por el uso de la mercaderia después de su adquisicibn y antes de su reventa.”
(Marx: ,,Capital“, Capitulo 6).

N: - Dime, Robinson, ;desde cuando te encuentras en la isla?
R: - Desde hace 30 afios.

N: - Se conoce. Te refieres todavia a la teoria del ,valor“. Eso, mi querido Robinson, ha
terminado. La teoria del ,,valor® ha muerto. Ya no hay quien la defienda.

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

N: - Bien, jdefiéndela! Pero no lo hagas con palabras sino con hechos. Si quieres hacerlo
frente a mi, entonces renuncio al convenio que acabamos de celebrar. Tus provisiones, por
su esencia y objeto, pueden considerarse como la cristalizacion de lo que comidnmente
designamos con el nombre de ,capital“. Te invito a presentarteme como capitalista. Yo
necesito de tus cosas. jamas obrero alguno se ha acercado a un empresario tan desnudo
como yo. Nunca la relacién exacta entre el poseedor del capital y el que lo necesita, se ha
planteado en forma tan evidente como en nuestro caso. jIntenta, pues, obtener de mi algun
interés! ¢Quieres que empecemos el trato de nuevo? (4)

R: - Renuncio a ello. Las ratas, la polilla, la herrumbre han minado mi poder capitalista.
Pero, dime, {como te explicas todo esto?

N: - La explicacion es sencilla. Si en esta isla existiera un sistema monetario y yo, como
naufrago, necesitara un préstamo, tendria que dirigirme a un prestamista, para adquirir las
cosas que acabas de prestarme sin interés. Pero ante este prestamista, a quien no apremian
ni las ratas, ni la polilla, ni la herrumbre, ni el fuego, ni las goteras del techo, no puedo
presentarme como lo hice ante ti. La pérdida que siempre va ligada a la posesion de
mercancias, (mira, el perro se lleva ahi una de tus pieles, es decir, una de los mias), ésta la
sufre tan sélo quien las tiene que guardar, nunca el prestamista. A él no le atafien tales
preocupaciones, ni las pruebas convincentes con que supe enternecerte. TU no has cerrado
el cajon de las pieles, cuando te denegué rotundamente el pago de intereses. La naturaleza
de tu capital te hizo accesible a continuar tratando conmigo. En cambio, el capitalista
monetario me cierra la caja de hierro en las narices, cuando le digo que no pago intereses.
Yo, en realidad, no necesito el dinero mismo, sino las pieles que pueda comprar con él. jLas
pieles me las entregas sin interes, en cambio por el dinero, que necesito para comprarlas,
debo pagar interés!

R: -Vale decir, que la causa del interés la habria que buscar, en realidad, en el dinero, y que
Marx también estaria en un error, cuando dice: ,Es en el capital comercial, propiamente
dicho, donde aparece mas pura la formula: Dinero-Mercancias-Mas Dinero, lo que significa:
Se compran las mercaderias para venderlas méas caro. Por otra parte el movimiento del
capital comercial se desenvuelve enteramente dentro de la esfera circulatoria. Pero siendo
imposible buscar en la circulacion misma la causa de la transformacion del dinero en capital,
resulta que el capital comercial, cuando se cambian equivalencias, s6lo sea deducible del
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doble perjuicio que sufren los productores, como pretenden en la adquisicion y la venta de
mercaderias por el comerciante, quien se interpone entre ellos como un parasito. Por eso, si
no se quiere que el empleo del capital comercial sea declarado como un atropello liso y llano
cometido contra los productores de las mercancias, habra que recurrir a una larga serie de
eslabones intermediarios.” (Marx: ,,El Capital, 6a. Edicidon, pag. 127).

N: -Este es un error tan grande como el anterior de Marx. Y dado que se ha equivocado con
respecto al dinero, que es la médula de toda la economia social, debe haberse equivocado
también en lo demas. El, como todos sus discipulos, cometieron el error de excluir de la
esfera de sus investigaciones el problema monetario.

R: -Esto me lo acaban de demostrar nuestras negociaciones de préstamo. Es verdad que
también para Marx el dinero es tan s6lo un medio de intercambio; pero su acciéon, al
parecer, va mas alla de la sencilla que consiste en ,,pagar el precio de las mercaderias que
compra“. El hecho de que el banquero cierre su caja de hierro, en las narices del prestatario,
cuando éste se rehusa a pagarle intereses, y que desconoce todas aquellas preocupaciones
que apremian al poseedor de mercaderias (capitalista), se debe pura y exclusivamente a la
superioridad que tiene el dinero en si sobre la mercancia, y ahi esta el error de Marx.

N: -Por cierto, jcuanto poder de conviccién tienen las ratas, la polilla y el moho!

(1) En obsequio a la brevedad he procurado que se desenvuelva el contrato de préstamo, aqui descripto, sin que
intervenga la influencia reguladora de la competencia. Si ésta tuviera ingerencia en las negociaciones de préstamo,
de manera que para una misma persona, en nuestro caso el naufrago, hubiera varios prestamistas, o sea
Robinsones, entonces saldria tal persona mucho mas favorecida adn en el convenio. Ademas, se supone aqui, que
ambas partes contratantes reconocen los principios fundamentales de la libretierra; de lo contrario no llegarian, bajo
tales condiciones, a la celebracién de un convenio, sino a la lucha y al pillaje.

(2) Llama la atencion que hasta hoy ningun tedrico en cuestiones del interés se haya dado cuenta de esta ventaja,
tan sencilla y clara. Ni siquiera la noté Proudhon.

(3) Knut Wicksell: ,Valor, Capital y Renta“, pag. 83: ,,Boehm-Bawerk sostiene que los bienes actuales sean, por lo
menos, equivalentes a los bienes futuros, ya que en caso necesario podrian ser ,guardados* para el uso futuro“.
Esto es, desde luego, una gran exageracion. Por cierto, menciona dicho autor como excepcién a esta regla las
mercancias sujetas a alteraciones, como ser: hielo, fruta, etc. Mas; lo mismo ocurre, en mayor o menor grado, con
toda clase de productos alimenticios sin excepcion alguna. Y quizas, los metales nobles y las piedras preciosas, sean
los Unicos bienes cuya conservacion para el futuro no requiere gastos ni cuidados especiales; pero aun ellos corren
el riesgo de perderse por accidentes, como el fuego, etc.”

(Para guardar oro, piedras preciosas Yy titulos, ofrecen los Bancos camaras especiales (cajas de seguridad) para el
uso particular. Pero es necesario abonar por ellas un alquiler, de manera que, por lo menos por el valor de éste, los
bienes presentes estan en desventaja con relaciéon a los bienes futuros.)

(4) Téngase presente la nota (1).
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2. El interés basico (puro)

Segun la explicacion que nos dan tanto los investigadores burgueses como los marxistas, el
interés seria el satélite inseparable de la propiedad privada de los medios de produccién. El
que rechaza la comunidad de bienes, o sea el comunismo, y desea la economia libre, debe
también aceptar la economia del interés (capitalismo)“. Asi sostienen todos aquellos que
hasta la fecha se han ocupado del interés. Que mas adelante, a la luz de la moral, las
opiniones sobre la ética del interés hayan divergido considerablemente, es de importancia
secundaria, y no aporta nada para la dilucidacion del problema. Para quien paga el interés, o
sea para el desposeido (proletario), es de poca monta que el interés sea, como sostienen los
socialistas, una apropiacion violenta, un abuso de la tirania econémica que atenta contra las
buenas costumbres, 0, como dicen los ec6nomos burgueses, un premio justo a virtudes de
orden econdémico: a la disciplina, a la aplicacién y a la parsimonia.

Los marxistas, conforme a lo expuesto, se ven obligados a buscar el origen del interés (o
sea la ,,plusvalia“) en la fabrica o, en todo caso, en la separacion del obrero de sus medios
de trabajo y, efectivamente, creen haberlo localizado alli.

En cambio, voy a demostrar que el interés esta completamente desligado de la propiedad
privada de los medios de produccion, que el interés existe también alli donde no hay ni hubo
jaméas clase desposeida alguna (proletariado), y que la disciplina, la aplicacion y la
parsimonia nunca influyeron decisivamente sobre el interés. Demostraré que el interés, en
oposicion a tal teoria sobre el capital, tiene su arraigo en nuestro dinero milenario, oriundo
de los tiempos de los babilonios, hebreos, griegos y romanos, y que es protegido por sus
cualidades, ya sean substanciales, ya legalmente adquiridas.

Llama la atencion que también Marx inicie sus investigaciones sobre el interés con el dinero
(1). Pero tuvo la mala suerte de empezar, no obstante la advertencia de Proudhon, con una
premisa falsa en el punto decisivo, ya que consideraba, exactamente como los vulgares
investigadores burgueses, defensores del capital, al dinero y a la mercancia como
equivalentes perfectos. (2)

Por este desacierto infortunado Marx se desvi6 de el principio.

El no encuentra nada que objetar en el dinero. Tal cual lo hemos heredado de los babilonios,
de los hebreos, de los griegos y de los romanos, es, segun él, un medio perfecto e
irreprochable de intercambio, que desde su origen ha desempefiado espléndidamente su
tarea. Que en la Edad Media la economia monetaria y la division del trabajo no hayan podido
desarrollarse debido a la escasez monetaria, que la prohibicion del interés, decretada por los
Papas, haya acabado con la economia monetaria, a pesar de que dicha prohibicién en el
fondo no significaba otra cosa que la equivalencia forzada del dinero y de la mercancia, tal
como Marx lo supuso, todo esto, digo, no pudo conmover su juicio de que ése dinero sea un
medio perfecto de intercambio, un verdadero ,equivalente* universal. Naturalmente
desconoce Marx un poderio especial monetario. El niega que los pueblos sean explotados por
la Internacional del oro, o sean los especuladores y los usureros. En la Bolsa, segun Marx,
no hay robo, sino simples atropellos. El ave negra de la Bolsa se serviria del ardid, no de la
fuerza; es solamente un pillo. El latrocinio presupone fuerza, y ésta no la tendrian los
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hombres adinerados, ni los reyes de la Bolsa; pero si los poseedores de los medios de
produccién. En una palabra: dinero y mercancias serian ,,equivalentes” en cualquier tiempo y
lugar, sin importar que el dinero esté en manos de un consumidor o de un comerciante que
se presenta como comprador. Por eso dice derechamente: ,El hecho de que el dinero sea
por naturaleza oro y plata, por mas que éstos no sean por naturaleza dinero, demuestra la
congruencia de sus cualidades naturales con sus funciones como medio de intercambio®.

,Dieses Kind, kein Engel ist so rein,
Lasst's eurer Huld empfohlen sein!* (3)

Con este himno al oro y al patrén oro, Marx ha desviado enteramente del dinero la atencion
del proletariado, poniendo a los pillos de la Bolsa, los usureros y los especuladores al
amparo directo de la clase desposeida. Y asi nos encontramos ahora ante el espectaculo
tragi-comico, de que en el mundo entero ,los templos de Saturno estén vigilados por la
guardia roja“. (4)

Es un hecho que los vocablos ,interés“ y ,dinero“ ni una sola vez han sido empleados en la
plataforma electoral y en la prensa socialista.

Mas todavia, llama la atencion el hecho de que Marx en el proceso de intercambio
presentado por él en la férmula D-M-D' (Dinero-Mercancia-Mas Dinero) descubre una
contradiccidon con la equivalencia sostenida, y que, sin embargo, busca su soluciéon por otro
lado, prometiendo demostrarla en una larga serie de eslabones intermediarios.

Esta larga serie es, segin Marx, el proceso de la produccién, que comienza y termina en la
fabrica. El empresario no es un explotador entre muchos, sino que seria el Unico explotador.
La explotacion se realiza integramente en la caja de salarios del empresario.

Ahora bien; yo, por mi parte, para resolver la contradiccion encerrada en la férmula D-M-D'
de Marx, no tendré necesidad de tal serie de ,eslabones intermediarios“ y acusaré
directamente al interés como culpable, y lo haré en forma convincente para todo el mundo.
Descubriré que la fuerza de la férmula D-M-D' se encuentra en el mismo proceso de
intercambio. Demostraré que el dinero tradicional, en la forma como lo hemos recibido de
nuestros antepasados, no es ningun ,equivalente”, sino que no puede menos que circular de
acuerdo a la féormula D-M-D' y que todo pueblo que acepte ese dinero, para fomentar la
division del trabajo y facilitar el intercambio de los productos, necesariamente debe caer en
las garras del capitalismo, o sea en la esclavitud del interés.

La fuerza que hace circular el dinero segun la formula D-M-D', vale decir, la fuerza que
convierte el dinero en capital, la tiene el dinero en mérito a las siguientes cualidades:

1) El dinero es la premisa incondicional de la perfeccionada division del trabajo.

2) El dinero tradicional (de metal y de papel) puede ser mantenido, merced a su constitucion
fisica, alejado del comercio por tiempo indefinido, sin que su depdsito origine gastos
considerables. En cambio, los productores de las mercancias (obreros), por estar pendientes
del dinero, como medio de intercambio, lo necesitan forzosamente, ya que las pérdidas, que
van ligadas al almacenaje de las mercaderias, crecen constantemente. (5)

3) A consecuencia de este estado particular de cosas, el comerciante puede, por cierto,
obligar a los duefios de las mercaderias a concederle una bonificacibn especial, ya que
renuncia a trabar arbitrariamente el intercambio de productos, desde que puede demorarlo,
o, si fuera necesario, impedirlo enteramente mediante la simple retencion del dinero.
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4) De esta bonificacion usual y constante se ha formado el interés del capital comercial, que
alcanza, término medio, repartido sobre la venta total anual, el 4 al 5 % segun la
experiencia de varios miles de afios.

Esta bonificaciéon especial, a diferenciar bien de la ganancia comercial (6), no la puede
naturalmente reclamar el que compra las mercaderias para satisfacer sus necesidades
propias, (consumidor, porque este poseedor de dinero tiene tanta necesidad de comprar
mercaderias como el productor de mercaderias tiene para venderlas), sino tan sélo el
comerciante, en su calidad de poseedor de dinero, pues él es el hombre que comercialmente
adquiere las mercancias para venderlas en igual forma, el que puede efectuar la compra o
dejarla, sin que por ello tenga que sufrir personalmente hambre, en una palabra: es el
hombre que compra todo un cargamento de trigo, cuando él, para su persona, requiere tan
sOlo una bolsa. Por cierto, siente el comerciante la necesidad de ganar mediante el
comercio, y s6lo comprando mercaderias puede satisfacer a ese estimulo. Pero detras de esa
compra comercial de mercaderias esta, como fuerza motriz, no la necesidad material, sino el
deseo de adquirir las mercaderias lo mas barato posible, valiéndose para ello sin escrupulos
de todas las armas que el cambio de la conyuntura y la debilidad del vendedor le ofrecen. Si
es la demora la que aumenta la debilidad del vendedor, entonces el comerciante lo deja
esperar. En general, el comerciante hace lo posible para acrecentar los apuros del vendedor
(productor, obrero), y como fuente eterna de trastornos interminables han de sefalarse las
circunstancias especificadas en los incisos 1 a 3. El consumidor no puede esperar, aunque el
dinero se lo permitiera, porque esta obligado por las necesidades personales; el productor
tampoco puede esperar, aunque sus necesidades personales en algunos casos se lo
concedieran. En cambio el comerciante, en su calidad de hombre de dinero y de duefo
absoluto del medio imprescindible y general de intercambio, él si, puede esperar; y asi
puede colocar constantemente en apuro tanto al productor como al consumidor de las
mercancias, mediante la sola retencién del medio de intercambio, o sea del dinero. Y los
apuros del uno significan en el comercio el capital del otro. Si los productores y
consumidores de mercaderias no estuvieran separados entre si por el tiempo y el espacio,
habrianse arreglado sin el dinero del mercader, tal como sucede todavia en el comercio del
trueque, pero como estan las cosas ahora, la mediacion comercial (y con ella también el
interés) constituye una necesidad, y es regla para la gran mayor parte de la produccién de
mercancias.

Basado en este hecho, podemos prescindir en nuestras consideraciones totalmente del
dinero de los consumidores. Todo el dinero y todas las mercaderias pasan por las manos del
comerciante. De ahi que s6lo valen aqui las leyes de la circulacion monetaria comercial. (7)

Habiendo hecho estas constataciones, voy a precisar los factores que limitan el tipo del
interés que el dinero puede exigir por su mediacién en el cambio. Lo hago ahora y en primer
lugar, porque es esta la mejor forma de descubrir la verdadera naturaleza del interés del
dinero.

Si el dinero es por eso Capital (D-M-D") porque puede obstruir arbitrariamente el
intercambio de bienes, cabe preguntar ¢por qué el interés no alcanza la utilidad que la
economia monetaria nos proporciona, y la que podemos apreciar por el rendimiento que
tiene la division del trabajo frente a la economia primitiva? Analogamente seria justo
preguntar, ;por qué los terratenientes no aplican siempre en los arrendamientos la ,Ley de
bronce“, o por qué los accionistas del Canal de Suez, al fijar el importe de los derechos de
navegacion, consideran aun otras circunstancias que la sola competencia que hace la via
maritima por el Cabo de la Buena Esperanza?
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Pero resulta que el derecho, que el dinero percibe por su uso, no sigue las mismas leyes que
rigen el uso del terreno; aquél se asemeja mas bien al derecho que los caballeros asaltantes
extorsionaban en la Edad Media. El comerciante, que se veia obligado a tomar el camino
junto al castillo, era practicamente saqueado, pues se le despojaba del 30, 40 o 50 % de sus
mercaderias en concepto de derechos de transito. Pero cuando el comerciante contaba aun
con otros caminos, entonces el caballero se mostraba menos exigente; hasta cuidaba su
camino; lo conservaba en buen estado, construia puentes, lo protegia contra otros
bandoleros y, en JUltima instancia, rebajaba los derechos de transito, para que los
comerciantes siguieran prefiriendo, en lo sucesivo, su camino.

Cosa analoga ocurre con el dinero. También éste debe tomar en cuenta la presencia de
competidores, si sus derechos son demasiado altos.

(Mas adelante habré de demostrar todavia, que no puede haber competidores en cuanto se
trate de prestar dinero. Los competidores, de los cuales aqui hablamos, no aparecen al
prestar dinero, sino al cambiarlo por mercaderias).

Por lo pronto, es evidente que la division del trabajo puede desarrollarse mucho mas alla de
lo que hoy lo esta en el mundo. El patron oro es el patron universal; por lo tanto ha de ser
juzgado desde el punto de vista de la economia universal. Ahora bien; tres cuartas partes de
los habitantes del mundo se arreglan hoy todavia, bien o mal, con la economia primitiva.
¢Por qué? En parte, porque el intercambio de bienes, que se efectia por medio del dinero,
estd recargado por el interés. Tantos gastos inducen a los productores a bandonar su
actividad en algunos ramos o en la totalidad de la producciéon de mercanderias y quedarse
con la economia primitiva. De modo que la opcidén entre la economia primitiva y la comercial
depende de un calculo aritmético, en el cual el interés del dinero, con que esta recargada la
segunda, ha de conducir muchas veces a dar preferencia a la economia primitiva. Asi, por
ejemplo, preferirAn muchos campesinos retener las papas de su cosecha para el engorde de
chanchos, destinados al propio consumo, cuando el interés del medio de intercambio
encarece la carne. El campesino produce entonces menos mercaderia para el mercado, y
mas productos para su consumo personal, y precisa, asi, menos dinero.

Frente a esta cantidad de mercaderias, que ni en la misma Alemania debe desestimarse, el
dinero tiene que ser moderado en sus exigencias, para no convertir la economia comercial
en economia primitiva. Y asi como el campesino aleméan, proceden las grandes masas de los
pueblos de Asia y Africa.

Luego, si los duefios del dinero exigen de las mercaderias un tributo excesivo, la parte de la
produccion actual, que oscila en torno de la utilidad marginal de la division del trabajo, cede
su lugar a la economia primitiva.

El tributo monetario excesivamente elevado reduce la produccion de mercancias en beneficio
de la economia primitiva. Esto trae por consecuencia la disminucion de la oferta de
mercancias y la consiguiente alza de precios.

Tomemos por ahora nota de esto.

También el arcéico trueque ejerce una influencia analoga sobre la demanda de dinero, o sea
la demanda de los medios de intercambio, cuando éste exige un interés demasiado alto. De
por si, ya debe el dinero su existencia s6lo a las dificultades inherentes al comercio del
trueque. Fué creado precisamente para vencerlas. Pero si el dinero reclama por su
mediacion en el intercambio una recompensa exorbitante, entonces el trueque competira de
nuevo, y a menudo con éxito, especialmente en muchas regiones, como en Asia y Africa,
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donde los productores no estan separados por el tiempo y el espacio. Cuanto mas fuerte
gravita el interés sobre el intercambio de los productos, tanto mas facil resulta la
competencia del trueque contra la economia monetaria, porque las mercancias negociadas
por via del trueque llegan hasta el consumidor sin pagar interés, y ¢a quién habrian de
pagarlo también? (8). Resulta entonces evidente que el dinero no puede exigir un tributo
arbitrario, maxime cuando los poseedores de las mercancias saben vencer los obstaculos,
que el tiempo y el lugar oponen al trueque, reuniéndose en determinados dias y lugares
(mercados). (9)

De esta manera quitan ellos al dinero la base de su existencia, quiere decir, la demanda de
medios de intercambio que la mercancia encarna. Y como los gitanos con sus carros son
clientes perdidos para el ferrocarril, asi las mercancias realizadas por el trueque estan
perdidas para el dinero.

Para nuestro objeto no es necesario calcular qué porcentaje de la producciéon mundial gira
en torno del trueque, o sea cuantas mercaderias, debido al interés demasiado alto, excluyen
la utilizacion del medio de intercambio (10). Basta haber comprobado en el trueque un
competidor del dinero, cuyas perspectivas seran tanto mas favorables, cuanto més alto sea
el tributo que el dinero exige. Si sube el interés, entonces muchas mercancias pasan del
comercio monetario al trueque, la demanda de dinero disminuye y los precios suben, al igual
como en la economia primitiva. También de este hecho tomamos nota por ahora.

En igual sentido que la economia primitiva y el trueque actia también la letra, tan pronto
como las exigencias del dinero se elevan demasiado. Se ahorra, pues, también el interés,
cuando las mercaderias se cambian por letras, por cuya razon el alto interés del dinero es un
estimulo para difundir el uso de la letra.

Es cierto, que la letra no es tan cédmoda ni segura como el dinero, y en muchos casos no
puede reemplazarlo de ninguna manera, pues suelen llevarse al Banco para cambiarlas por
dinero (descontarlas), a pesar del descuento que han de sufrir. No sucederia esto, si la letra
pudiera reemplazar en todo caso al dinero efectivo. Empero, en muchos casos,
particularmente en el comercio mayorista y, cuando sirve de reserva, la letra tiene pocas
desventajas en comparacion con el dinero, tanto que basta una leve alza del interés para
darle preferencia.

El interés influye sobre el uso de las letras como el aumento del flete ferroviario sobre el uso
de las vias fluviales. Cuanto mas elevado es el interés, tanto mas intenso es el afan de
evitar su pago mediante el uso de las letras en el comercio. Por la misma razén, todo cuanto
aumenta artificialmente las desventajas naturales de la letra frente al dinero efectivo, debe
fortalecer la posicion de éste, elevando sus exigencias tributarias. Si la competencia hecha
por parte de las letras hace descender el interés del dinero al 5 %, éste subira otra vez al
5,25, 5,5 y 6 % si obstaculizamos el uso de las letras mediante noticias alarmantes o
impuestos de sellado. Cuanto mas insegura sea la letra, tanto mas elevado es el interés.
Cuanto mas cargada con impuestos de sellos sea la letra, tanto mas elevadas exigencias
puede formular su competidor, el dinero efectivo, y tanto mas alto se eleva el interés. Si
cargamos la letra con un impuesto del 1 %, la deduccién (descuento) que cobra el Banco al
descontarla subird también en 1 %. Si cargamos la letra con el 5 %, a deduccién subira del
5 al 10 % (a no ser que intervengan los demas competidores de dinero ya nombrados).

(Siendo las cosas asi, parece inexplicable la conducta del Estado, cuando propone un
aumento del impuesto de sellos para acrecentar sus recaudaciones, lamentandose
simultaneamente de no poder colocar sus empréstitos sino a un tipo de interés elevado. En
su calidad de deudor deberia el Estado més bien suprimir el impuesto de sellos a las letras,
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para poder bajar el interés de sus empréstitos. Lo que recaudaria de menos en impuestos a
las letras, lo recuperaria cien veces en los intereses de sus empréstitos, aliviando a la vez la
carga tributaria del pueblo).

Si ahora en lugar del impuesto aplicaramos un premio a las letras (cualquiera que sea su
forma), se entiende que con esto podria fomentar u obstaculizarse la circulacién de las
letras; la fomentaria al crecer el premio, y la disminuiria al ser bajado.

Ahora bien; la supresion del interés, dispensada al comercio por la circulaciéon de letras, ¢no
es acaso un premio que crece y decrece con el interés del dinero? Luego, la circulacion de
las letras crece en proporcion directa al incremento del interés monetario.

Pero donde circulan letras, circulan también las cantidades correspondientes de mercancias,
s6lo que en direccion opuesta. Y también estas mercaderias estan perdidas para la demanda
de dinero: la letra se las substrajo. Por lo tanto, en la misma forma que aumenta la
circulacion de las letras, retrocede la demanda de dinero efectivo y suben nuevamente los
precios. Y la circulacion de letras crece en la misma relacion, en que se eleva el interés del
dinero. También esto lo anotamos por ahora.

El dinero no es, pues, el duefio absoluto en el mercado. Mas bien ha de contar con
competidores que le impiden elevar arbitrariamente el interés.

Sin embargo, podria objetarse que el dinero es indispensable en muchas ocasiones,
particularmente en nuestras ciudades modernas, que, en la mayoria de los casos, hasta
podria exigir la mayor parte de los productos como recompensa por su mediacién en el
intercambio, sin que por ello volviéramos al trueque o a la economia primitiva, y que en
muchisimas circunstacias ni con una deducciéon (descuento) del 50 % el dinero podria ser
reemplazado por la letra.

La letra circula sélo en un ambiente de confianza mutua. Ella no es suficientemente divisible
para las necesidades del comercio minorista y esta ligada a leyes, lugares y tiempos
determinados. Todo esto restringe en mucho su radio de accion.

Y basandose sobre eso, podria decirse, que en todos estos casos la retribucion por la
mediacion en el intercambio deberia ser mucho mas alta de lo que es, de ser exacto, de ser
verdad, que el dinero percibe interés porque estd en condiciones de obstaculizar
arbitrariamente el intercambio de los productos.

Pero esta objecion olvida un hecho que hemos conocido en la primera parte de este tomo, a
saber, que el alza general de los precios impele el dinero al mercado, porque tal alza
significa para cuantos poseen dinero, una pérdida exactamente proporcional a esa alza,
pérdida sdlo evitable ofreciendo dinero por mercancias. Un alza general de precios significa
para el dinero tradicional una obligacion de circular, similar en muchos aspectos a la
circulaciéon compulsiva de la libremoneda. Durante el alza general bluscase desviar hacia
otros la pérdida que implica la posesion del dinero mediante la compra de mercaderias.

Podemos decir, pues, que la elevacion del tributo monetario por sobre cierto limite,
desencadena autométicamente las fuerzas que lo vuelven a rebajar de nuevo.

Lo contrario sucede cuando el interés del dinero cae debajo de aquel limite, porque en tal
caso, debido a la disminucién de los gastos comerciales, se implantara la divisién del trabajo
alli, donde todavia hoy convenia la economia primitiva, y se extiende la economia monetaria
alli, donde conformabase todavia con el trueque. Al mismo tiempo pierde la letra su
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atraccion (desapareciendo del todo al O % de interés). Estas circunstancias, a saber: el
aumento de la produccién de mercaderias (a expensas de la economia primitiva) con el
aumento simultaneo de la oferta de mercancias (a expensas del trueque), y la oferta
acrecentada de mercancias contra pago en dinero efectivo (a expensas de la circulacion de
letras) presionarian sobre los precios, dificultando asi el intercambio de los productos. En
consecuencia el dinero se aprovecharia nuevamente de los embarazos de los productores,
exigiendo un aumento del interés.

El juego de las fuerzas originado por el interés del dinero mediante su influencia sobre los
competidores exentos del interés y, por ende, sobre los precios, actla, pues, de regulador
automatico sobre el interés monetario de manera que el limite maximo del mismo sea
también el minimo. (El hecho de que la tasa del descuento por letras sufra grandes
oscilaciones no prueba nada en contra de esta tesis, como lo demostraremos
oportunamente).

El interés del dinero cae por lo tanto siempre y necesariamente en la medida en que
fomenta o restringe la circulaciéon de letras, del trueque y de la economia primitiva.

Hoy todavia es general la opinién de que el interés del dinero sube o baja a raiz de la
competencia de los prestamistas.

Esta opinibn es errénea. No hay ninguna competencia entre los prestamistas; eso es
materialmente imposible. Si el dinero, que los capitalistas tienen listo para prestar, procede
de la circulacién, entonces, al prestarlo, solamente tapan los huecos que habian excavado al
sustraerlo. Si hay 10, 100, 1.000 prestamistas, habrd también 10, 100, 1.000 agujeros
hechos por ellos en el proceso de la circulacion monetaria. Cuanto mas dinero se ofrece,
mas profundas seran las aberturas (11). Siempre que las condiciones no varien, debe, por lo
tanto, presentarse una demanda por dinero prestado, que corresponde a la cantidad de que
disponen los capitalistas para prestar. Pero siendo las cosas asi, ya no se puede hablar de
una competencia que influya sobre el interés. De lo contrario, el hecho de que la mudanza
se realiza (en Alemania) en un dia determinado, deberia también influir sobre los alquileres.
Pero esto no es el caso, pues al mayor nimero de los que buscan casas, corresponde igual
ndamero de viviendas desocupadas. La mudanza en si no ejerce influencia alguna sobre los
alquileres, y lo mismo sucede con la competencia entre los prestamistas; pues también aqui
se trata sé6lo de un simple traslado del dinero.

En cambio, si el dinero que ofrecen los prestamistas fuera nuevo, procedente directamente
de las minas de Alaska, entonces alzaria los precios y este alza obligaria a todos cuantos
necesitan dinero para sus empresas, a solicitar una suma mayor correspondiente a la
magnitud del alza. En lugar de 10.000 pesos, el empresario necesitaria 11, 12 o 15.000 por
la misma casa, y asi la oferta, aumentada por el dinero nuevo, produciria automaticamente
también una demanda proporcionalmente aumentada, con lo que la influencia del nuevo
dinero sobre el interés seria bien pronto eliminada.

Mas adelante explicaré el fendmeno de que, con el aumento de la circulacion monetaria,
(debido a hallazgos auriferos o emisioén fiduciaria) el interés no baja, sino que, al contrario,
sube.

No existe, pues, una competencia entre los prestamistas, susceptibles de ejercer alguna
influencia sobre el interés. Hasta es imposible.

Los uUnicos competidores del dinero, que restringen su poderio, son los tres arriba
mencionados: la economia primitiva, el trueque y la letra. La expansién de la economia
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primitiva, del trueque y de la letra, causadas automaticamente por las elevadas exigencias
del interés, provoca un alza general de precios y éste hace transigente al poseedor del

dinero. (Para comprender mejor esta frase, véase el capitulo: ,Los componentes del interés
bruto®).

Entre dos puntos sé6lo es posible trazar una recta; ella es la mas corta, y la mas corta, en la
economia, es también la mas barata.

sl

¢d
- i 4.
¢¢." Letras, Credito, Plozg,s

El camino mas corto, y por ende mas econémico, entre los productores y los consumidores
es el dinero. (En la economia primitiva el producto circula por un camino mas corto adn, o
sea directamente de la mano a la boca. Pero este método de produccién rinde menos que en
la economia basada sobre la division del trabajo).

Todos los demas caminos (trueque, letras) que las mercancias podrian utilizar para llegar
hasta el consumidor, son mas largos y mas costosos. De lo contrario, ;cémo se darian 105
pesos en letras por 100 pesos en efectivo, si el dinero efectivo no ofreciera ventajas, como
medio de intercambio sobre la letra?

Pero el prestamista puede cerrar esta via mas corta y mas barata, y generalmente sélo la
habilita cuando se le pagan las ventajas que el dinero efectivo, como camino mas corto,
lleva sobre los caminos torcidos. Si exige mas que esa diferencia, la mercancia opta por el
camino mas largo; si exige menos, se recarga el dinero, es decir las mercancias, que en
otras circunstancias habrian sido canjeadas por medio de letras, reclaman ahora el dinero
efectivo. Cuando la demanda por dinero crece, los precios bajan, y con precios bajos el
dinero ya no puede circular de ninguna manera.

El dinero percibe interés por su uso, al igual que un coche de alquiler. El interés se agrega a
los gastos generales del comercio, cobrandolo conjuntamente con ellos, ya sea por medio
del descuento hecho al productor, ya sea mediante un aumento impuesto al consumidor.
Generalmente el comerciante, que conoce por experiencia el precio posible de obtener,
deduce de él los gastos del negocio, su propio salario (o sea la ganancia liquida) y el interés.
Este lo calcula de acuerdo al tiempo que habitualmente transcurre hasta la venta de la
mercancia. Lo que queda es para el productor. Si el precio minorista de una caja de cigarros
en Berlin es de 10 pesos, el fabricante de cigarros en Munich sabe muy bien que no puede
pretender para si esos 10 pesos. Mas bien debe rebajar el precio para el comerciante en
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Berlin, de tal modo que éste, con la diferencia entre el precio de fabrica y el de venta, esté
en condiciones de pagar los gastos de flete, el alquiler y su trabajo. Finalmente debe haber
un sobrante por el dinero que el comerciante ha invertido en su negocio, y este dinero
proviene en general directa o indirectamente de los Bancos y de las Cajas de Ahorro, que
naturalmente lo entregan solo cargando un interés. Este interés debe el comerciante
obtenerlo de la diferencia de precio arriba mencionada. Si no es posible conseguirlo con los
precios actuales, entonces el comerciante espera; y mientras él espera, ha de hacerlo
también el fabricante. Sin pagar el tributo al dinero no llega ni un cigarro desde la fabrica
hasta el fumador. Que el fabricante rebaje los precios, o el consumidor ofrezca mas, esto es
indiferente para el capitalista; el interés lo percibira él de todos modos. Luego el interés
basico se agrega sencillamente a los deméas gastos comerciales, los que en general
representan la retribucidon por el trabajo empefiado. El carrero da comida a los caballos,
engrasa los ejes, suda y blasfema; es justo que se le pague por eso. El comerciante atiende
su negocio, paga los alquileres, calcula y reflexiona; es necesario que reciba algo también
por ello. En cambio, el banquero, el rentista y el prestamista, ¢qué hacen ellos? El rey se
coloca frente a la barrera y cierra la frontera, diciendo: ,,El diezmo es mio“. El prestamista se
coloca delante de la caja, obstruye de ese modo el intercambio de las mercancias, las que
necesitan del medio de canje contenido en la caja, y dice como el rey: ,El interés basico es
mio“. El rey y el prestamista no hacen nada en el fondo; sirven de obstaculo y perciben
interés. Luego el interés basico, al igual que el impuesto aduanero, es un tributo, con la sola
diferencia de que el rey cubre con el impuesto los gastos publicos, mientras el prestamista
utiliza el interés béasico en provecho propio. Por lo tanto, pagamos al capitalista el interés
béasico sélo por la diligencia con que pone piedras en el camino del comercio.

¢Cual de los tres competidores del dinero, que frenan al interés monetario, es el mas
importante? En las zonas comercialmente desarrolladas lo es, en tiempos normales, la letra,
mientras que los otros dos competidores predominan en los paises menos desarrollados.
Suponiendo a Alemania como pais comercialmente cerrado, con su papel-moneda propio, el
dinero, a falta de letras, podria tener alli muy elevadas pretensiones, antes que la economia
primitiva y el trueque pudiesen intervenir con éxito, para provocar el alza de precios que dé
libertad al dinero (12). Hasta podria admitirse que el dinero sin la letra (y naturalmente sin
ventas a crédito, sin prérrogas, etc.), podria, en este caso, elevar las exigencias tributarias
casi hasta el limite de la utilidad que nos ofrece la divisién del trabajo, como ha sido
comprobado ya por el abandono de las actividades en tiempos de crisis. La economia y el
trueque sélo por excepcién ayudan al desocupado, y adn entonces en muy escasa medida.
El desocupado puede remendarse sus pantalones, afeitarse y prepararse su comida; tal vez
elaboraria su propio pan, educaria a sus hijos y, en lugar de ir al teatro, escribiria una
comedia para su farnilia, si es que con el hambre conserva el humor necesario para ello.

Luego, si para nosotros es la letra el regulador mas importante del interés, la econornia
primitiva y el trueque lo son para los paises primitivos del Asia y Africa. Y han de ser medios
muy eficaces si en el pasado, cuando la divisién del trabajo se extendia sdélo sobre una
pequefia parte de la poblacion (por ejemplo, en la época de los romanos o de la reina Isabel
de Inglaterra), el interés era aproximadamente el mismo que hoy, segun lo confirman los
datos anotados al fin de esta obra.

Esta firmeza del interés monetario es muy significativa y nos hace presumir que los tres
competidores y reguladores del interés (economia primitiva, trueque y circulacion de letras),
tan distintos entre si y que suponen tan diferentes estados culturales, deben, sin embargo,
condicionarse y complementarse mutuamente. Asi, por ejemplo, una division del trabajo tan
desarrollada, que muy poco mas puede perfeccionarse en ella, excluye por si mismo la
economia primitiva y el trueque, y engendra la cultura y las instituciones comerciales
sociales y legales, entre las cuales la circulaciéon de las letras evoluciona y florece. Los 36 mil
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millones de marcos en letras que circulaban en Alemania en 1907 representan para la
evoluciéon comercial del pais un exponente mucho mayor que la red ferroviaria o cualquier
otro exponente de progreso.

Y, al revés, donde el nivel cultural excluye la substitucion del dinero por letras, son la
economia primitiva y el trueque los fieles guardianes que impiden al dinero elevar sus
exigencias tributarias mas alla de ciertos limites.

Resumiendo brevemente lo dicho en este capitulo:

El interés monetario es el producto de un capital independiente, es decir, del dinero, y puede
muy bien compararse con el impuesto al transito que cobraban el caballero asaltante y hasta
hace poco el Estado. El interés monetario no es afectado por el interés de los bienes (el
capital real) pero si, al revés; y la competencia de los prestamistas no tiene influencia sobre
él. Estd limitado sélo por la competencia que le hacen los deméas medios de intercambio (la
letra, el trueque y la economia primitiva).

Con el préstamo cambia uUnicamente el duefio del dinero, sin que éste sufra alteraciéon
alguna. La operacion es tan indiferente, como si en lugar del hombre es la mujer que baja la
barrera para cobrar el impuesto. La letra y el trueque no conocen semejante cambio innocuo
de personas, sino que ellos constituyen competidores eficaces del dinero que abren al
intercambio de mercancias nuevos caminos.

Por el aumento de los precios que la letra, la economia primitiva y el trueque provocan, la
circulaciéon monetaria se encuentra presionada por una fuerza coercitiva y econémica, que
impide al dinero abusar de su predominio mas alla de ciertos limites, ni siquiera frente a
aquellas mercaderias para cuyo intercambio no valen ni la letra ni el trueque. Es como en el
caso de los jornaleros cuyo salario esta limitado por el rendimiento de los emigrantes, sin
ser necesario que todos vengan con la amenaza de emigrar (vea el tercer tomo, cuarta
parte).

El interés del dinero se cobra de las mercancias, es decir, directamente del intercambio de
mercancia y dinero (como ya se dijo al principio, niega Marx esta posibilidad). El interés del
dinero es absolutamente independiente de la existencia de un proletariado desprovisto de
medios de trabajo, y no seria en nada inferior si todos los obreros dispusieran de sus propios
elementos de trabajo. En este caso se cobraria el interés a los obreros, al entregar éstos sus
productos a los comerciantes, (los poseedores del dinero). La razén esta en que éstos
pueden retener el dinero (sin perjudicarse con ello), imposibilitando asi el intercambio de los
productos de los obreros, causandoles asi un perjuicio inmediato e irremisible, porque todas
las mercaderias, casi sin excepcion, pierden diariamente en cantidad y bondad, ocasionando
ademas elevados gastos de almacenaje y cuidado.

A este interés lo llamaremos en lo sucesivo ,,Interés basico“. (13)

(1) Si en mis exposiciones siguientes pongo algunas veces el dedo sobre los puntos débiles de la teoria marxista,
referente al interés, lo hago porque de todas las teorias socialistas, la de Marx es la Unica que se ha impuesto hasta
en las luchas politicas de nuestros dias, y que ahora ha revelado ser un bacilo de discordia para el proletariado,
como lo prueban las dos fracciones del partido socialista-demécrata aleméan, que por defender su credo comdin, la
teoria marxista del interés, se combaten a sangre y fuego.

(2) Dos mercaderias son ,equivalentes“ cuando ninguna de ellas se halla en posicién privilegiada en relacién a la
otra, de manera que pueden cambiarse sin ganancia. Si, por ejemplo, un usurero, un rentista o uno que ahorra se
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encuentra ante el dilema de acumular dinero o mercancias, siendo las dos cosas, segun él, igualmente buenas para
sus fines, entonces un peso oro y un peso en mercancias serian ,,equivalentes”. En cambio, si el especulador o el
ahorrador se dicen que para sus fines un peso oro es preferible a un peso en mercancias, entonces la equivalencia
presunta por Marx, ya no existiria.

(3) Traducido: ,,Este nifio, mas puro que un angel, a vuestra benevolencia lo recomendamos!"
(4) Vea: ,Die Freistatt” del 30 de Mayo de 1918, Bern-Buemplitz.

(5) Todos los productos se deterioran, con mas o menos rapidez; todos, salvo algunas excepciones sin importancia,
como ser las piedras preciosas, perlas y algunos metales nobles. Cuidando las mercaderias se logra demorar, pero
no impedir su deterioro. Herrumbre, putrefaccion, roturas, humedad, sequia, calor, frio, polilla, fuego, insectos, etc.,
trabajan sin cesar en la destruccion de los productos. Si un comerciante mantiene clausurado su negocio durante un
afio, perdera tranquilamente el 10 6 20% de su capital por destrucciéon, ademas de los gastos de alquiler e
impuestos. En cambio, si un hombre de dinero encierra su tesoro, no tiene que cargar con pérdida alguna. Ni el
tesoro aureo, hallado en las ruinas de Troya habia perdido un solo gramo de su peso, siendo avaluado por el
Reichsbank en 2.790 marcos el kilogramo. Para refutar estos argumentos, se cita a menudo el vino, que aumenta
de valor con el tiempo, representando asi, aparentemente, una excepciéon a la regla general, segun la cual el
depoésito de los productos siempre esta vinculado con pérdidas. Pero, en cuanto al vino y a algunos otros articulos,
hay que tomar en cuenta que no se trata de mercaderias de fabricacion ya terminada, sino de productos de la
naturaleza, que al ser depositados, no han alcanzado aun el grado de evolucion que los hace aptos para el consumo
humano. El jugo de uva prensada, tal cual se introduce en los barriles, es mosto, que recién con el tiempo se
convierte en vino potable. Por eso no es de por si el almacenaje del vino, sino la fermentacion la que aumenta su
valor, transformandolo en mercaderia perfectamente terminada; de lo contrario, el vino deberia indefinidamente
aumentar de valor, lo que no es el caso. Al contrario, la parte que corresponde a la cuenta de depésito significa
también, en cuanto al vino, como siempre, una pérdida, pues son gastos para el depdésito, gastos para los barriles,
para las botellas, el cuidado anual, el embotellar, las roturas, etc.

(6) Ganancia comercial es aquella que queda al comerciante, después de haber descontado el interés de su capital.
El comerciante que sélo opera con mercaderias adquiridas a crédito, podra considerar su ganancia como beneficio
comercial liquido. El interés mencionado en el inciso 3 tendra que entregar a sus prestamistas, y el mismo resulta
ser en este caso solo el cobrador de aquellos.

(7) El que no puede concebir aun que la circulacién monetaria comercial siga otras leyes de las que sigue el dinero
de los consumidores, que medite un poco sobre la manera en que el dinero de los ahorradores es atraido
nuevamente por el comercio, como medio de intercambio.

(8) Si en el trueque, donde se cambian papas por pescado, cada uno cargara sus productos en un 10 % de interés,
entonces ambos intereses se compensarian reciprocamente. Pero esto no quiere decir que el interés seria imposible
cuando se trata de préstamos, no del trueque.

(9) El trueque no es tan dificil como generalmente se cree. Se exagera la dificultad que radica en el hecho de que
quien tiene las mercaderias que yo necesito, no siempre tiene también necesidad de mis mercancias, o, por lo
menos no en la cantidad que corresponde a la mercaderia a menudo indivisible que él ofrece. En realidad este
inconveniente desaparece tan pronto se presenta el comerciante, quien, dado que compra todo, es capaz también
de vender de todo. El siempre puede pagarme con lo que yo necesito. Si le llevo un colmillo de elefante, me es
posible adquirir en su negocio toda clase de mercaderias que necesito, y en la cantidad exacta que requiero. En las
colonias alemanas del Sud del Brasil el comercio se desarrolla hoy todavia en esta forma. Sélo en casos
excepcionales los colonos reciben alli dinero.

(10) Nota del traductor: Basta recordar, cuantas empresas, cuantos inventos dejan de realizarse, por no llegar a
rendir el interés exigido.

(11) En la famosa crisis que en 1907 repentinamente estallé6 en los Estados Unidos, fué Morgan quien ,,se apresurd
para acudir en auxilio”“ del Gobierno, prestandole 300 millones de ddlares oro. ;De donde provinieron? jEran ddlares
muy necesitados! El mismo Morgan los habia substraido con anterioridad a la circulacién, ocasionando asi al pais
aquellos embarazos, que el muy ,,picaro“ luego, como buen ,patriota“, generosamente ofrecié al Gobierno, después
de haber efectuado la baja de valores y cobrado las ganancias.

(12) Nuevamente me remito, para la mejor comprensiéon de esta frase, al capitulo: ,Los componentes del interés
bruto®.

(13) La designacion ,Interés basico“ que emplearemos para el interés por dinero en oposicién al interés de los
bienes reales (casas, etc.) nos aliviara la tarea de hacer una distincién clara entre las dos clases de intereses.
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3. La aplicacion del interés basico a las mercancias

Una mercaderia que ha de gravarse con el interés basico debe naturalmente poder soportar
esta carga, quiere decir hallar condiciones de mercado tales que le permitan realizar en la
venta el precio de costo mas el interés basico. Las condiciones del mercado, por lo tanto,
deben permitir la circulacidon del dinero segun la férmula D-M-D'.

Esto es evidente, pues de no ser asi, el dinero no facilitaria el intercambio y entonces los
apuros de los productores los obligaria a aumentar la diferencia entre el precio de costo de
las mercaderias y su precio de venta de tal manera, que ademas de los gastos comerciales
se pudiera agregar también el interés basico.

Todo esto se efectlia automaticamente. Dado que el dinero tradicional, o sea nuestro medio
de intercambio, es ya de por si mismo un capital, que no admite en el comercio ninguna
mercaderia sin su intervencién, encuentra la mercancia regular y forzosamente condiciones
de mercado que la hacen aparecer como capital que exige interés, por lo menos para el
consumidor, puesto que éste paga el precio que obtuvo el productor mas el interés. Al
productor, en cambio, aparece la mercancia (su producto) como capital negativo, puesto
que él obtiene el precio que paga el consumidor, menos el interés. Esta parte de su producto
le ha sustraido el dinero. Pero un objeto que debe pagar interés no puede llamarse
propiamente capital. Si la mercaderia fuese capital, también lo seria en el trueque, y
entonces ¢(como se cobraria el interés? (1) Ademas, dos capitales verdaderos se neutralizan
en sus efectos, si se les coloca el uno frente al otro, al igual que, por ejemplo, se
intercambian un terreno de renta y dinero sin interés, por mas que cada uno de ellos sea
verdaderamente un capital, no pueden comportarse como tal el uno frente al otro. En
cambio, para la mercaderia el dinero siempre es capital. Finalmente, s6lo al consumidor le
parece que la mercancia sea capital. Si reflexiona, pronto vera que es la presa del capital
monetario.

Todo productor es a la vez consumidor, y como en el trueque cada parte obtiene el producto
integro de la otra, asi también hoy cada productor debe ver en el precio integro que paga el
consumidor, la equivalencia de su producto. Si hace asi, entonces la mercancia le aparece
como un capital negativo. Ella asume entonces su verdadero caracter, o sea el de un simple
cobrador del capital monetario, pues cobra el interés basico al consumidor de la mercaderia;
pero no por cuenta de su productor, sino para el poseedor del dinero, al igual como en un
envio por contra reembolso.

Y el arma con que el dinero equipa a su cobrador, es la interrupcion del contacto con los
productores, mediante la denegacién del medio de intercambio.

Si se le quitara al instrumento del intercambio el privilegio de poder interrumpir el canje de
los productos, con el objeto de extorsionar el interés basico, (lo que conseguimos con la
libremoneda), entonces el dinero deberia prestar sus servicios gratuitamente, y las
mercaderias se intercambiarian sin el recargo del interés, exactamente como en el trueque.

El Estado, para llegar a este intercambio gratuito, acufia las monedas libres de gastos a los
que tienen el oro en barras, sin lograr, naturalmente, su objeto. En cambio, si el Estado
reemplazara esta acufiacion sin cargo por un impuesto anual de 5 % a la acufiacion, el
dinero realizaria gratuitamente sus funciones de cambio.

(1) Marx, por cierto, deriva el capitalismo del simple comercio de trueque. Un asunto realmente misterioso.
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4. La aplicacion del interés basico al llamado capital real
(bienes materiales)

La mercancia es adquirida con dinero y, recargada con interés basico, se vende nuevamente
al consumidor por dinero. Y con la venta de la mercaderia esta el dinero otra vez listo para
hacer una nueva caceria (1). Es este el verdadero sentido de la formula Marxista D-M-D".

El interés basico que el dinero percibe de esta manera de las mercaderias, no es, pues,
ninguna presa excepcional y Unica; es, mas bien, una fuente que brota continuamente, y la
experiencia milenaria demuestra que se puede contar término medio con un botin
equivalente al 4 0 5 % de todas las transacciones anuales.

Entonces, el integro y verdadero interés basico es aquel que cobra el comerciante
directamente del trafico con la mercaderia. Lo que de este importe entrega a sus acreedores
es el interés basico, descontados los gastos de recaudaciéon (2). Al igual como no se entrega
al Estado el derecho de peaje integro que se percibe en las barreras.

Ahora bien; el que compra ladrillos, cal, tirantes, etc., no para revenderlos como
mercaderia, sino para construir una casa de alquiler, renuncia por su propia voluntad a la
devolucién del dinero, ese manantial constante de interés; eso si, tendrd una casa, pero no
el dinero, esa fuente del interés. Mas no se renuncia, por cierto, a tal beneficio, sino bajo la
condiciéon de que en lo sucesivo sea el inquilinato el que rinda el interés, que habria
producido el dinero invertido en la construccion. Si el dinero puede cobrar de las mercancias
un 5 % anual, también podra obtener el mismo tributo el inquilinato de sus inquilinos, el
buque de su carga, la fabrica de los salarios (3), de lo contrario el dinero quedaria en el
mercado a disposicion de las mercaderias y la casa no se construye, ni el buque ni la fabrica.

Quiere decir, que el dinero pone como condicién légica para la construccion de una casa,
fabrica, etc., que la casa extraiga de sus inquilinos, la fabrica de sus obreros, el buque de su
cargamento, el mismo interés que en cualquier momento podria obtener de las mercaderias.
Luego, sin interés no hay dinero, ni para casas, fabricas o buques. Y sin dinero, ¢;(cémo
podrian reunirse los mil y un objetos que se precisan para la construcciéon de un buque, de
una fabrica o de una casa? Es absolutamente inconcebible. Por eso, todo capital
fundamental, para iniciar cualquier empresa capitalista, consiste en una suma de dinero; y
para el sinnimero de casas, fabricas, buques, etc., vale la frase biblica: ,,Al principio era el
dinero...”

Pero si el dinero no se presta para la construccion de casas, a no ser que éstas rindan el
mismo interés que percibe de las mercaderias, entonces se suspende la edificacion, y la
consiguiente escasez de casas aumenta los alquileres, al igual que la escasez de fabricas
oprime los salarios.

Todo ha de conducir, pues, a que casas, fabricas, buques, en una palabra: todo el asi
llamado capital real, deba forzosamente producir el mismo interés que el dinero puede
imponer, como interés basico, al intercambio de las mercancias.

Casas, fabricas, maquinas, etc., son capital. Ellas recaudan el interés, no como lo hacen las
mercaderias para el poseedor del dinero, sino para el duefio de la casa. Pero ese poderio no
se basa en las cualidades de aquellos objetos, sino en que el dinero, exactamente como en
el caso de las mercaderias, prepara las condiciones de mercado de manera que pueda
percibirse el interés. La relacion entre viviendas e inquilinos, buques y cargamentos, obreros
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y fabricas, la constituye el dinero artificial -regular- y forzosamente en tal forma, que los
inquilinos y obreros (que representan la demanda) se encuentran siempre frente a una
insuficiente oferta de viviendas, fabricas, etc.

El dinero tradicional, o sea el medio de intercambio emitido por el Estado, protege a todas
las casas existentes contra toda competencia de nuevas construcciones, que pudiesen
reducir el interés. Vigila con celo para que sus creaciones no degeneren; soélo se presta para
un ndmero tal de casas que el rendimiento no pueda ser inferior al interés basico. Una
experiencia milenaria lo comprueba.

Luego, el denominado capital real (bienes materiales) es todo menos que real. El dinero, he
ahi el verdadero capital real, el capital basico. Todos los demas objetos conocidos por capital
real (bienes materiales) dependen en forma absoluta de la condicién del dinero, son sus
creaciones, son por él elevados al rango de nobleza capitalista. Si al dinero se le quita el
privilegio de poder prohibir al pueblo la construccion de nuevas casas, si se elimina esa
barrera erigida por el dinero entre los obreros y los llamados capitales reales, la oferta de
esos objetos aumentaria y asi perderian éstos su caracter de capital.

Pretender eso, parece increible, monstruoso, y ha de estarse muy seguro al afirmar que
toda esa mar de casas, fabricas, buques, ferrocarriles, teatros, usinas eléctricas, etc. que la
vista puede abarcar desde la torre Eiffel de Paris, s6lo sea y debe ser capital porque el
dinero lo es; que esa enorme mar de cosas, que seguramente supera en cien veces el
capital monetario, sélo produce interés, porque asi lo quiere el dinero. Es, por cierto, dificil
de concebir.

Sin embargo, lo inverosimil adquiere de pronto verosimilitud, si recordamos que nuestro
dinero tradicional es sumamente antiguo, y que desde hace 3.000 a 4.000 afios viene
restringiendo automatica y forzosamente la construccion de casas, etc., de tal manera que
la demanda exceda siempre a la oferta y las casas siguieran siendo capital.

Para comprender lo aparentemente inverosimil, hemos de recordar el ,periodo econémico
glacial“, nombre con que habiamos designado la Edad Media, y las innumerables crisis
econbémicas provocadas, desde entonces, por el dinero. Los miles y miles de millones de
capitales reales que, debido al paro forzado, no se han hecho en el transcurso de este
tiempo, explican lo inverosimil.

La escasez de casas, buques, fabricas, etc. que se manifiesta por el interés que los tales
producen, es el resultado de una causa que viene actuando sin interrupcion desde hace
miles de afios.

Si durante la crisis de 1873-1878 se le hubiera permitido al pueblo construir casas y
maquinarias en vez de holgar y padecer hambre, ¢no habrian, acaso, bajado los alquileres
bajo la presion de la oferta? jY sblo se trataba de cinco afios! Fuera de eso no hay que
olvidar que, independientemente del interés, las demas causas de las crisis econémicas,
tratadas en el tercer tomo de esta obra, actlan siempre en la misma direccién, es decir, la
limitacidon y supresion del intercambio.

Es, pues, evidente que el llamado capital real debe arrojar interés, porque sdélo se forma
mediante la erogacion de dinero, y porque este dinero es capital. El llamado capital real no
tiene, como el dinero, medios coercitivos propios para exigir interés. Tratase aqui lo mismo
que en el caso de las mercancias, de condiciones de mercado expresa y forzadamente
creadas a proposito por el dinero, de una restriccion artificial y automéatica de la produccion
de capitales reales, de tal manera, que su oferta jamas llegue a cubrir la demanda.
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El dinero tradicional, emitido y administrado por el Estado, crea necesariamente, por el paro
forzoso, la masa desposeida y desamparada, el proletariado, cuya existencia es la premisa
para el caracter capitalista de las casas, fabricas, buques, etc.

El dinero es indispensable para la formacion de esos capitales reales, y sin interés no hay
dinero. Pero el capital real no puede existir sin el proletariado (4). En consecuencia, la
imperiosa necesidad del dinero debe crear también el proletariado indispensable para el
interés de los capitales reales y para la circulacion del dinero.

El dinero crea el proletariado, no porque la carga del interés despoje al pueblo de sus
bienes, sino porque le impide, por la fuerza, adquirirlos.

No es necesario, pues, recurrir a una desesperada explicacion ,histérica“, para demostrar el
origen del proletariado; porque ésta es una manifestacién sintomatica y necesaria del dinero
tradicional. Sin el proletariado no hay interés para los capitales reales, sin interés no hay
circulacién de dinero, sin circulacibn no hay intercambio de productos y como consecuencia
de esta paralizaciéon el empobrecimiento.

En otros tiempos la espada ha cooperado activamente y mucho a la creacién del
proletariado; lo mismo la legislacion y la iglesia colaboraron con eficacia. Aun hoy se procura
poner la renta territorial al amparo de la ley y, por medio de aranceles al trigo, arrancar al
pueblo las armas, que en forma de buques, ferrocarriles y méaquinas agricolas se habia
forjado para luchar contra aquella renta. (Véase el tercer tomo).

Al derecho a pan y trabajo se opone el derecho a la renta territorial, pero aun sin la ayuda
de ésta no habria perdido el capital un solo proletario. Si la espada y la ley hubiesen
denegado su colaboracion, habriamos contado en su lugar con algunas crisis econémicas y
otros varios miles de obreros superfluos. El capital monetario no precisa ni de espadas ni de
leyes para crear el proletariado requerido por los capitales reales; para ello lleva las fuerzas
necesarias en si mismo. Lo crea con el vigor propio de una fuerza natural. Patrén oro y
proletariado son cosas inseparables.

Por cierto que el denominado capital real consta de objetos muy reales e indispensables;
pero como capital esos objetos son todo menos reales. El interés que hoy producen, es el
fruto del capital basico, o sea del dinero.

(1) Quiere decir, que el consumidor ha de desembolsar siempre mas dinero de lo que percibe como productor. Este
excedente, que consiste en el interés basico, se lo procura el productor elaborando y vendiendo mas mercaderias de
las que compra. Los poseedores del dinero, a su vez, compran ese superavit para sus necesidades personales y eso,
justamente, con el dinero que perciben como interés. Lo mismo sucede con los gastos comerciales, que también
paga el consumidor.

(2) Mas adelante veremos, que estos gastos de recaudacién no son tan insignificantes; principalmente consisten en
los estragos causados a la economia por las crisis.

(3) De malas ganas empleo este término, porque puede tener muchas interpretaciones. Mejor seria hablar del
precio que paga el empresario a los obreros por sus productos, puesto que s6lo estos son los que paga el
empresario, no la actividad del obrero.

(4) El proletariado lo forman los obreros desposeidos de medios de produccién propios.
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5. Complemento de la teoria libremonetaria del interés

Hemos considerado al dinero como el capital basico, como precursor general del llamado
capital real y sostenido que éste debe su capacidad de producir interés Gnicamente al hecho
de que el dinero, mediante las crisis y los paros forzosos, vale decir a sangre y fuego,
prepara las condiciones del mercado requeridas para cobrar un interés correspondiente al
interés basico. Hemos de demostrar también, que el interés de los capitales reales es
dominado por el interés basico de tal manera, que siempre y necesariamente debe volver a
concordar con él si, por una razén transitoria cualquiera, se le hubiese apartado. Pues al
decir que la oferta y la demanda determinan el interés del capital real, admitimos con ello,
que el interés esta sujeto a muchas influencias.

Afirmamos por lo tanto, que cuando por causas ajenas el interés de los capitales reales sube
por encima del interés basico, volvera a caer al nivel de éste por razones inevitables y
propias de la naturaleza de las cosas. Y viceversa, cuando el interés de los capitales reales
cae debajo del interés basico, el dinero lo retornard automaticamente al nivel de aquél. De
ahi que el interés béasico sea forzosamente el rendimiento maximo y el minimo que
generalmente puede esperarse del capital real. El interés basico es el punto de equilibrio,
alrededor del cual oscila el interés de todos los capitales reales.

Y siendo asi, sera posible también demostrar, que eliminando los obstaculos artificiales
puestos por el dinero actual a la formacion de los asi llamados capitales reales, la oferta de
éste, en razon del trabajo desenfrenado del pueblo, y sin intervenciéon de otro factor cubrira
tarde o temprano, la demanda, y lo hard en tal manera, que donde quiera rijan el
librecambio y el libretransito el interés bajara a cero.

(El interés del capital es una magnitud internacional; no puede ser eliminado
unilateralmente para un solo pais. Si las casas, por ejemplo en Alemania, no arrojasen
ningdn interés, mientras que en Francia fuera aun posible percibirlo, no se construiria ya
ninguna casa en Alemania. Los capitalistas alemanes exportarian sus excedentes
adquiriendo letras francesas, con cuyo producto construirian casas en Francia).

Para demostrar esto es necesario comprobar:

1) Que no faltan ni energias ni medios para producir en un futuro no lejano el mar de
capitales reales que se requiere para ahogar el interés;

2) que no decreceran ni el estimulo ni la voluntad de producir capitales reales (inquilinatos,
fabricas, buques, etc.) en caso de que ellos no arrojasen interés alguno.

Que el interés de los capitales reales sea susceptible de alejarse en cualquier momento del
interés basico, tanto hacia arriba como hacia abajo, es cosa facil de comprender por el
siguiente caso:

Supongamos que la peste hubiera devastado las 3/4 partes de la humanidad, entonces la
proporcion existente entre el proletariado y los capitales reales habria cambiado de tal forma
que a cada inquilino corresponderian 4 habitaciones, a cada pedn de campo 4 arados, a cada
grupo de obreros 4 fabricas. En tales condiciones los capitales reales ya no producirian
ningdn interés. La competencia entre los propietarios de casas y entre los empresarios
deprimiria los alquileres y la ganancia comercial, a tal punto que probablemente ni los
gastos de conservaciéon y de amortizaciéon podrian resarcirse (1).
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En semejantes condiciones Unicamente subsistiria un solo capital: el dinero. Mientras todos
los demas capitales hubiesen perdido la capacidad de producir intereses, el dinero no
necesitaria reducir sus exigencias de interés, ni aun con la desaparicion del 99% de la
poblacién. Los productos de los medios de trabajo libres de interés, o sean las mercancias,
seguirian pagando al dinero, para su intercambio, el mismo interés, como si nada hubiese
ocurrido.

Esta suposicion evidencia la verdadera naturaleza del dinero y su relacién con los capitales
reales.

Y si suponemos que las existencias monetarias no hubiesen sido afectadas por la peste, la
desproporciéon entre el dinero y las mercancias originaria una fuerte alza de precios; pero
esas existencias relativamente grandes de dinero no tendrian ninguna influencia sobre el
interés mismo, puesto que, como lo hemos demostrado, no puede haber jamas competencia
alguna entre los prestamistas. El alza de los precios hasta causaria un aumento del interés
bruto (Vea el capitulo 7) Los componentes del interés bruto).

Es natural que en tales circunstancias seria imposible que alguien adelantara dinero para la
construccion de una fabrica. Esto sucederia recién cuando por el aumento de la poblacion,
por incendios u otras catastrofes, o por la accidon destructora del tiempo, la oferta de
capitales reales haya disminuido al punto que la relacién originaria, y con ello el interés
basico, quede restablecido. La razén de ello ya ha sido explicada.

Es decir, entonces, que por acontecimientos extraordinarios el interés de los llamados
capitales reales puede bajar en cualquier momento debajo del interés basico; pero las
destrucciones naturales a que estad expuesto el capital real (véase la estadistica anual de
buques naufragados y desmantelados, de incendios, de amortizaciones de todas las fabricas,
de colisiones de trenes, etc.), conjuntamente con la circunstancia de que el dinero no admite
la formacion de nuevos capitales reales, hasta tanto el interés de los existentes no haya
alcanzado el nivel del interés basico, estos dos factores restablecen necesariamente la
proporcion pristina entre la oferta y demanda de los capitales reales.

Debemos aun demostrar que el interés del capital real no puede permanecer
permanentemente superando al interés bésico.

Aceptamos de buen agrado que por circunstancias especiales tal caso pueda producirse, y
aun que dure decenios en paises con una inmigracion relativamente grande, porque ello
seria una prueba decisiva de la exactitud de la teoria del interés, seguin la cual la oferta y la
demanda determinan incondicionalmente si los capitales reales producen interés y en qué
medida.

Ignoro cuanto corresponde a una familia obrera en Estados Unidos del total invertido en
casas, medios de produccion, ferrocarriles, canales, puertos, etc. Quizas sean 5.000 ddlares,
tal vez 10.000. Suponiendo que fuesen so6lo 5.000 ddlares, los norteamericanos, para
procurar casa y medios de produccibn a mas de 100 mil familias de inmigrantes que
desembarcan alli anualmente, tendrian que invertir todos los afios 5.000 por 100.000, o sea
500 millones de ddlares en la construccién de nuevas casas, fabricas, buques, ferrocarriles,
etcétera.

Si todos los obreros alemanes emigrasen a los Estados Unidos, se careceria alli de cuanto es
menester para albergar y ocupar a esas masas. Tal escasez de fabricas, maquinarias y
edificios rebajaria los salarios y elevaria al mismo tiempo enormemente los alquileres. El
interés de los capitales reales sobrepasaria en mucho el interés basico.
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Este proceso no suele advertirse directamente, puesto que los precios de los capitales reales
suben cuando lo hace el interés que producen. Una casa que puede ser vendida en 10.000
pesos cuando rinde 500 pesos de interés, vale 20.000 pesos cuando la renta sube a 1.000
pesos. En ambos casos la casa soOlo da el 5 %. Se ve, pues, que es el interés basico la
medida para la formacion del precio.

Debemos ahora estar en condiciones de poder explicar el hecho de que toda elevacion de
interés basico implica automatica, légica y necesariamente la construccion de nuevas casas,
bajo cuya presion (oferta) el interés de las mismas baja nuevamente, dentro de cierto
tiempo, hasta llegar al interés basico que es el punto de equilibrio y limite; todo esto tan
automéaticamente como, en caso contrario, habria subido hasta dicho limite. A este proceso
no deben oponerse trabas de indole econémica o psicolégica. La voluntad y la energia de
trabajo, asi como la ayuda de la naturaleza deben ser bastante grandes, como para
conseguir siempre y en todas partes el capital en cantidad tal que su oferta sujete el interés
en el nivel del interés basico.

La frase de Fluerscheim (2): ,El interés es el padre del interés”, no es absurda. Queria decir
que la carga del interés impide al pueblo producir la oferta de capital real que se precisa
para suprimir el interés, lo mismo como la renta impide al campesino adquirir y pagar la
tierra arrendada.

Pero la frase: ,El interés es el padre del interés“, implica ademas la asercion de que el
crecimiento del interés deberia ser también la causa de un aumento siempre en ascenso del
interés. Si la ley de gravedad es aplicable al interés cuando éste cae, entonces deberia
aplicarse también en el sentido contrario, cuando el interés sube. Esta contradiccién no
puede resolverse con los métodos de investigacion empleados por Fluerscheim).

Que es asi, lo comprueba el hecho de que los Estados Unidos, en un periodo de tiempo
relativamente corto, pasaron de la demanda a la oferta en el mercado internacional de
capitales, que ejecutaron con sus propios medios la gigantesca obra del Canal del Panama,
que con la dote de sus hijas salvan a muchas casas principescas de la ruina y, finalmente,
que en el resto del mundo tratan de colocar los sobrantes de sus capitales. Este caso es
tanto mas convincente, cuanto que la enorme afluencia de inmigrantes enteramente pobres,
que recibe el pais, habia acrecentado la demanda en forma descomunal, viéndose ademas
interrumpida la era progresista por numerosas y devastadoras crisis econémicas.

Pero esto sdlo es el hecho; falta aun la explicacion.

El interés que rinde el denominado capital real, estimula el ahorro, y cuanto mas elevado es
tanto mayor sera el estimulo. Por cierto que cuanto mas alto el interés, tanto mayores sus
cargas, y a quienes lo pagan les sera tanto mas dificil formarse un capital mediante ahorros.
En efecto, en el estado actual de cosas, las nuevas inversiones de capital se forman en muy
pequefia parte con los sobrantes de las clases laboriosas, pagadoras del interés (3). En su
mayoria provienen de los excedentes de los capitalistas, que aumentan naturalmente con el
acrecentamiento de sus ingresos, vale decir, con el incremento del interés del capital.

Es necesario tomar aqui en cuenta lo siguiente:
Las entradas del obrero aumentan cuando el interés del capital baja; en cambio aumentan

los réditos del rentista cuando el interés sube. Acerca de los empresarios, cuyos ingresos se
componen del propio salario y del interés del capital, el efecto de las oscilaciones del interés
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es distinto, segin la mayor o menor parte que en los tales corresponda al interés o al
salario.

Los obreros pueden, pues, ahorrar mejor con la baja del interés, los rentistas, en cambio,
con la suba. Sin embargo, seria un error deducir de esto que para el ahorro y el aumento del
capital sea indiferente que el interés baje o suba.

En primer lugar es de advertir que un incremento en los ingresos actla de diferente modo
sobre los gastos, y, por ende, sobre los ahorros del rentista que sobre los del obrero. Para
aquél dicho aumento no coincide, como en el caso del obrero, con necesidades cuya
satisfaccion se ha postergado muchas veces por decenas de afos. El rentista se decide al
ahorro integro de su mayor ingreso facilmente, mientras al obrero se le ocurre la idea del
ahorro recién después de haber satisfecho otras necesidades.

Ademas, el rentista no puede velar por sus hijos mas que por medio del ahorro. Tan pronto
su numero pase de dos debe aumentar su capital, si quiere asegurarles la existencia a la
que los tenia acostumbrado. El obrero no sabe de esas preocupaciones; sus hijos no
necesitan de herencia, ya que se mantendran con su propio trabajo.

El capitalista debe, pues, ahorrar; debe acrecentar su capital (aunque con ello presione el
interés), para asegurar a su prole en aumento una vida acomodada sin obligacion de
trabajar. Y ya que por regla general se ve forzado a ahorrar, es de suponer entonces que
empleara siempre los excedentes, acrecentados por el alza del interés, para hacer nuevas
inversiones de capital.

Deducimos entonces que una elevaciéon del interés, aunque siempre se efectie a expensas
del pueblo trabajador y del pequefio ahorrador, ha de aumentar mas bien que disminuir el
monto de los excedentes disponibles en un pais para la creacion de nuevos capitales reales,
Yy, por consiguiente, que una elevacion del interés multiplica también las fuerzas que
presionan sobre el interés. Cuanto mas alto se remonta el interés, mas fuerte es la presion.

No podemos, por cierto, dar aqui ejemplos; no es posible probar numéricamente lo dicho;
no se prestan para ello las cifras que nos suministra el patron oro. Si Carnegie hubiese
pagado a sus obreros salarios de un 20 o 50 % mayores, probablemente no habria llegado a
reunir nunca el primer millar de sus millones. Pero todas esas usinas de acero que Carnegie
cred con su dinero, y que ahora aumentan la oferta de capitales reales, elevan los salarios y
oprimen el interés, ¢se habrian construido con los ahorros de los obreros? ¢(No hubieran
preferido los obreros emplear aquel aumento de salarios para alimentar mejor a sus hijos,
construir viviendas mas higiénicas, gastarlo en bafios y jab6n? En otras palabras: ¢Habrian
logrado los obreros reunir para la creacion de nuevas usinas tantos excedentes como reunié
Carnegie con sus moderadas necesidades personales? (En realidad, para mantener la misma
relacion actual entre la demanda de medios de produccién y su oferta, deberian los obreros
haber creado una masa considerablemente mayor de capitales reales, pues los salarios bajos
provocan hoy una alarmante mortalidad infantil, que la elevacion del salario habria
disminuido, causando, en consecuencia, un fuerte incremento de obreros y demanda de
medios de produccion).

Por de pronto, nos sentimos dispuestos a negar rotundamente la cuestion planteada, y al
hacerlo nos equivocariamos enormemente, pues ¢;qué ha conseguido Carnegie acumulando
capitales reales mediante el ahorro? Ha llevado siempre el interés de esos capitales por
debajo del interés basico, provocando una crisis tras otra, destruyendo tantos capitales
reales (o impedir su formacion) como el buen hombre habia reunido por medio de su
economia racional. Si Carnegie hubiera distribuido entre sus obreros los excedentes de sus
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empresas, aumentando los salarios, posiblemente s6lo una pequefia parte de esos aumentos
habriase destinado a nuevas inversiones; la mayor parte se hubiera gastado en jabén,
tocino, porotos, cigarros, etc. En cambio, los intervalos entre una crisis y otra serian mas
largos; los obreros habrian perdido menos por culpa de los paros forzosos, compensandose
asi su gasto mayor. Para el interés el efecto habria sido el mismo, vale decir: sin la
ahorratividad de Carnegie, o con ella, la oferta de capitales reales estaria hoy al mismo
nivel. La diferencia entre lo que Carnegie ha podido ahorrar personalmente y lo que los
obreros habrian ahorrado de menos, ha sido destruido regular y necesariamente por las
crisis econdmicas.

El instinto de auto-conservacion de los capitalistas y su preocupacion constante por sus
descendientes, los obligan a formar excedentes que produzcan interés. Los deben formar
aun cuando sus ingresos mermen, mas aun, el instinto de conservacion impele al capitalista
con mayor fuerza al ahorro, cuanto mas baja el interés. Si un capitalista, por ejemplo,
quiere compensar, mediante el aumento de capital, la reduccidon de entradas que
experimenta con la baja del interés de 5 a 4 %, tendra que aumentar su capital en 1/5,
ahorrando en sus gastos personales.

Si sube el interés, los capitalistas pueden ahorrar; si baja deben hacerlo. En el primer caso,
el resultado sera, por cierto, mayor que en el segundo, pero eso no quita importancia al
estado de cosas en cuanto al interés. No altera para nada el hecho de que, cuanto mas baja
el interés, mas debe el capitalista restringir sus gastos y emplear sus entradas en el
aumento de los capitales reales, aunque su situacibn premiosa sea, precisamente, una
consecuencia de ese aumento de capitales reales.

Para quienes sostenemos estar en la naturaleza de las cosas, que los capitales reales se
multiplican hasta su propia destruccion, o sea hasta la total desaparicién del interés, el
hecho mencionado es una prueba concluyente para lo que vamos a demostrar aun, vale
decir, que si el interés baja, no faltaran ni la voluntad ni la necesidad de hacer nuevas
inversiones de capital que aplastan el interés, siempre que eliminemos los obstaculos que el
dinero tradicional opone a la formacién de aquellos capitales.

Bajando el interés de 5 a 4 %, el capitalista debe elevar su capital en un 25 % mediante la
restriccion de sus gastos personales. En tal caso no construira el proyectado chalet de
veraneo para los suyos, pero, en cambio, edificard un inquilinato en la ciudad. Este nuevo
inquilinato oprimira ain mas el interés del capital invertido en casas. En general habria sido
mas ventajoso para el capital que se construyera el chalet y no el inquilinato. Pero para el
capitalista individual sucede al revés.

Si el interés sigue bajando, por la presién de los nuevos inquilinatos, de 4 a 3 %, el
capitalista ha de reducir mas aun sus necesidades y, en lugar de pagar las deudas de un
yerno noble y tronado que tenia en vista, preferira casar mas bien a su hija con un
constructor de obras; con la dote levantara inquilinatos que al devengar intereses los
reducen también. Y asi sucesivamente.

Esta, pues, en la naturaleza, en el instinto de conservacion personal, vale decir, justamente
en el factor mas poderoso del hombre, que el capitalista debe emplear de sus entradas un
porcentaje tanto mas grande, para la inversion de nuevos capitales reales, que a su vez
presionan sobre el interés, cuanto mas éste descienda.

Expresado en numeros, obtenemos de lo dicho el siguiente cuadro:
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Millones

El interés que producen los obreros alemanes al 5 %, ha de 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. Ahora baja el interés

del 5 al 4 % reduciéndose los ingresos a... 16.000
Los capitalistas pierden asi... 4.000

Esta reduccion de entradas que corresponde a una pérdida de 100 mil

millones de capital, obliga a los capitalistas a destinar de sus entradas

una cantidad mayor para nuevas inversiones. En lugar de los anteriores

50 % destinaran ahora tal vez el 60 % de sus entradas, disminuidas de

20 a 16 mil millones, para hacer inversiones nuevas, 0 sea... 9.600
Pero la disminucion de las entradas de los capitalistas significa una

correspondiente entrada mayor de los obreros. Si éstos 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

interés que representa un total de 4.000 millones, importaria ahora 4.000

millones por parte de los obreros y 9.600 millones por parte de los capitalistas,

en total... 13.600

Pero si suponemos que los obreros ahorrarian sélo una parte de los 4.000 millones de dinero
percibidos por la reduccién del interés, por ejemplo la mitad, la suma de las inversiones
capitalistas anuales provenientes de la reduccién del interés de 5 a 4 % aumentaria de todos
modos de 10.000 a 11.600 millones.

Y cuanto mas baja el interés, tanto mas crece la suma destinada para inversiones nuevas
que frenan y aplastan el interés. Los capitalistas invierten su dinero por necesidad, los
obreros por satisfacer su impulso de ahorro. El caracter de capitalista real lo empuja,
diriamos, al suicidio.

Cuanto mas baja el interés, tanto mas capitales reales se crean en perjuicio del interés, de
manera que la ley de gravedad tal vez podria aplicarse a éste recién cuando eliminamos el
obstaculo que el dinero tradicional opone a la formacién de semejantes cantidades de
capitales reales.

Se dice, que cuando el capital real no produce ya interés, nadie construira ni inquilinatos, ni
fabricas, ni minas, etc.; mas bien se gastarian los ahorros en viajes de placer que no en
levantar inquilinatos, para que otros vivan en ellos sin pagar alquiler.

Pero aqui se exagera el significado de la expresion ,libre de interés“. El alquiler de una casa
es so6lo en parte el interés del capital invertido en la obra. El comprende ademas la renta
territorial, las reparaciones, amortizaciones, impuestos, seguros, gastos de limpieza, de
calefaccion, vigilancia, equipo, etc. A veces el interés absorbe de 70 a 80% del alquiler,
otras veces, por ejemplo en el centro de las grandes ciudades, so6lo del 20 al 30 %. Si se
elimina, por lo tanto, el interés enteramente del alquiler, queda, sin embargo, un remanente
en gastos bastante grande como para impedir que todo el mundo pretenda para si un
palacio.

Lo mismo sucede con los demas capitales reales. El que los utiliza debe afrontar ademas del
interés, otros desembolsos considerables para la conservaciéon, las amortizaciones, la renta
territorial, seguros, impuestos, etc., desembolsos que generalmente equivalen al interés del
capital, cuando no lo exceden. El capital invertido en casas es el que en este caso se
encuentra en situacion mas favorable. En 1911, en Alemania, 2.653 sociedades anénimas,
con un capital de 9.201 millones de marcos, habian amortizado cerca de 440 millones, o sea
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término medio el 5 %. Sin las reparaciones anuales (aparte de las renovaciones) no
quedaria en 20 afos nada del capital mencionado.

Pero tampoco en otro sentido puede subsistir la objecidén, ni tampoco frente a las personas
que hasta la fecha vivian de sus rentas.

Dado que estas personas ya estan obligadas a vivir con mayor economia por el retroceso del
interés, con mas razén tendran, una vez que el interés desaparezca del todo, que cuidar de
insumir lo mas lentamente posible el resto de su haber, ya que éste perdié su caracter de
capital. Y esto lo consiguen no gastando mas que parte de las amortizaciones anuales de su
capital para las propias necesidades, destinando, en cambio, el resto de nuevo a la
construccidon de casas, buques, etc. que, aungque no les rindan interés, los aseguran contra
pérdidas inmediatas. Si guardasen el dinero (libre-moneda) no sdélo dejarian de percibir el
interés, sino sufririan todavia pérdidas. Por la construccion de nuevas casas estarian a
cubierto de tales pérdidas.

Del mismo modo, por ejemplo, el accionista de una compafiia de navegacion que,
supongamos el caso, ya no puede esperar dividendos, no exigiria por ello, que se le
devuelva integramente el monto de las amortizaciones, con las que la compafia construye
hoy dia los nuevos buques. Mas bien se conformaria con una parte, postergando todo lo
posible el dia en que le sea pagado el resto de su fortuna. Se construiran, por lo tanto,
siempre buques nuevos, a pesar de que no arrojen intereses, sino tan s6lo amortizaciones.
Por cierto que finalmente también caeria en ruinas el dltimo buque de la compafia de
navegacion, a no ser que otras personas tomaran el lugar que anteriormente habia ocupado
el ex rentista, mientras percibia las amortizaciones, es decir, si no hicieran los obreros
librados del yugo del interés lo que los ex rentistas ya no pueden hacer. Aquella parte de las
amortizaciones que gasta el rentista, sera, pues, reintegrada por los que ahorran, aunque lo
haran solo con el fin de poder vivir y gozar de las amortizaciones, una vez que hayan
llegado a la vejez.

No es, pues, necesario que las casas, fabricas, buques, etc. produzcan interés para atraer de
todas partes los medios para su construccion. Esas cosas se revelaran con la implantacion
de la libre-moneda como el mejor medio de conservar los ahorros para toda persona
ahorrativa. Al invertir el dinero sobrante en casas, buques y fabricas, que si bien no dan
interés se traducen en amortizaciones, ahorran los gastos de cuidado y depésito de esos
excedentes, y eso desde el dia en que se haya producido el excedente hasta el momento en
que ha de disfrutarse de él. Y como entre esos dos extremos median muchas veces décadas
(por ejemplo en el caso del joven que ahorra para su vejez), son grandes las ventajas que
dichas inversiones monetarias ofrecen a todas las personas ahorrativas.

El interés es seguramente un estimulo especial para quienes ahorran; pero necesario no lo
es. El instinto del ahorro es aun sin el interés suficientemente vivo. Ademas, por mas fuerte
que sea el interés como estimulo de ahorro, nunca lo es tanto como el obstaculo que el
mismo interés ofrece a quien quiere ahorrar. Por las cargas que impone hoy el interés,
ahorrar significa, para la clase obrera, resignacion, privaciones, hambre, frio y descontento.
Precisamente por el interés que el obrero debe producir antes para otros, se reduce el
producto del trabajo tanto que, por regla general, no puede ni siquiera pensar en ahorrar.
De modo que si el interés es un estimulo para ahorrar, es aun en grado mayor, un obstaculo
contra el ahorro. El limita la posibilidad de ahorrar a ndcleos muy reducidos, y la capacidad
de ahorrar a los pocos de entre esos nucleos que poseen el coraje necesario para resignarse.
Si el interés baja a cero, el producto del trabajo crece por el monto total de las cargas del
interés, y correspondientemente crece la posibilidad de ahorrar. Sera seguramente mas facil
ahorrar 5 pesos de 200, que no de 100. Ademas, aquel que ganando 100 pesos ahorraba
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10, a expensas del pan de sus hijos, estimulado por las perspectivas del interés, ahorrara
con 200 pesos, sin aquel estimulo, si no 110 por lo menos considerablemente mas de 10
pesos impulsado por el solo deseo de ahorrar.

En la naturaleza también el ahorro es practicado desinteresadamente. Las abejas y las
vizcachas ahorran, no obstante que las provisiones acumuladas no les proporcionan ningln
interés, pero si muchos enemigos. Entre las tribus primitivas se practicaba asimismo el
ahorro, aunque el interés sea desconocido alli (4). ¢(Por qué ha de actuar el hombre
civilizado de manera distinta? Se ahorra para adquirir una casa, se ahorra para contraer
enlace, para la vejez, para casos de enfermedad y muchas personas ahorran hasta para su
misa de cuerpo presente y su entierro. Sin embargo, éste no produce al muerto interés
alguno. Por otra parte, ;desde cuando ahorra el proletariado para la Caja de Ahorros?
¢Producia acaso intereses el dinero que guardaba en el colchén? Y sin embargo, tales
practicas de ahorro eran costumbre general hasta hace 30 afos atras. Tampoco las
provisiones de invierno no producen interés, en cambio muchas molestias (5).

Ahorrar significa producir mas mercancias que consumir. Pero, ¢qué hace el que ahorra, qué
hace el pueblo con esos excedentes de mercancias? ¢Quién cuida estos productos y quién
paga los gastos de almacenaje? Cuando respondemos: el que ahorra vende sus excedentes
de produccién, trasladamos el problema del vendedor al comprador, pero no es posible
aplicar esa contestacién a un pueblo como unidad.

Entonces, si alguien ahorra, vale decir, si produce mas de lo que consume, y luego
encuentra a quien prestar sus excedentes con la condicion de que transcurrido cierto tiempo
le sean devueltos sus ahorros sin interés, pero también sin pérdida alguna, seria este un
negocio extraordinariamente ventajoso para quien quiere ahorrar, ya que economiza los
gastos de conservacion de sus ahorros; dara 100 toneladas de trigo nuevo, siendo joven, y
llegando a la vejez recibird 100 toneladas de trigo fresco y de igual calidad. (Véase capitulo
1) Robinsonada).

La simple restitucion de los bienes ahorrados, que se prestaron sin interés, representa,
pues, si prescindimos del dinero, un servicio considerable por parte del deudor o prestatario,
que consiste en el pago de los gastos de conservacion de los bienes de ahorro prestados.
Con estos gastos deberia cargar el mismo ahorrador, si no encontrara a quien prestar sus
ahorros. Es cierto que los bienes prestados no le ocasionan al prestatario gasto alguno de
conservacion, dado que los consume en el proceso econémico de produccion (por ejemplo:
la semilla de trigo), pero esta ventaja que de por si le corresponde al prestatario, la
transfiere al prestamista mediante el préstamo sin interés. Si los prestamistas fueran mas
numerosos que los prestatarios, entonces estos ultimos se harian pagar el beneficio
mencionado en forma de un descuento del préstamo (interés negativo).

De modo que bajo cualquier aspecto que se considere el préstamo libre de interés, no se le
hallara obstaculos de orden natural. Al contrario, cuanto mas baje el interés, tanto mas se
trabaja en la construcciéon de casas, fabricas, buques, canales, ferrocarriles, teatros,
tranvias, altos hornos, minas, etc., y este trabajo alcanzarad su grado méaximo cuando tales
empresas dejen de producir interés alguno.

(Para von Boehm-Bawerk es enteramente l6gico que un ,bien actual“ valga mas que un
»bien futuro“, y sobre esta premisa basa su nueva teoria del interés; y ¢por qué seria ello
tan l6gico? El mismo da la siguiente, realmente estupenda contestacion: ,porque se puede
comprar vino, que afo tras afio resulta mejor y mas caro“ (véase la nota a pie de péagina (5)
en el capitulo 2. El interés basico (puro)). Porque el vino (Boehm-Bawerk no encontré entre
todas las mercancias ninguna otra que posea esta cualidad maravillosa), segun este autor,
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automaticamente, sin trabajo, sin gastos de ninguna especie, ni siquiera de depdsito, resulte
cada afio mas caro y mejor, (Acaso pasara lo mismo con las demas mercaderias: papas,
harina, polvora, cal, cueros, madera, hierro, seda, lana, acido sulfirico, articulos de moda,
etc.? Si la teoria de Boehm-Bawerk fuera cierta, el problema social estaria completamente
resuelto. Seria tan s6lo necesario acumular productos en cantidad suficiente (para lo cual la
capacidad inagotable de la produccion y el ejército de los desocupados se prestaria
maravillosamente) y luego todo el pueblo podria vivir de la renta, que arrojarian las
mercaderias mejoradas y encarecidas en el depésito, sin trabajo alguno. (Una diferencia en
la calidad siempre puede atribuirse econédmicamente a una diferencia en la cantidad) Por
ultimo, porque no ha de poderse llegar también a una conclusion contraria, diciendo: dado
que todas las mercancias, con excepcion del vino y del dinero, se pudren y destruyen en
poco tiempo, por eso, también el vino y el dinero lo haran! Y ese Sefior von Boehm-Bawerk
era, hasta su muerte en 1914, el investigador méas destacado del interés, y sus obras han
sido traducidas a muchos idiomas!).

Las preocupaciones del hombre ahorrativo de por si no nos importan, puesto que so6lo
queremos dar una teoria basica del interés; pero tal vez contribuira a aclarar esta teoria, si
contemplamos mas de cerca tales preocupaciones.

Supongamos pues que, luego de haber sido eliminado el oro del proceso circulatorio de las
mercancias, alguien quisiera ahorrar para poder vivir una vejez sosegada, sin la necesidad
de trabajar. Surge entonces de inmediato la cuestion: ¢como invertir los ahorros? Desde un
principio queda descartada por imposible la acumulacién de productos propios o ajenos.
Tampoco puede pensarse en atesorar libremoneda. Mas convendrian, en primer término, los
préstamos sin interés a empresarios, artesanos, agricultores y comerciantes, que desean
ampliar sus negocios. Cuanto mas largo sea el plazo para la devolucién, tanto mejor. Verdad
es que nuestro prestamista corre el peligro de perder el préstamo, pero puede hacerse
pagar este riesgo cobrando una prima que al fin y al cabo es también la que hoy eleva la
cuota del interés en todo préstamo analogo. Ahora, si quiere mayor seguridad contra tales
pérdidas, entonces invertira sus ahorros en la construccién de una casa y el inquilino le ira
amortizando con el alquiler paulatinamente los gastos de construccién, tal cual ocurre adn
hoy. La clase de la edificacion se rige por las amortizaciones que desea obtener. Si se
conforma con el 2 % de amortizacion anual, construird una casa de material; si necesita el
10 %, entonces invertird sus ahorros en buques, o adquirira una fabrica de poélvora si quiere
contar con el 30 %. En una palabra: él tiene la opcién. Al igual que el despliegue de energias
que revelaron los hijos de Israel en la construccion de las piramides puede hacerse revivir
integramente hoy, después de 4000 afios, demoliéndolas, asi reaparecerian integramente en
el alquiler los ahorros depositados en una casa libre de interés, en forma de amortizaciones,
por cierto sin interés, pero siempre con la ventaja incalculable de que el ahorrador salva sus
ahorros sin pérdidas, cuando no los necesita, hasta el momento en que desea
aprovecharlos.

Por lo tanto, el que construye una casa con la intencién de arrendarla sin cobrar intereses,
se encuentra mas o menos en la misma situacion, que aquél que presta su dinero sin
interés, pero contra prenda y reembolso a plazos.

En la préctica, las compafiias de seguros de vida seguramente se encargaran de librar de
toda clase de preocupaciones a las personas inexpertas, con pequefios ahorros,
construyendo con su dinero casas, buques y fabricas, para pagar, con el fondo de las
amortizaciones de estas cosas, una renta vitalicia, concediendo a las personas todavia
robustas el 5 % de sus inversiones, y a las ancianas y enfermos el 10 o 20 %. En tales
condiciones se habrian terminado los tios ricos que heredar, ni nadie tendria necesidad de
dejar herencia alguna para sus descendientes. El ahorrador disfrutard de su patrimonio en
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cuanto deja de trabajar, terminando con su muerte este goce. La mejor herencia para todos
es librar al trabajo de la carga del interés. El hombre librado de ella no necesita heredar,
como el joven resucitado de Nain pudo desechar las muletas. El mismo se crea su fortuna, y
con los excedentes alimenta las cajas de las dichas compafiias de seguros, de manera que
las amortizaciones de las casas, buques, etc., que se pagan a los ancianos con los ahorros
de los jovenes, siempre se complementardn por medio de nuevas construcciones. Las
erogaciones para los ancianos seran cubiertas con los ahorros de los jovenes.

Un obrero ha de pagar hoy los intereses de un capital de 50.000 Marcos (6) invertidos en
vivienda, medios de produccién, deuda publica, ferrocarriles, buques, negocios, hospitales,
crematorios, etc., vale decir, que debe aportar, directamente en forma de descuentos del
salario e indirectamente en forma de aumentos de precios de las mercancias, 2.000 marcos
anuales como intereses del capital y como rentas territoriales. Sin este tributo la
remuneracion por su trabajo se duplicaria. Porque si un obrero con 1.000 Marcos anuales de
sueldo ahorra 100 Marcos, necesita mucho tiempo para poder vivir de sus rentas, y esto
tanto mas cuanto que por sus ahorros provoca actualmente las crisis periddicas que lo
obligan a echar nuevamente mano a lo ahorrado, si es que no lo perdié entonces en la crisis
promovida por su ahorratividad y en la quiebra de su Banco, como tantas veces suele
suceder. En cambio, si el obrero por la abolicion del interés tiene ingresos dobles, ahorrara
en el mismo caso 1.100 pesos anuales, y no 100, y aunque este dinero no aumente
»2automaticamente” por el interés, resultara, no obstante, al fin de los afios de ahorro, una
diferencia tal entre lo que antes habria ahorrado con el interés y lo que ahorra hoy sin él,
que muy gustosamente renuncia a todo interés. Mas aun: el incremento seria
considerablemente mayor que la diferencia entre 100 (mas los intereses) y 1.100, dado que
el obrero ya no se vera obligado a holgar durante los periodos de crisis consumiendo sus
ahorros.

Todavia nos queda por refutar otra objecién que se hace a la posibilidad del equilibrio entre
la oferta y la demanda en el mercado de capitales.

Se sostiene que pudiéndose producir mas barato, si se dispone de numerosas y mejores
maquinas, cada empresario aprovecharia la baja del interés para ensanchar y perfeccionar
su fébrica, resultando que el descenso, y mas todavia, la completa abolicibn del interés
originaria en el mercado de capitales una demanda tal por parte de los empresarios, que la
oferta jamas podria satisfacerla, de ahi que el interés nunca podria descender a cero.

Conrad Otto, dice (7): ,,El interés no puede desaparecer por completo. Si, por ejemplo, un
elevador sustituye el trabajo de 5 obreros con su respectivo salario anual de 4.000 Coronas,
entonces podra costar por lo sumo 80.000 Coronas, siempre que el interés fuera el 5 %. Si
éste bajara supongamos a 1/100 por ciento, la instalacion podria hacerse todavia con
ventaja, aun cuando costara 40.000.000 de Coronas. Si el interés bajara a cero, o estuviera
cerca de él, entonces la inversion del capital alcanzaria un grado tal, que escapa a toda
imaginacién. Para ahorrar los manipuleos mas simples, podrian instalarse las maquinarias
mas costosas y mas complicadas. Al ser el interés igual a cero, las inversiones habrian de
ser enormes, ilimitadas. No hace falta, por cierto, demostrar que esta condicién no se ha
cumplido hoy, ni se cumplira jamas en el futuro.*

En cuanto a esta objecidon contra la posibilidad de préstamos sin interés, cabe senalar lo
siguiente: Las inversiones de capital no soélo cuestan interés, sino también gastos de
conservacion, y éstos son por lo general y en especial modo en las inversiones industriales,
muy altos. Asi, el elevador de 40 millones de Coronas costaria ciertamente por concepto de
amortizaciéon y gastos de conservacion de 4 a 5 millones al afio, pero en tal caso el elevador
no tendria que reemplazar a ,,5* obreros como cree Otto, sino a 4.000 de ellos (800 coronas
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por cabeza) y aun cuando la maquina no demandara ni un centavo de interés. Luego, si se
supone que los gastos de conservacion seran el 5 % y las amortizaciones 5 %, un elevador
que ha de economizar 5 obreros a 800 Coronas cada uno, no debe costar mas que 40.000
coronas (en vez de los 40 millones) de dinero sin interés. Si los gastos de construccion
sobrepasan este monto, el elevador ya no cubre los gastos de conservaciéon, y entonces ni
sera construido, ni habrd demanda alguna por él en el mercado de crédito.

Alli donde no son necesarias mayores amortizaciones, como en ciertas mejoras agricolas de
caracter permanente, son los salarios de los obreros el impedimento que la demanda de
préstamos libres de interés crezca al infinito. También en este caso se transforma el
problema en una cuestion de renta territorial. Ademas, ninguna persona particular se
dedicard a hacer volar rocas, ni a talar bosques, si el trabajo no le proporciona provecho
alguno. Si construye una fabrica o un inquilinato, tiene la ventaja de que por medio de las
amortizaciones anuales, las erogaciones le seran gradualmente reintegradas. Es en la
esperanza de este reembolso que construye el inquilinato. Como se sabe mortal quiere
gozar él mismo de los frutos de su trabajo antes de morir, y por eso sélo puede emprender
trabajos que se traducen en las amortizaciones. Si él y sus obras mantienen el paso de las
amortizaciones, entonces habra hecho sus calculos con acierto, desde el punto de vista de la
economia privada. Las obras de valor eterno no son para el individuo, que es mortal, sino
para el pueblo, que es inmortal. La colectividad, que es eterna, cuenta con la eternidad y
hace volar las rocas, aunque este trabajo no produzca ningun interés, ni se reembolsa por
las amortizaciones. Aun moribundo, el viejo guardabosques fiscal sigue haciendo proyectos
de mejora forestal. Tales obras incumben al Estado, pero éste las emprendera sélo en la
medida que disponga de dinero libre de interés. Vemos, por lo tanto, que tales empresas no
obstruyen el camino a la abolicién del interés, sino que lo despejan.

Quien ha formulado aquella objecién se habra olvidado también que, si se trata simplemente
de ensanchar una empresa (colocando, por ejemplo, 10 tornos en lugar de 5, o 10 maquinas
donde hasta ahora trabajaban 5), la ampliacion no puede ser debidamente aprovechada sin
el correspondiente aumento del nimero de trabajadores. La demanda de dinero para la
ampliacion de una fabrica significa por lo tanto un simultdneo aumento en la demanda de
obreros, que por medio del alza de los salarios exigen, neutralizan el beneficio esperado por
el empresario del ensanche de su establecimiento. Del mero ensanche, no puede, pues,
esperarse una ventaja especial de los prestamos libres de interés, y por eso la abolicion no
los fomentard en forma ilimitada. El limite estd trazado por los salarios que los obreros
piden, y ellos son los Unicos beneficiarios de la abolicion del interés. Y esto es lo mas
natural, pues la relacién entre el empresario y el obrero no se diferencia en el fondo de la
relacion existente entre los prestamistas y los prestatarios (8) y es también a estos ultimos
a quienes beneficia el descenso del interés.

El empresario no adquiere el trabajo o la jornada de trabajo, ni tampoco la fuerza de
trabajo. Lo que compra y vende es el producto del trabajo; y el precio que paga por él, no
se determina por los gastos de aprendizaje, perfeccionamiento y manutencién del obrero y
de su familia (al empresario no le importa todo eso; lo comprueba el obrero en si mismo),
sino simplemente por lo que paga el consumidor por aquel producto. De este precio el
empresario descuenta el interés de las inversiones fabriles, el costo de las materias primas,
mas los intereses y la remuneracién por su propio trabajo. El interés corresponde
regularmente al interés béasico; la remuneracion del empresario esta supeditada a la ley de
la competencia, como cualquier otro sueldo, y en cuanto a la materia prima que elabora,
procede en la misma forma como todo tendero con sus mercaderias. El empresario anticipa,
pues, al obrero las maquinas y la materia prima, y del producto del obrero descuenta el
respectivo interés; el saldo forma el llamado salario que, en el fondo, no es otra cosa que el
precio de la mercancia proporcionada por el obrero. Quiere decir que las fabricas en realidad
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Nno son otra cosa sino casas de empefio. Entre un propietario de una casa de empefio y
Krupp no existe una diferencia de calidad sino de cantidad. Esta caracteristica de un
establecimiento se pone bien claramente en evidencia en el trabajo a destajo. Pero en el
fondo cualquier salario es salario a destajo, ya que siempre se determina por el rendimiento
que el empresario espera de cada obrero.

Pero aparte de la simple extension de las empresas, que aumenta la demanda de obreros,
existe todavia la posibilidad de mejorar los medios de produccidon para producir mas
mercaderias con el mismo numero de obreros. Un agricultor, por ejemplo, puede duplicar el
numero de sus arados; pero entonces debera duplicar también el nUmero de sus peones. En
cambio, si adquiere un arado a vapor, podra cultivar la doble superficie sin aumentar el
ndmero de sus peones.

Tales perfeccionamientos de los medios de produccidon (que hay que distinguir muy bien del
simple aumento de ellos) son siempre buscados, porque al empresario le importa sélo la
ganancia liquida (9) y ésta es tanto mayor, cuanto mejores son los propios medios de
trabajo comparados con los del competidor. De ahi la carrera de los empresarios tras el
perfeccionamiento de los instrumentos de produccion; de ahi la demanda de préstamos por
parte de los empresarios que quieren demoler su anticuada fabrica, pero no tienen recursos
suficientes para levantar una méas moderna.

Sin embargo, no se puede deducir de eso que la demanda de préstamos sin interés, para el
perfeccionamiento de los medios de trabajo, sea en todo momento ilimitada, y que por lo
tanto la oferta jamas podra cubrir la demanda ocasionada por la abolicion del interés.
Semejante deduccién es equivocada, por cuanto el dinero necesario para la adquisicién de
instrumentos perfeccionados entra en juego recién en segundo término.

Quien hace un cesto hace ciento. Pero si se le ofrece dinero sin interés, con la condiciéon de
perfeccionar sus instrumentos de trabajo, para obtener un mayor o mejor rendimiento con
el mismo esfuerzo, quedara en contestar. Toda mejora de los medios de producciéon es el
fruto de un trabajo mental, que no se puede adquirir, como las papas, a tanto por kilo. No
es cuestion de pedirlo ni siquiera con el dinero mas ,barato”. Los ciudadanos podrian ganar
muchos millones creando innovaciones susceptibles de ser patentadas, pero les falta para
ello el ingenio.

Podria ocurrir que dentro de 10 o 100 afios los instrumentos de trabajo sean mejorados de
manera tal que los obreros produzcan en general el doble, el quintuplo y hasta el décuplo, y
cada empresario le urgira entonces adquirir esos perfeccionamientos. Pero, hoy por hoy los
empresarios deben emplear las maquinas que les proporciona nuestra actual técnica
atrasada.

Prescindamos de ello y supongamos que alguien inventara una maquina costosa, con la cual
pudiera cualquier persona duplicar su produccién. Semejante invento causaria en seguida
una enorme demanda de préstamos para conseguir la nueva maquina; todo el mundo
quisiera comprarla, deshaciéndose de la antigua. Y si antes teniamos préstamos sin interés,
esta nueva gigantesca demanda haria reaparecer el tributo. Hasta podria alcanzar, en las
condiciones supuestas (que transformarian las maquinarias existentes en hierro viejo), una
altura sin precedentes. Pero esto no duraria mucho, pues debido a los nuevos medios de
produccion, las mercancias abaratadas ahora en un 50 por ciento (no a raiz de un retroceso
de precios, sino porque con el mismo trabajo se duplica ahora la producciéon y con ella puede
en el cambio conseguirse doble cantidad de mercancias), permitirian a los ciudadados
efectuar ahorros extraordinarios, cuya oferta pronto alcanzaria, y hasta superaria, la
descomunal demanda de préstamos.
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Se puede, entonces, sostener que toda demanda de préstamos, destinada al
perfeccionamiento de los medios de produccion, debe originar por si misma una oferta para
cubrirla con gran exceso.

Luego, cualquiera que sea el aspecto bajo el cual quisiéramos considerar la posibilidad de
que la demanda de préstamos sea cubierta de tal manera, que a raiz de esta saturacion el
interés fuera abolido, no hay obstaculos de orden natural que se opongan a semejante
saturaciéon, ni por el lado de la demanda, ni por el de la oferta. Basta eliminar el dinero
tradicional para tener el camino libre, tanto para los préstamos sin interés como para las
viviendas y los medios de produccion libres de él. La eliminacién del interés es el resultado
natural del orden natural, siempre que éste no sea perturbado por intromisiones artificiales.
Todo en la naturaleza del hombre lo mismo que en la naturaleza de la economia general,
tiende a un aumento continuo de los llamados capitales reales (bienes materiales), aumento
que no se detiene aun cuando el interés sea enteramente abolido. Como Unico perturbador
en ese orden natural hemos reconocido al medio tradicional del intercambio que, a raiz de
cualidades particulares e inherentes, da la posibilidad de postergar arbitrariamente la
demanda, sin perjuicio inmediato para el que posee el medio de intercambio, mientras que
la oferta, debido a las propiedades materiales de las mercancias, castiga cualquier demora
con penas de toda clase. La economia privada y la publica ya dirigen siempre sus ataques
contra el interés; lo vencerian también, si en el despliegue de sus fuerzas no se vieran
frenadas de continuo por el dinero.

Ya hemos estudiado esta nueva teoria del interés desde tantos puntos de vista, que estamos
ahora en condiciones de plantear y aclarar un problema que de por si, en el orden légico,
correspondia haberlo colocado al principio de la exposiciéon. He postergado la cuestion
intencionalmente hasta ahora, porque su comprension exacta requiere ciertos conocimientos
y cierta perspicacia que, naturalmente, han de suponerse mas bien aqui, al final, que al
comienzo.

Hemos dicho que el dinero, como medio de intercambio, es por eso capital, porque puede
interrumpir el intercambio de los productos, y légicamente debemos afirmar ahora también
que, si quitamos al dinero, por medio de la reforma propuesta, su capacidad para tal
interrupcion, ya no sera, como medio de intercambio, capital, es decir que no podra ya
percibir el interés béasico. No es posible objetar algo en contra de esta conclusion; es exacta.

Pero si prosiguiendo el analisis, dijéramos: ya que el dinero no puede exigir interés de las
mercaderias, serd posible contar el mismo dia de la implantacion de la libremoneda con
préstamos libres de interés, entonces esto no seria cierto.

Como medio de intercambio, o sea directamente frente a las mercancias (es decir en el
comercio) la libre moneda no sera, por cierto, capital como lo son las mercancias unas
frente a las otras. Con la libre moneda se intercambian, pues, los productos sin interés, pero
en el momento de su implantacion hallara la libre moneda condiciones de mercado, creadas
por su antecesor, el oro, para el cobro de interés por préstamos, y mientras tales
condiciones subsistan, es decir, mientras la oferta y la demanda en el mercado de
préstamos (en todas sus formas) permita cobrar intereses, habrd que pagarlo también por
préstamos efectuados en libre moneda. Esta, en el momento de su implantacion, tropieza
con una pobreza general, que es la causante del interés. Tiene que desaparecer primero
esta pobreza, lo que no es obra de un dia; hay que combatirla mediante el trabajo. Y
mientras aquélla subsista, los medios de produccidon y las mercancias arrojaran interés en
todas las formas de operaciones de préstamo (no del intercambio). Pero la libre moneda no
impone el interés como condicién de su prestacibn de servicios; ella permite que la
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economia nacional prospere a raiz del trabajo ya no interrumpido por las crisis; y esta
prosperidad es la que hundira, con toda seguridad, al interés. El interés vive del sudor y de
la sangre del pueblo, pero no resiste la grasa, es decir, la riqueza nacional. Para el interés la
gordura del pueblo es sencillamente veneno.

Es indudable que la desproporcién entre la demanda y la oferta, condicién del interés,
persistira aun algun tiempo después de la reforma monetaria, e ird desapareciendo s6lo
gradualmente. El efecto milenario del dinero tradicional, o sea la escasez de bienes
materiales (que forman el capital real), no puede anularse con el trabajo de 24 horas de la
imprenta monetaria. La escasez de casas, buques, fabricas, etc. no ha de remediarse con
papel-moneda, como suefian los creyentes fanaticos del dinero de papel y papel-dinero. La
libre moneda fomentara la construccidn de casas, fabricas, buques, etc. en cantidades
ilimitadas; consentira a las masas populares trabajar a gusto, sudando y maldiciendo la
pobreza dejada por el patréon oro. Pero, ella misma no colocara un solo ladrillo. Las prensas
que imprimen la liboremoneda no llevardn por si mismas una sola gota al mar de bienes
materiales (0 sea capitales reales), indispensables para ahogar el interés; éstos deben ser
creados primero por el trabajo constante e ininterrumpido, antes de poderse hablar de
abolicion del interés.

La libertad hay que conquistarla para que sea duradera; y asi también es menester luchar,
trabajar, esforzarse por la abolicion del interés. Con la frente sudorosa debe entrar el pueblo
en la casa o en la fabrica libres de interés y formar el Estado sin interés del futuro.

Con respecto al interés, nada digno de mencion acontecera el dia en que el oro sea
destronado y la libremoneda asuma el cargo de promover el intercambio de los productos. El
interés de los bienes materiales existentes (capital real) quedara provisoriamente sin
variacion, y hasta los nuevos bienes, que el pueblo creara con el trabajo no obstaculizado,
arrojaran interés. Por lo pronto, solo presionaran sobre la tasa, y eso en la medida en que
crezca su cantidad. Si al lado de una ciudad como Berlin, Londres, Paris, etc., se levanta
otra, mas grande aun, entonces la oferta de viviendas cubrira posiblemente la demanda,
haciendo bajar su renta a cero.

Por supuesto que mientras los capitales reales arrojen aun interés y sea posible comprar con
dinero mercancias que se dejan aunar para formar nuevos capitales reales que rindan
interés, entonces quien necesita un préstamo en dinero habrd de pagar por él un interés
igual al que produce el capital real, y eso, naturalmente, de acuerdo con la ley de la
competencia.

Los préstamos en libremoneda deberan, pues, producir intereses en tanto lo hagan los
capitales reales. Como éstos, que son reducidos en cantidad a causa del dinero tradicional,
seguiran siendo durante algun tiempo capital, asi también ocurrira con sus componentes, es
decir, la materia prima y el dinero.

Hasta entonces el interés de los capitales reales dependia del interés béasico; ahora este
ultimo esta eliminado y la tasa del interés por préstamos se rige Unicamente por el interés
que dan los bienes materiales. Se pagard, pues, en los préstamos por dinero el interés, no
porque la moneda pueda imponer tal tributo a las mercaderias, sino porque la demanda por
préstamos excede aun a la oferta.

El interés béasico no era interés de préstamos; el cambio de dinero por mercancias y el
tributo percibido en tal caso no tenian nada que ver con el préstamo. Por eso el interés
basico no fué tampoco determinado por la demanda y oferta. El productor daba su
mercancia a cambio de dinero, hacia una operaciéon de canje, y el interés basico se cobraba
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porque estaba al arbitrio del poseedor de dinero consentir o prohibir la transaccion. El
interés basico correspondia a la diferencia de utilidad que el uso del dinero, como medio de
intercambio, ofrecia frente a sus substitutos (letras, economia primitiva, trueque, etc.).
Ninguna oferta de dinero, por mas grande que fuera, pudo eliminar esta diferencia y por ello
tampoco el interés.

En lo referente al interés de los bienes materiales, empero tratdbase no de un cambio, sino
de un préstamo. El terrateniente presta su tierra al arrendatario, el propietario de casas
presta su casa al inquilino, el fabricante su fabrica a los obreros, el banquero su dinero a los
deudores; pero el comerciante que cobra interés de las mercancias no presta nada, sino que
cambia. El arrendatario, inquilino, obrero, deudor, etc., devuelven lo recibido; el
comerciante obtiene por su dinero algo muy diferente del dinero. Por eso el cambio no tiene
nada que ver con los préstamos; y por eso, también el interés béasico esta influenciado por
factores muy diferentes al interés de los bienes materiales. Y, en realidad, estas dos cosas
tan diferentes no deberian designarse con la misma palabra ,interés”.

El interés de los bienes reales es determinado por la oferta y la demanda; esta sujeto a la
ley de competencia y puede ser eliminado por una simple alteracion de la relacidon entre la
oferta y la demanda. Jamas seria eso posible con el interés basico. El interés de los bienes
reales hasta ahora estaba protegido contra semejante alteracion, porque la formacién de
capitales reales dependia de que ellos rindieran un interés equivalente al interés basico.

Tal resistencia sera vencida por la libremoneda, pero todavia subsiste la desproporcion
indispensable para el interés entre la oferta y la demanda de toda clase de préstamos:
préstamos para la construccién de inquilinatos, de fabricas, maquinas, lo mismo que
préstamos de dinero.

Mas, la materia para el interés sobre estos préstamos ya no proviene del comercio, en forma
de D-M-D’', sino de la produccion de las mercaderias. Constituye una parte del producto que
el empresario con la ayuda del préstamo, sin aumentar los gastos, puede producir de mas, y
que el prestamista reclama para si, porque asi se lo permiten la oferta y la demanda.

No en la produccion, sino en el intercambio de los productos se cobraba el interés basico, y
no como parte del aumento de las mercancias, logrado con ayuda del préstamo, sino como
parte de todas las mercaderias que estaban pendientes del dinero, como medio de
intercambio. Habria sido percibido también, aunque todos los obreros hubieran estado
provistos con propios e idénticos medios de produccion, si todas las deudas hubieran sido
saldadas, si cada uno hubiera pagado sus compras al contado, si habitase en su propia casa,
si el mercado de préstamos hubiera estado cerrado, todas las operaciones de crédito
prohibidas, y la percepcion del interés prohibido por la iglesia y por la ley.

La demanda de préstamos, especialmente en la forma de medios de produccién, proviene de
que con esos medios se logran mas o mejores mercaderias que sin ellos. Si el obrero en su
demanda tropieza con una oferta insuficiente, tendrd que ceder al prestamista una parte del
excedente que espera producir con los medios de trabajo mejorados, s6lo porque asi lo
quiere la relacion existente entre la demanda y la oferta. Y esta relacion subsistira aun
durante algun tiempo después de la implantacion de la libremoneda.

Mientras que el medio de produccién sea capital, lo serda también el producto del trabajo;
pero no en su calidad de mercancia, no alli donde se trata del precio, pues, colocados los
unos frente a los otros, los intereses de las mercancias se anularian. Pero fuera de la
circulacion de las mercaderias, o sea alli donde se tratan las condiciones de un préstamo (no
de precios) y no frente a los compradores, sino a los prestatarios, alli si que el producto del
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trabajo puede y hasta debe ser capital, mientras lo sea el medio de produccion. Todo lo
contrario ocurre con el dinero tradicional; éste obtiene su interés del proceso de la
circulacion y no de los prestatarios. El exprime directamente de la sangre del pueblo. La
libremoneda quita al medio de intercambio este poder de exaccion, y por eso deja de ser
capital, puesto que ya no puede exigir el interés en todas las circunstancias. Corre la suerte
de los medios de trabajo, que so6lo perciben intereses mientras la oferta sea inferior a la
demanda. Cuando el interés de los capitales reales descienda a cero, también sera un hecho
el préstamo sin interés. Con la reforma libremonetaria desaparecera el interés basico apenas
se enfrenten la libremoneda y las mercancias. La libremoneda, en calidad de medio de
intercambio, esta al mismo nivel que las mercancias. Es como poner la papa de medio de
intercambio entre hierro y trigo. ¢Es posible imaginar que la papa perciba interés del trigo o
del hierro? Pero aunque el interés béasico desaparezca al regir la liboremoneda, no hay
ninguna razoén para suponer la inmediata desaparicion del interés de los préstamos. La
libremoneda despejara el camino a los préstamos sin interés, mas no puede hacer.

Aqui, en esta distincion entre el interés basico y el interés de préstamos converge como en
un foco todo cuanto hemos dicho hasta ahora sobre el primero. Este se habia ocultado,
hasta la fecha, detras del interés comun de préstamos, su creacion. Cuando el comerciante
contrae un préstamo, cargando el interés correspondiente como gastos generales al precio
de las mercancias, entonces se trata, deciase hasta el presente, de un interés de préstamo;
porque el comerciante anticipa dinero a la mercancia, vale decir que le hace un préstamo, y
los productores de las mercaderias pagan el interés del mismo. Tal fué la explicacion del
asunto. Se comprende que el error de esta deduccidén no escapara tan solo a los pensadores
superficiales. La apariencia engafia mucho en este caso. Hay que fijarse bien para descubrir
que el interés que ha pagado el comerciante por el dinero prestado no es el punto de partida
sino el final de toda la operaciéon. El comerciante recauda en el precio de las mercancias el
interés basico del dinero prestado, puesto que no le pertenece, y lo entrega al capitalista.
Actla en este caso s6lo como simple cajero del prestamista: Si hubiera sido su propio
dinero, habria cobrado igualmente el interés basico, pero para si mismo, y entonces, ¢dénde
quedaria el préstamo? Porque tratandose de un préstamo, la prestacion y su amortizacion
estan separados por el tiempo y segun éste se rige la tasa del interés. Pero en el
intercambio de dinero por mercancia, donde se percibe el interés basico, la prestacion y la
amortizacion coinciden absolutamente en el tiempo. El préstamo deja acreedores y
deudores; del intercambio no queda nada. Uno va a la tienda, compra, paga, se retira, y
toda la transaccion ha concluido. Cada cual da y recibe en el acto lo que desea. ¢(Ddnde
estaria aqui el préstamo? De éste se habla cuando hay necesidades, penurias, deudas, etc.
Yy, en todo caso, ante la imposibilidad de pagar en el acto, lo que uno desea adquirir. El que
compra pan al fiado, porque no puede pagarlo al contado, obtiene un préstamo, y paga el
interés en el precio mas elevado. Pero cuando un campesino lleva al mercado un carro
cargado de cerdos para cambiarlos por dinero, no se le puede tachar, por cierto, de hombre
endeudado o menesteroso. El prestamista da de su abundancia y el prestatario toma por
necesidad. Pero en la operacion de intercambio cada uno de las partes tiene al propio tiempo
abundancia y escasez; escasez de lo que desea, y abundancia de lo que ofrece.

Luego, el interés basico no tiene ninguna afinidad con el interés del préstamo. Aquél es,
como se ha dicho ya, un tributo, un impuesto, un robo, es todo menos una retribucion por
un préstamo. El interés basico es un fendmeno sui generis, que ha de ser consirado
separadamente, como un concepto econdmico fundamental. El comerciante esta dispuesto a
pagar interés por un préstamo, porque sabe que lo recuperard en la venta de las
mercancias. Si el interés basico desaparece, si el dinero pierde la capacidad de percibirlo, el
comerciante ya no podra tampoco ofrecer interés alguno por un préstamo que necesita para
comprar mercancias.
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Conviene de nuevo la comparacion con el trueque. Por este medio los productos se
cambiaban reciprocamente sin interés. Pero si alguien demandaba una mercancia, no en
cambio, sino en préstamo, entonces s6lo dependia de la relacion existente entre la oferta y
la demanda de préstamos para determinar si, en general, debia pagarse interés y cuanto. Si
era posible alquilar una casa a mayor precio que el importe de las amortizaciones, era
entonces légico que quien alquilaba una casa en sus componentes, (en forma de un
préstamo en madera, cal, hierro, etc.), habia de pagar también interés por ella.

Las numerosas repeticiones en este capitulo han sido necesarias para evitar el peligro de
que el interés basico sea confundido con el interés del préstamo.

(1) En la Argentina, p. e. en los afios de crisis de 1890 a 1895 podiase habitar gratuitamente en las casas mas
lujosas de La Plata. Los propietarios ni siquiera percibian los gastos de conservacion.

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

(3) Los depositos en la caja de ahorros, o sea el capital del proletariado, importaban, en Prusia:

Numero de Depésitos en millones Término medio
Afio libretas de Marcos de c/libreta
1913 14.417.642 13.111 909 Marcos
1914 14.935.190 13.638 913 Marcos

(35 libretas por cada 100 habitantes).

(4) Ningln negro ni mohicano jamas ha cobrado interés de sus ahorros. Sin embargo ninguno de ellos cambiaria
sus ahorros (provisiones) por los ahorros (libreta de la Caja de Ahorros) de nuestros proletarios.

(5) El hecho de que la prohibicion del interés, impuesta por los Papas de la Edad Media, no ha dejado florecer
ninguna economia monetaria (contribuy6é a eso también la escasez de los metales para monedas), demuestra que
los que querian ahorrar lo hacian también sin el gozo del interés; ellos atesoraban el dinero.

(6) Alemania con sus 10 millones de obreros (es decir, todos los que viven del producto de su trabajo) produce los
intereses de un capital de mas o menos 500 mil millones (inclusive la tierra), entonces resulta que cada obrero
produce, término medio, los intereses de un capital de 50.000 marcos.

(7) Anales de la Economia Nacional y Estadistica, tomo 1908 ,interés del capital“, pag. 325.

(8) Asi ya dijo Eugenio Duehring hace mucho tiempo: ,,El empresario alquila, por decirlo asi, sus establecimientos a
los obreros en cambio de una retribucién. Duehring llama a ésta retribucién beneficio. Marx la llama la plusvalia.
Nosotros la llamamos simplemente: interés del capital.

(9) Ganancia liquida, o sea: salario del empresario, o también producto del trabajo del empresario, etc. es lo que
sobra, una vez pagados todos los gastos de empresa, incluso el interés. Este sobrante puede considerarse como el
beneficio que corresponde por la administracion. No tiene nada que ver con el interés comun. En las sociedades
anénimas esta ganancia liquida la reciben los inventores por sus derechos de patentes, o los directores y
trabajadores especialmente idéneos e insustituibles, en forma de , pinglies honorarios* o salarios.
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6. COmo se intentd hasta el presente explicar el interés

El que sabe ahora a cudales circunstancias deben las casas, los medios de produccién, los
buques, etc. y el dinero su cualidad de capital, querra saber, también, como se ha explicado
hasta hoy el interés. Quien desee profundizarse en la materia, encontrara un analisis
minucioso de las diversas teorias en la obra de von Boehm-Bawerk: ,,Capital e interés del
capital“ (1) de la cual he tomado la siguiente clasificacion. El autor plantea la pregunta: ,,;De
donde y por qué recibe el capitalista el interés?* Y de acuerdo a las respuestas que obtiene
al respecto, clasifica las teorias en la siguiente forma:

1) Teorias de fructificacion.
2) Teorias de productividad.
3) Teorias de usufructo.

4) Teorias de abstinencia.
5) Teorias de trabajo.

6) Teorias de explotacion.

Como von Boehm-Bawerk no se limitara a criticar estas teorias, sino que formulara también
una propia, resultaba casi inevitable que, al examinar aquéllas lo hiciera influenciado por la
suya y, por consiguiente, su atencion se viera atraida especialmente por aquellas citas, que
en uno u otro sentido se referian a su teoria. Lo hizo, quizas, desechando citas que,
consideradas bajo otro punto de vista, ganarian mucho en importancia, y merecerian tal vez
una investigacion mas profunda que la dispensada por von Boehm-Bawerk. Asi encontramos
en pagina 47 la siguiente exposicion: ,,Sonnenfels (2) bajo la influencia de Forbonnais (3),
ve el origen del interés en la interrupcidon de la circulacibn monetaria provocada por los
capitalistas, los acaparadores del dinero, que no lo sueltan, si no se les concede un tributo,
un interés. Le atribuye al interés mismo toda clase de efectos perniciosos, que encarece las
mercancias, que resta ganancia a la actividad (querria decir: al producto del trabajo) en
provecho del poseedor del dinero. Hasta califica a los capitalistas de gente que no trabaja y
que vive del sudor de las clases laboriosas.“

Para nosotros un hombre que propaga semejantes ideas, es una persona atrayente; pero
von Boehm-Bawerk no se digna examinar mayormente esta teoria, y deja pronto de lado a
su autor, atribuyéndole una ,.elocuencia contradictoria“. Si alguien estudiara, desde el punto
de vista del interés basico, todo lo que se ha escrito sobre el interés llegaria a la conclusion
de que no ha sido descubierta ni demostrada recién ahora la fuerza independiente y
generadora del interés, que tiene el dinero tradicional.

A continuaciéon resumimos el contenido de las seis teorias arriba mencionadas. A los que
querian conocer mas a fondo su historia, recomendamos la lectura de la excelente obra
referida de von Boehm-Bawerk.

Un examen minucioso de esas teorias esta demas, pues con la ayuda de la teoria del interés
basico es facil sefalar el punto donde los investigadores se han desviado del camino recto
para empantanarse en las teorias del ,,valor”.

1) La ,,teoria de la fructificaciéon*, haciendo un salto mortal de ideas, deduce el interés de
la renta territorial. Porque con dinero se adquiere un campo que da interés, es necesario que
también el dinero y cuanto con él se compre, produzca interés. Convenido; pero esta teoria
no aclara nada, ya que no explica por qué con un dinero, declarado incapaz de producir
interés, se puede comprar un campo que lo produce. Entre los hombres que difundian esta
yteoria®“ figuraban Turgot y Henry George, y es inexplicable cdmo estos bravos hombres

117



cayeron en semejante compairiia. Probablemente tratase de simples opiniones, que ellos
emitieron para provocar la discusién y llamar la atencidn de otros sobre el problema del
interés.

2) La ,teoria de la productividad®“ explica la razén del interés, sosteniendo que los
medios de produccién (o sea el capital) apoyan la produccion (o sea el trabajo). Es muy
cierto; pues ¢qué haria el proletario sin los instrumentos de trabajo? Pero resulta que el
aumento de los productos ha de beneficiar también natural y l6gicamente al poseedor de los
medios de produccién. Y esto no es cierto, ni menos aun légico, como podra verse por el
hecho de que el trabajo y los medios de produccidon no pueden separarse, y que nadie sabra
indicar qué parte del producto corresponde a los medios de produccién y qué otra al trabajo.

Si debiera deducirse el interés del hecho de que el proletario produce mas con los medios de
produccidn que con sus manos, entonces, en la mayoria de los casos, ya no quedaria
absolutamente nada para el obrero. Pues ¢(qué haria un agricultor sin arado y sin campo, y
qué un maquinista sin el ferrocarril? El trabajo y los medios de produccién son en absoluto
inseparables, y la distribucién del producto entre el poseedor de los medios de produccién y
el obrero ha de determinarse por otros factores, que no por el grado de apoyo que prestan a
la produccion de mercaderias los instrumentos de trabajo. (Dénde estan esos factores?

Sostenemos que la demanda y la oferta de los medios de produccion determinan la
proporcion en que el obrero y el poseedor de aquellos participan del producto, sin considerar
la eficiencia de dichos medios de produccion. Ellos intensifican el trabajo, de ahi su demanda
por parte del proletario. Pero esta demanda no puede determinar unilateralmente el interés,
sino que ha de intervenir también la oferta. La distribucion del producto entre obreros y
capitalistas depende, pues, de la relacion en que se halla la demanda con la oferta. El
capitalista podra esperar un interés de sus medios de producciéon siempre que la demanda
exceda a la oferta. Y cuanto mejor, cuanto mas eficiente sea el instrumento de trabajo que
el capitalista pone a disposicion del obrero, tanto mas crece con el producto la oferta de
medios de produccién, y tanto mas baja el interés. Pero segun esta ,teoria de productividad*
deberia ocurrir lo contrario o0 sea: cuanto mas eficientes sean los medios de produccién
tanto mayor el interés. Si se decuplicara en general el grado de eficiencia de los medios de
producciéon (instrumentos de trabajo), ello ocasionaria (segln esta teoria) una ganancia
fabulosa para los capitalistas, mientras que en realidad la oferta superaria muy pronto la
demanda de medios de produccién, y el interés, bajo la presion de tal oferta, desapareceria
por completo (suponiendo que el dinero fuera incapaz de impedir tal desenvolvimiento).

La ,teoria de la productividad“ no puede explicar el interés, porque considera el capital
desde el punto de vista estatico (como materia) (4) y no bajo el aspecto dinamico (como
fuerza). Ella ve solamente la demanda, originada por la utilidad de los instrumentos de
trabajo, y prescinde de la oferta; para ella el capital es simplemente materia; no ve las
fuerzas que se requieren para transformar esa materia en capital.

3) Las ,,teorias del usufructo representan un ,vastago“ de las teorias de productividad,
dice von Boehm-Bawerk. Pero él enrieda por completo la sencilla idea, en que se basa la
teoria de productividad, al convertirla en un problema del valor, sin nombrar empero la
teoria del valor a la cual tendrd que referir sus explicaciones. Cuando habla del valor del
producto, podriase pensar en la relacidn en que se intercambian las mercancias. Pero; ¢qué
se va a imaginar bajo la expresion ,valor de los medios de produccién“?.

Los instrumentos de trabajo se cambian sélo por excepcion; tratdndose de ellos, se habla de

rentabilidad, no ya de precio, y cuando en un caso excepcional un empresario enajena su
establecimiento, entonces el precio de venta se determina por el dividendo, como lo prueban
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las fluctuaciones diarias en la cotizacién de las acciones industriales, asi como por el hecho
de que el precio de venta de un campo corresponde a una suma, cuyos intereses equivalen
a la renta territorial. De lo contrario ;qué teoria del valor podria aplicarse a un campo? En
cambio, si la fabrica se vende en partes, vale decir en sus componentes, entonces, ya no se
trata de medios de produccidn e interés para determinar su ,valor”, sino de mercaderias y
precio. La mercancia se produce para la venta, el medio de produccion para el uso propio, 0
para ser prestado como capital. Entonces, ¢existe acaso una teoria del valor que sea al
mismo tiempo aplicable a las mercancias y a los medios de producciéon, al precio y al
interés? Una niebla impenetrable envuelve este panorama econémico.

Dice, por ejemplo, el autor en la pagina 131: ,Es obvio que, aunque se haya comprobado
que el capital tenga la capacidad de producir o fomentar una mayor produccion de
mercancias, esto no autoriza aun a asignarle el poder de producir mas valor del que se habia
logrado de otro modo (5) o méas del que el mismo tiene (6). El referir estos ultimos
conceptos durante la prueba de los primeros, tendria, evidentemente, el caracter de
simulacion de una prueba no demostrada.”

Puede ser que lo dicho aqui sea logico para cuantos tienen el mismo concepto de von
Boehm-Bawerk, sobre el llamado valor, la materia del valor, la produccién del valor, las
maquinas del valor, los conservadores del valor, y los petrefactos del valor. Pero, ¢{como
puede suponer él, que todos los lectores tengan la misma opinién en este asunto? ;Acaso no
existe ya la cuestion del valor? Para muchos es ,,0bvio“ que donde se trata exclusivamente
del ,concepto del valor“, se piensa tan solo en mercancias de determinada calidad y
cantidad que se pueden canjear. Pero el que asi concibe el ,valor®, encuentra naturalmente,
que la capacidad del capital para producir mayor cantidad de bienes, comprende a la vez la
de producir mayor valor. Si el uso general de la maquina a vapor duplica, por ejemplo, el
producto del trabajo, entonces cada uno va a canjear por sus productos duplicados la doble
cantidad de mercancias. Ahora bien; si llama ,valor* de sus productos a lo que obtiene en
cambio por ellos, entonces canjeara también exactamente un doble valor por sus productos
que ha duplicado la maquina a vapor.

4) La teoria de la abstinencia o continencia de Senior se inicia bien al explicar que el
interés es causado por la desproporcion existente entre la demanda y la oferta de los medios
de produccién; pero se queda en mitad del camino. Senior considera a los hombres como
derrochadores que prefieren vivir en la disipacidn unos dias y pasarse el resto del afio de
prestado, pagando intereses antes que renunciar al goce inmediato. De ahi la escasez de los
medios de produccion, de ahi la desproporciéon entre la oferta y la demanda, de ahi el
interés. Las pocas personas que practican la continencia, ven en el interés recompensa por
su rara virtud. Y aln esos pocos practican la sobriedad, no porque prefieran el goce futuro al
derroche actual, ni tampoco porque deseen ahorrar, como jovenes para la boda, como
hombres para la vejez, como padres para sus hijos, sino solamente porque saben que el
ahorro les rinde interés. Sin este premio a la virtud también ellos vivirian al dia, no
guardarian papas para la siembra, sino que devorarian toda la cosecha en una gran
comilona. Sin interés no habria aliciente para formar y guardar un capital, pues el goce
presente es siempre y naturalmente preferible al futuro, ya que nadie sabe si alcanzara a
vivir para disfrutar la riqueza acumulada.

Si la naturaleza del hombre es asi (jcudn abnegados parecen a su lado la abeja y la
vizcacha!) uno se pregunta: ;Como es que la humanidad existe aun, y coémo es posible
prestar todavia dinero a alguien? Quien administra tan mal el patrimonio propio, no resistira
a la tentacion de sacrificar con el patrimonio ajeno el goce futuro por el dulce placer actual.
Y ¢como va entonces a pagar el interés y devolver el capital? Si nuestros antepasados
hubiesen consumido ya en el mismo verano sus provisiones de invierno, ¢gozariamos acaso
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de nuestra existencia actual? (O es que nuestros padres renunciaron al goce inmediato,
porque las provisiones guardadas en los s6tanos producian intereses, es decir, aumentaban
en valor, calidad y cantidad?

Sin embargo, hay algo de cierto en esta teoria de Senior. El interés debe su existencia, sin
duda, a la escasez del capital, y esta escasez s6lo puede proceder del derroche; pero, caso
notable, los que pagan el interés no son los derrochadores, sino quienes lo perciben. Por
cierto que los capitalistas no disipan su propia rigueza, sino la ajena; puesto que recae sobre
los demas la desocupaciéon que ellos provocan mediante la interrupcién de la circulacién
monetaria, con objeto de exprimir el interés basico. Los capitalistas despilfarran la riqueza
ajena, derrochan las energias del pueblo laborioso, ahorrativo, y dejan que se pierda, por
cuenta de otros, mercaderias por valor de millares de millones en tiempos de crisis, so
pretexto de superproduccién, y a fin de que no sobrevenga una sobreproduccién de capital,
con la consiguiente baja del tipo de interés. De ahi la escasez del capital, de ahi el interés.
No a los obreros, sino a los capitalistas deberia recomendarse la moderacién en el derroche
del trabajo. Los obreros han demostrado ser capaces de practicar la abnegacion,
abstinencia, hasta el hambre, cuando se trataba de arrancar al capital una parte exigua de
su botin; han demostrado una herdica morigeracion en millares de huelgas, y es de
presumir que, si fuera posible hacerles creer que para aniquilar el interés bastaria ahorrar,
no fumar ni beber alcohol, ellos lo harian. Pero, ¢cual seria hoy el resultado? Apenas llegara
el interés de los capitales reales por debajo del interés basico, estallaria la crisis,
sobrevendria la ruina econdmica, despojando al obrero del fruto de su continencia.

En todo caso la teoria de la abnegacion lleva directamente al siguiente contrasentido:
iObreros, sacrificaos; con el sudor de vuestras frentes producid y vended muchas
mercancias; pero, para vosotros mismos, comprad lo menos posible! jPadeced hambre y
frio, sed abstinentes, no compréis nada de lo que habéis producido (vale decir: de lo que
vosotros mismos destinais a la venta), para formar de este modo un excedente de dinero lo
mas grande posible, con el cual crear nuevos capitales reales!

A esta contradiccion absoluta habrian llegado los autores de la doctrina abstencionista, si
hubiesen proseguido en el camino inicial, y entonces habrian dado con los defectos de
nuestro sistema monetario, asi como descubria Proudhon, probablemente por la misma via,
que el oro obstruye el camino de las mercancias hacia los capitales reales, que el oro impide
la transformacién de la superproduccion de mercaderias (esta presiona sobre los precios y
conduce a la crisis) en una superproduccion de capitales reales (que presiona sobre el
interés y estimula el intercambio).

5) Las teorias del trabajo declaran lisa y llanamente que el interés es un producto del
trabajo de los capitalistas. Rodbertus considera un oficio la percepcion del interés. Cortar
cupones le parece a Schaeffle una profesion lucrativa; sé6lo le reprocha de que sus
»,Servicios* sean muy costosos, y Wagner llama a los rentistas: ,,Funcionarios publicos para la
formacion y el empleo de los fondos nacionales de medios de produccion®“. Y a estos
»Sabios” von Boehm-Bawerk otorga el honor de incluirlos en la lista de los investigadores de
las teorias del interés!

6) Las teorias de la explotacion, sostienen que el interés es una simple deduccién
forzada del producto del trabajo, que los poseedores de los medios de produccion se
permiten efectuar, y pueden permitirselo, porque los obreros se hallan imposibilitados de
trabajar sin medios de produccioén, debiendo, sin embargo, vivir de su trabajo.
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Es acaso dudoso que justamente esta teoria merezca el nombre de ,teoria de explotacién“?
¢No explota acaso el ,abstemio“ (teoria de abstinencia) la situacidn del mercado, cuando
aprovecha la escasez de capitales para obtener un interés?

Segun esta teoria (cuyos representantes principales son Carlos Marx y los socialdemaécratas)
el poseedor de los medios de produccidon determina el descuento, no por los principios del
comercio y de la Bolsa, sino, curioso es advertirlo, segln ciertas condiciones historicas y
morales. Marx dice: ,,En oposicidn a las demas mercancias, encierra, pues, la determinacion
del valor de la fuerza obrera un elemento histérico y moral.” (Capital, Tomo 1, Pag. 124, 6a.
Edicion).

Pero ¢qué tiene que ver la conservacion de la fuerza obrera con la historia, la moral, los
diferentes paises y épocas? El término medio del monto de los viveres necesarios para la
conservacion de la misma fuerza obrera estd ya dado. Podra variar con la intensidad del
trabajo, con la raza, la fortaleza o debilidad del aparato digestivo, pero jamas por causas
historicas o morales. Si en este punto decisivo para toda la teoria marxista, se da ingerencia
a las leyes morales, entonces la fuerza obrera ya no es mercancia. Con tan confusa
terminologia puede demostrarse cualquier cosa.

,Al capitalista le interesa mucho saber cémo se alimentaron la madre, abuela y bisabuela del
obrero, cuanto cuestan esos alimentos, y qué cantidad de ellos necesita para criar a sus
hijos (pues el capitalista se preocupa mucho, de que no s6lo sus obreros, sino que también
los obreros en general se conserven fuertes y sanos), y ese minimo lo deja el empresario al
obrero. El resto lo reclama integramente para si mismo*“.

Tal distribucion de los productos del trabajo entre empresarios y obreros, que sirvié a Marx
para eludir todo el problema del interés de una manera muy cémoda, por cuanto la teoria
del salario incluye de este modo también las teorias del interés y de la renta territorial
(plusvalia), es el punto vulnerable de la teoria de la explotacion. Erronea no es solo la
premisa de ella, segun la cual el salario se determina por el costo de la educacion,
instruccién y manutencién del obrero y de su prole, sino también la escapatoria de que, cada
vez que el salario permanece arriba o debajo de este limite los conceptos corrientes sobre lo
que sea necesario para la vida del trabajador, determinen el monto del salario.

»,En las estancias del Este de Alemania los jornales han subido en los ultimos cinco afios
tanto, que apenas difieren de los salarios del Oeste, causando un fuerte retroceso en la
emigracion golondrina hacia Sajonia“. Esto se leia en los diarios en 1907. jCuan pronto
cambian los conceptos corrientes sobre lo que necesita el obrero para la vida! En la Bolsa los
precios cambian, por cierto, ain con mayor rapidez, pero con todo no es posible considerar
como evolucioén histérica a un periodo de 5 afios.

En el Japdn los salarios cuadruplicaron en muy poco tiempo, pero, con toda seguridad, no
porque los conceptos corrientes sobre hambre y saciedad hayan cambiado tan rapidamente.
Esta explicacion de las contradicciones, con que tropieza a cada paso la teoria de la
explotacion, lleva el sello de su error a la vista. A semejantes escapatorias recurre soélo
quien se ve en apuros.

Con el mismo derecho podria formularse la teoria de la explotacion en la siguiente manera:
,1T0do cuanto el capitalista necesita para vivir decentemente, conforme a los conceptos
historicos y corrientes y para dejar a sus hijos una herencia apropiada, lo toma simplemente
del producto del obrero. El resto lo arroja, sin medirlo ni contarlo, a los obreros*. Esta
manera de precisar la teoria aventajaria en mucho a la de Marx, porque parece mas légico
que el capitalista piense primero en si mismo, antes de averiguar si el obrero puede
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arreglarse con el sobrante. La implantacion de los derechos aduaneros al trigo también
aporto, por su parte, a todo el mundo la prueba de la verdad de este punto de vista.

Es asimismo algo arbitraria la explicacién del origen del proletariado, tan necesario para el
interés. El hecho de que la gran industria sea muchas veces mas ventajosa que la pequefia,
no es razodn para que necesariamente deban aprovechar la ventaja los propietarios de los
grandes establecimientos. Esto habria que demostrarlo primero a base de una soélida teoria
de salarios. Actualmente produce el capital término medio del 4 al 5 %, y es indiferente que
se trate de una maquina a vapor de 10 o una de 10.000 caballos. Y aunque la gran industria
tuviera siempre ventajas sobre la pequefia, ello no probaria de ninguna manera, que los
propietarios de establecimientos pequefios pasarian a ser proletarios. Los artesanos y
campesinos no son ni necesitan ser tan torpes, como para permitir que la explotacion en
gran escala los ahogue. Se defienden, asociando sus pequefios establecimientos en una
empresa grande, (cooperativas, tamberias, trilladoras, sociedades, etc.) con las
innumerables ventajas de la industria en pequefia escala. Tampoco es privilegio de las
empresas grandes que sus acciones deban quedar en manos de los rentistas, y no en poder
de los obreros.

En una palabra, no es tan facil explicar el origen del proletariado. La dificultad disminuye,
cuando se toman en consideracion las leyes de la renta territorial, y la expropiacion violenta
hecha por la espada. Pero ;como se ha formado entonces el proletariado en las colonias?
Pues alli la espada no ha reinado y la tierra libre se extiende a menudo hasta las puertas de
las ciudades.

En las colonias alemanas del Brasil (Blumenau, Brusque), surgieron muchas industrias,
especialmente fabricas de tejido en las que trabajan las hijas de los colonos en condiciones
miseras, por un salario insignificante; al mismo tiempo que los padres, los hermanos y los
esposos tienen a su disposicion tierras fertilisimas, de extension ilimitada. Centenares de
hijas de los colonos alemanes estan ocupadas de sirvientas en San Pablo.

En vista de la libertad de transito, de la facilidad con que el proletario puede emigrar a
paises despoblados para adquirir alli tierras, (7) y de la manera sencilla con que cada uno
puede, por medio de las cooperativas, gozar de las ventajas de las empresas grandes, no es
tan facil explicar, no sdélo la conservacion, sino también el aumento del proletariado,
maxime, cuando la legislaciéon civil moderna tiende a proteger al proletario contra el
despojo.

Pero aparte de la espada, aparte de la ventaja de las grandes empresas y de las leyes de la
renta territorial, existe todavia otra institucion que en realidad puede explicar la existencia
de las masas proletarias, pero que los tedricos del interés pasaron por alto. Nuestro dinero
tradicional esta en condiciones de convertir por si solo las masas populares en un
proletariado; no necesita para ello aliados. El proletariado es el complemento necesario y
forzoso del dinero actual. Sin recurrir a subterfugios ni a la violencia, sin titubear podemos
deducir el proletariado directamente de él; pues forzosamente ha de acompafar a nuestro
dinero la mendicidad general. La espada ha desempefiado su papel con eficacia en tiempos
pretéritos, despojando al pueblo de sus medios de produccidon; pero ella no es capaz de
retener el botin. En cambio, el botin es inseparable del dinero. El interés estd mas
firmemente adherido al dinero que la contribucidon de sangre y la renta territorial a la
espada.

En resumen, es posible que muchos participen en el despojo del pueblo, utilizando para ello

las armas mas diversas, pero todas estas se oxidan, se mellan y so6lo el oro no. Este puede
jactarse de que el interés no serd arrebatado por ninguna divisién de herencias, ninguna
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legislacibn, ninguna organizacién cooperativista o comunista. El interés del dinero es
invulnerable para las leyes y aun para los anatemas del mismisimo Santo Padre. Es posible
sostener la propiedad privada, y no obstante encauzar la renta territorial mediante leyes (o
sea impuestos a la tierra) hacia las arcas del Estado; pero por ninguna ley puede arrancarse
al dinero tradicional ni siquiera una pequefa fraccion del interés.

Por lo tanto, nuestro dinero tradicional ha creado las masas proletarias indispensables para
la teoria de la explotacion, y las ha conservado con éxito contra todas las fuerzas naturales
de disolucién. Por eso, para ser completa la teoria de la explotacion, debe dar un paso mas
hacia atras y buscar el interés no en la fabrica, ni en la propiedad privada de los medios de
produccion, sino mas lejos aun, en el intercambio por dinero de los productos del trabajo. La
separacion del pueblo de sus medios de trabajo es s6lo una consecuencia, pero no la causa
del interés.

(1) Innsbruck, Editorial de la Libreria Universitaria de Wagner.

(2) Sonnenfels: Handlungswissenschaft 2a. Ediciéon, Viena 1758.

(3) Sin referencia.

(4) Ver Dr. Th. Christen ,,Patron absoluto“. Editorial: Unién Suiza de Libre economia, Berna.

(5) Siempre esa maquina del valor!

(6) Otra vez ,materia del valor"!

(7) El Lloyd Norte Aleméan cobraba, en Abril de 1912, por la travesia de Europa a la Argentina la suma de 100

Marcos ($ 56 arg. papel) que representan mas o menos el jornal de una semana en los trabajos de la cosecha en la
Argentina.
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7. Los componentes del interés bruto
(Interés basico, prima por el riesgo y prima al alza (1))

Quien quisiera probar la exactitud de la teoria del interés aqui tratada, con los datos que le
proporciona la estadistica, daria a menudo en contradicciones. Ello se debe a que el tipo del
interés contiene generalmente, ademas del interés basico, otros elementos carentes de toda
relacion con el interés mismo.

Ademas de la prima por el riesgo, la tasa del interés comprende muchas veces un elemento
peculiar, determinado por las fluctuaciones que se producen en el nivel general de los
precios. A dicho elemento lo denominé ,prima al alza“ y representa la parte de ganancia del
poseedor del dinero en el alza esperada de los precios.

Para comprender mejor la naturaleza de este elemento del interés, obsérvese la actitud de
los prestatarios y de los prestamistas ante una previsible alza general de precios. El alza
tiene la particularidad de poderse devolver el dinero tomado en préstamo, vendiendo sélo
una parte de las mercaderias adquiridas anteriormente con aquél. Quiere decir, que, ademas
de la ganancia normal, resta aun un beneficio especial, un surplus que ha de despertar,
naturalmente, el ansia general de comprar, y de comprar tanto mas, cuanto mayor sea la
ganancia esperada, y especialmente cuanto mas fundada se presente la posibilidad de
continuar el alza.

El que opera con fondos ajenos aumenta entonces sus pedidos de dinero a los Bancos hasta
el limite extremo de su crédito (que generalmente crece a la par del alza de los precios,
dado que ella favorece a los deudores), y quien hasta entonces prestaba su dinero a otros,
trata de realizar negocios por su cuenta, salvo que el prestatario le dé participacion en la
ganancia esperada, aumentando la tasa del interés.

El alza general de los precios (alta coyuntura, o sea prosperidad en los negocios) amenaza al
poseedor de dinero efectivo y de créditos en dinero efectivo (bonos publicos, hipotecas, etc.)
con la pérdida que significa el poder adquirir cada dia menos mercaderias con su dinero. De
esta pérdida se salvaria s6lo vendiendo los valores amenazados, e invirtiendo el producto en
la adquisicibn de acciones, mercaderias, propiedades sujetas a la alza general en
perspectiva. Realizada esta doble operacion, la alta coyuntura ya no podra afectarle,
recayendo la pérdida sobre el adquisidor de los valores amenazados. Pero como también
éste ha de conocer la situacion, querra pagar por los bonos publicos lo menos posible,
(cotizacién), adquiriendo las letras sélo si le concede un fuerte descuento. De este modo se
produce una especie de compensacion.

Pero supongamos que algun ,picaro“ se diga: ,,verdad es que carezco de dinero, pero tengo
crédito. Me procuraré el dinero necesario contra documentos y asi podré comprar
mercancias, acciones, etc., y llegado el dia del vencimiento de los documentos, venderé lo
comprado a precios mas elevados, pagaré mi deuda y me quedaré con la diferencia“.
Personas de esta clase abundan, y todas ellas se relnen en el mismo lugar y al mismo
tiempo, o sea: en la antesala del banquero. Alli se encuentran los hombres mas ricos del
pais con los pequerios fabricantes y comerciantes. Todos ellos denotan un hambre insaciable
por dinero. El banquero contempla esa multitud, y comprende que su dinero es poco para
satisfacer a tantos, y si los satisfaciera, volverian en seguida en demanda de doble cantidad.
Entonces, para defenderse contra esta invasioén, eleva la tasa del descuento al punto que los
solicitantes ya dudan de si la ganancia que les prometian los negocios proyectados, les
dejaria un margen para cubrir los gastos causados por el interés mas elevado. Con esto se
ha producido el equilibrio; el ansia de dinero desaparece, y la antesala del banquero se

124



vacia. Entonces, la pérdida que ha sufrido el poseedor del dinero por el alza de los precios
de las mercancias, es recuperada por la tasa del interés.

De modo que la tasa del interés tendra que restituir lo que va a perder el capital monetario,
por el alza general de precios. Si el alza esperada importa el 5 % anual, la tasa de
descuento, siendo el interés béasico de 3 a 4 %, deberéd llegar a 8 6 9 %, para dejar el capital
monetario inalterado. Si el capitalista deduce del producto de este 9 % el 5 % que
corresponde al alza, agregandolo al capital, su ganancia sera la misma que antes del alza de
los precios. 105 equivalen a 100, quiere decir por 105 pesos obtendrd ahora igual cantidad
de mercancias que antes por 100 pesos.

Por eso no nos sorprenderia, si de un examen detenido resultara, que los capitalistas
alemanes (con excepcion de los terratenientes) hayan obtenido en los ultimos 10 a 15 afios
un interés excepcionalmente bajo, a pesar de los dividendos e intereses bastantes altos. No
han subido, acaso, los precios considerablemente en este periodo?

Hace 15 afios, importaban 1.000 pesos tanto como hoy 1.500 6 2.000. Y si el capitalista
calcula de esta manera ¢(donde queda la ganancia de los altos dividendos y de las diferencias
de la cotizacién? Dénde estéa el llamado incremento del valor? Y ha de calcular asi, porque si
solo le importara el monto numérico podria ir al Brasil, donde un millonario se convierte en
el acto en un multimillonario. Sin embargo, se hallan en peores condiciones los tenedores de
valores con réditos fijos, si los venden, sufrirhn una pérdida en la cotizacion; y si los
retienen, percibiran por el interés menos mercaderias. Si se hubiera sabido, hace 15 afios,
que los precios de los productos experimentarian un alza tan apreciable, el curso de los
titulos de la deuda publica habria sido distinto, quizas inferior en un 50 %. (2)

Es por lo tanto evidente, que la expectativa de un alza general de precios debe aumentar la
demanda a los prestamistas, y que ellos en consecuencia estan en condicidn de exigir una
tasa de interés mas elevado.

La causa del alza del interés se debe, pues, al hecho de que, de acuerdo con la opinién
general o predominante, estd por esperarse un alza de precios. Se basa, en udltimo término,
en la esperanza de los deudores de poder deshacerse de sus obligaciones con una parte de
las mercaderias adquiridas con el dinero prestado. Con el alza de los precios, la tasa del
interés recibe un elemento extrafio, que no tiene nada que ver con el interés del capital; es
esto a lo que llamamos ,prima al alza“ es decir, la participacion del prestamista en los
beneficios del alza esperada.

Naturalmente desaparecera este elemento de la tasa del interés tan pronto que el alza
general esperada se haya realizado. No es la elevacion efectuada de los precios, sino la
expectativa de tal, la esperanza de un futuro margen, no materializado aun, lo que estimula
a la compra, a la inversion de dinero y lo que conduce a que los Bancos aumenten sus
exigencias. Tan pronto como desaparece la perspectiva de un alza ulterior, acaba también el
estimulo para comprar, y los fondos retornan al Banco. Entonces baja la tasa del interés, y
la prima al alza es eliminada de los componentes del interés. Se comprende que hasta el
ultimo rastro de esa prima desaparecerd, cuando hay la perspectiva de una baja general de
precios.

El nivel de la prima al alza se determinard, naturalmente, por la magnitud del alza esperada.
Si se aguarda una suba brusca, rapida y apreciable, los pedidos de créditos, dirigidos a las
instituciones bancarias, tendran el mismo ritmo, y la tasa subird en forma brusca, rapida y
apreciable.
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Cuando, hace algunos afios, se esperaba en Alemania un alza general de precios, subio la
tasa al 7%, poco después se aguardaba una baja, y la tasa descendié al 3%. La diferencia
podemos atribuirla con seguridad a la ,prima al alza®“. En la Republica Argentina la tasa del
interés llegaba temporalmente al 15 %, y eso en momentos en que el aumento incesante de
las existencias de papel-moneda hacia subir bruscamente todos los precios. Después,
cuando empezaron a retirar ese papel-moneda, bajé la tasa debajo del 5 %. Podemos
registrar, pues, en este caso, una prima al alza del 10 %. En California hubo un tiempo en
que el 2 % mensual no era considerada tasa excesiva. Asi nos lo refiere Henry George, y
esto ha ocurrido, cuando alli encontraron grandes cantidades de oro.

Como no hay limite para un alza general de precios (por medio kilo de velas se obtenian en
Paris 100 libras en asignados), tampoco lo habra para la prima al alza. Se conciben
perfectamente situaciones, en que esta prima sube al 20, al 50 y hasta el 100 %. Todo
depende del grado de aumento de precios que se espera hasta el dia del vencimiento de la
deuda. Si, por ejemplo, se difunde el rumor, de que en Siberia ha sido descubierto un nuevo
campo aurifero de riqueza sin precedentes, y si, en confirmacion de la noticia, se anuncian
grandes embarques de oro, entonces todo el mundo querrd comprar y las exigencias de los
prestamistas creceran al infinito. La tasa del interés alcanzard, en virtud de esos hallazgos,
un nivel nunca visto. Por cierto que la ,prima al alza® no subira a la misma altura del
aumento de precios esperado; sino la ganancia prevista seria absorbida anticipadamente por
el descuento. Empero, la prima se aproximara tanto mas al incremento esperado, cuanto
mas fundada o segura aparezca el alza general de los precios.

A instancias de los acreedores se han dictado en varios paises leyes tendientes a rebajar los
precios de las mercaderias a su nivel anterior (mediante el retiro del exceso de papel-
moneda en circulacion, o por medio de la desmonetizacion de la plata, etc.). Hace pocos
afios, (1897) en la Republica Argentina, hallabase aun en vigencia una ley semejante, segun
la cual el nivel general de precios debia bajar de 3 a 1. (3)

Si hoy en algun pais, cediendo a los deseos de los deudores, se procediera a la inversa, es
decir, a elevar gradualmente los precios, mediante el aumento de la circulacion monetaria,
haciéndolo de tal modo que se pudiera contar con la certeza que al cabo de un afio, los
precios habrian subido en un 10%, la seguridad del aumento esperado elevaria la ,,prima al
alza“ hasta muy cerca del 10%.

Es absolutamente indispensable reconocer que ,la prima al alza“ es un componente peculiar
de la tasa del interés, para la explicacién de la mayoria de los fenédmenos de la esfera del
interés.

¢COémo podria alguien, para citar un solo ejemplo, explicar el hecho del aumento simultaneo
de la tasa del interés y de los depdésitos bancarios, si, por otra parte, no renuncia a su tesis
de que el interés es descontado del producto del trabajo?

La descomposicion de la tasa del interés en interés béasico, prima por riesgo y prima al alza
resuelve la aparentemente insoluble contradiccion de manera completamente satisfactoria.
De toda la tasa so6lo el interés puro (basico) del capital proviene del producto del trabajo; la
prima al alza es ocasionada por el alza general de precios de las mercancias. En
consecuencia el obrero (cuyo salario sigue también la tendencia hacia arriba) no esta
afectado por la elevacién de la tasa del interés. El paga precios méas elevados, y recibe un
salario correspondiente mas alto, y esto se compensa. El firmante del pagaré paga una tasa
mas alta, y obtiene un precio mas alto. Esto también se compensa. El capitalista recibe de
vuelto su dinero gastado y mal tratado; en cambio le dan un interés mas alto. Aqui la
compensacibn no escapa tampoco. Soélo falta explicar el incremento de los depdsitos
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bancarios. Y la explicacion de ello hay que buscarla en el hecho, de que durante el alza
general de los precios, o sea durante la prosperidad de los negocios (alta coyuntura) a nadie
le falta el trabajo.

De modo que no es el interés, sino solamente la tasa del interés la que sube conjuntamente
con los depdésitos bancarios.

(1) En lugar de la expresion ,ristorno“ que habia empleado anteriormente, pongo la palabra ,prima al alza“, porque
el sentido (ganancia del prestamista a raiz del esperado aumento de precios), esta asi mejor expresado.

(2) Todo esto ha sido escrito antes de la guerra.

(3) Vea ,La cuestibn monetaria Argentina“, del mismo autor, Buenos Aires 1898. Aparecié después bajo el titulo:
»,La razén econdmica del desacuerdo 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 perspectiva de un alza general de precios
(en tiempos de negocios prosperos, de alta coyuntura) la tasa del interés encierra, ademas
del interés del capital y de la prima por el riesgo, un tercer elemento: la ,,prima al alza“ (o
sea la participacion del prestamista en el alza esperado). De ahi que, si quisiéramos
determinar las oscilaciones del interés del capital, sus tasas en los diferentes periodos, no
bastaria para una simple comparacion entre ellas. Proceder asi nos llevaria a conclusiones
tan erréneas, como si quisiéramos comparar entre si los salarios nominales de las diferentes
épocas o de los diferentes paises, sin tomar en consideracion los precios de los productos.

Pero como la prima al alza, segin hemos observado ya, surge solamente con la tendencia
general alcista de los precios de productos, para desaparecer nuevamente con ella, podemos
dar por seguro, que durante las épocas de depresiones, en los llamados periodos de baja, de
los cuales la historia ha registrado varios, la tasa del interés se compone Unicamente del
interés del capital y, eventualmente, de la prima por el riesgo. La tasa de estos periodos se
presta, pues, maravillosamente para estudiar los movimientos del interés del capital.

Un periodo semejante de baja continua y general de precios fué el comprendido entre el
primer siglo anterior a la Era Cristiana y el afio 1400.(1) Durante tan largo periodo, la
circulacién monetaria se limitaba al oro y a la plata (papel-moneda y moneda bastardos no
existian aun); con ello los yacimientos de esos metales, en particular las minas de plata de
Espafia, estaban ya agotadas; y el oro, que provenia de la antigiedad, se perdia
gradualmente; también fué entorpecida su circulacion por las prohibiciones del interés, aun
a menudo ineficaces. El retroceso general de los precios esta, pues, sobradamente fundado
por hechos generalmente reconocidos, que nadie discute.

En la obra de Gustavo Billeter: ,La historia de la tasa del interés en el mundo Greco-Romano
hasta Justiniano* encuentranse las siguientes indicaciones:

Pagina 163: ,En Roma encontramos desde Sulla (82 a 79 a. J.C.) la tasa del interés fijada
entre el 4 y el 6%".

Pagina 164: ,Cicerdon escribe a fines del afio 62: ,Personas solidas y solventes consiguen
dinero en grandes cantidades al 6 %*“. Billeter agrega al respecto: ,,Se ve que ello involucra
ya una tendencia hacia la baja; en efecto, poco después encontramos ya un tipo inferior
auan“.

Pagina 167: ,La tasa del interés alcanzé en los tiempos de guerra (alrededor del afio 29) el
12%, quiere decir que hasta las personas solventes debian pagarlo. Desde 4 al 6 % habiase
subido al 12 %; pero pronto bajé de nuevo a su nivel anterior del 4 %".

(Nota: El tipo pasajero del 12 % en tiempos de guerra se explica, quizas, por la
notablemente elevada prima al riesgo. Débese tomar en cuenta también la posibilidad de
que, a pesar de la escasez de dinero, por causas transitorias o locales provocaban un alza de
precios, creciendo paralelamente la tasa de interés. Explicarian estos fenémenos una
alteracion en la rapidez de la circulacion monetaria, provocada, quizas, por una nueva
aplicacion de la prohibicion por ley del interés).

Pagina 180: Imperio Romano antes del reinado de Justiniano: ,Para inversiones seguras

hallamos el 3al 15 %; pero el 3 % es muy raro, evidentemente aparece este tipo como el
mas bajo, hasta para inversiones de renta. El 15% se obtiene muy rara vez y el 12 % es
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mas frecuente, pero no tipico; el 10 % en casos aislados. El tipo comUn esta entre el 4y 6
%, siendo imposible comprobar entre esas tasas diferencias de lugar o de tiempo, sino tan
solo una diferenciacién segun la naturaleza de la inversion. Asi representa el 4 % el tipo mas
bajo; el 6 % el normal y el 5 % el intermedio para muy buenas inversiones, asi el corriente
para las de seguridad comun, también encontramos el 4 al 6% como promezio comudn de la
tasa (pero nunca el 12%). Las tasas de capitalizacion son el 4 % y el 3 %.“

Pagina 314: El tiempo de Justiniano (527 a 565 D. C.) ,,Saguemos las conclusiones finales:
Hemos visto que en circunstancias especiales las tasas de capitalizaciéon suben hasta el 8%,
y bajan hasta el 3 6 2%. En lo que se refiere a los tipos medios, hemos encontrado el 5%
como tasa quizds normal, aunque a veces algo elevado; el 6 al 7 % es, asimismo tasa
media, pero en todo caso algo elevado, de modo que ya no puede considerarse como medio
enteramente moral. Seréa por lo tanto lo méas exacto considerar el promedio verdadero de la
tasa desde algo menos del 5 hasta el 6%".

Las investigaciones de Billeter terminan aqui, con el tiempo de Justiniano. Hagamos un
breve resumen de las indicaciones dadas:

En la época de Sulla (82 a 79 a J. C.) se pagaba el 4 al 6 %. Hacia el periodo de Cicerén (62
a J. C.) se conseguia dinero en abundancia al 6 %. Después de una breve interrupcion,
causada por la guerra (29 a J. C.), reaparecio6 la tasa anterior del 4 %. Durante el Imperio
Romano y antes de Justiniano se cobraba normalmente del 4 al 6 %. Durante el reinado de
este (527 a 565 de J. C.) la tasa media del interés acusaba el 5 al 6 %.

Ahora bien, ¢qué significado tienen estos guarismos? Evidencian que durante un periodo de
600 afos la tasa del interés se ha mantenido casi al mismo nivel actual o sea: 1500 afos
después. La tasa era, quizas, algo mas elevada que hoy; pero esta diferencia puede
atribuirse a la prima por riesgo, que en la antigiedad y en el medioevo debia fijarse mas
alta que hoy, en que la Iglesia, la moral y la ley han tomado el interés bajo su amparo.

Estas cifras demuestran, que el interés no depende de las condiciones econémicas, politicas
y sociales; ellas desautorizan rotundamente las diversas teorias sobre el interés vy
especialmente las teorias de la productividad, (que son las Unicas, que tienen, por lo menos,
la apariencia en su favor). El hecho de que por los modernos medios de produccién, como
ser: trilladoras, espigadoras, atadoras automaticas, ametralladoras, dinamita, etc. se pague
el mismo interés que hace 2.000 afos por los instrumentos primitivos, a saber: la hoz, el
rastrillo, el arcabuz o la cufia, nos demuestra claramente, que no son la utilidad o la
eficiencia de los medios de produccién los que determinan el interés.

Estas cifras significan ademas, que el interés debe su existencia a circunstancias que ya
hace 2.000 afios, y por un periodo de 600 afios actuaban casi con la misma intensidad que
hoy. ¢Cuales son esas circunstancias, fuerzas y factores? Ninguna de las teorias hasta ahora
conocidas nos ha insinuado siquiera una respuesta.

Desgraciadamente, las investigaciones de Billeter terminan con la época de Justiniano y, si
Nno me equivoco, carecemos de estudios serios, respecto a los periodos posteriores hasta
Col6n. Habria sido, ademas, dificil reunir pruebas fidedignas de tal periodo, por lo menos en
cuanto a los paises cristianos, porque la prohibicion del interés se aplicaba con creciente
rigurosidad, a medida que aumentaba la escasez de los metales monetarios, restringiendo la
circulacion del dinero y el comercio. Desde el afio 1.400 las depreciaciones del signo
monetario cobraron amplitud, y ya no permiten reconocer el interés basico del capital en la
tasa del interés. Para este periodo debia haber combinado Billeter sus investigaciones con
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estudios estadisticos de precios y lograr, entonces, separar una posible ,prima al alza“ de la
tasa del interés.

(El hecho de que el Papa Clemente V haya podido amenazar en el Concilio de Viena -1311-
con la excomunién a todas las autoridades civiles, que dictaren leyes favorables al interés,
nos demuestra la debilidad del comercio de entonces y la escasez de operaciones a crédito.
Frente a pecadores aislados el Papa pudo proceder con severidad; en cambio, si el comercio
hubiera sido més activo, y la violacidon de leyes contra el interés hechos corrientes, el Papa
no habria lanzado semejantes amenazas. Prueba de ello es que, en cuanto el comercio
empezo animarse, decrecié inmediatamente la oposicion de la Iglesia contra el interés).

Como prueba de la tesis arriba sustentada de que el interés puro (basico) es una magnitud
practicamente invariable, casi constante, podran servir los dos graficos siguientes, de los
cuales se desprende, que las fluctuaciones de la tasa del interés han de derivarse de las
oscilaciones de los precios de los productos (prima al alza). Si hubiéramos tenido un sistema
monetario inalterable, la tasa del interés se habria mantenido, desde hace 2.000 afos,
invariablemente entre 3 y 4%.

La economia monetaria se hace posible en muchas partes recién en el siglo XV, debido a la
invencion de las monedas bastardas, los que para los precios tuvieron tanta importancia
como el invento del papel-moneda, y la habilitacion de las minas de plata en el Harz
(Alemania), en Bohemia y Hungria. Y con el descubrimiento de América se inicié la gran
evolucion de precios de los siglos XVI y XVII. Ellos subian constantemente y la tasa del
interés se recargaba con una fuerte prima al alza. No es, pues, de extrafarse, que durante
todo ese tiempo la tasa fuera muy elevada.

De la obra de Adam Smith ,,Wealth of Nations“ (Inquisicién en la naturaleza de la riqueza de
las naciones) tomo los siguientes datos: En 1546 se declar6 el 10% como limite legal de la
tasa del interés; en 1566 fué prorrogada esta ley por Isabel, y permanecié como tasa legal
hasta 1624.

Por esta época estaba concluida, en lo principal, la revolucién de los precios, y el alza
general habia llegado a un estado de reposo. Simultaneamente retrocedia también la tasa
del interés; en 1624 habia bajado al 8 %, luego, después de la restauracion de los Estuardos
(en 1660), al 6 %, y en 1715 al 5 %.

»Estas diversas regulaciones legales parecen todas haber seguido, y no precedido, la marcha
de la tasa en el mercado libre*, dice Adam Smith.

Desde el reinado de Ana (1703 a 1714) el 5 % parece haber estado mas bien por arriba que
por debajo de la tasa del mercado. Esto era natural, pues en aquella época la revolucion de
precios habia terminado, y la tasa del interés se componia solamente del interés del capital
y la prima por el riesgo, es decir: del puro interés monetario y del aporte por el riesgo.

L2Antes de la dltima guerra, dice Smith, el gobierno conseguia préstamos al 3 %, y los
particulares de solvencia reconocida, tanto en la capital como en muchos otros puntos del
pais, al 3v2, 4 y 4% %"“.

Son, pues, las mismas condiciones que rigen hoy (1911).

¢He de aportar, acaso, mas pruebas para demostrar, que el interés puro del capital es una

magnitud constante, que no desciende debajo del 3 %, ni sube arriba del 4 al 5 %, y que
ninguna de las fluctuaciones de la tasa del descuenta se debe a oscilaciones del interés
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basico? ¢(Cuando se ha elevado en la edad contemporanea la tasa del interés? Pues s6lo
conjuntamente con la suba general de precios de los productos. Después de los hallazgos
auriferos de California, la tasa del interés subi6 tan alto, que los terratenientes endeudados,
a pesar del alza de los cereales, se quejaban de su critica situaciéon. El repunte de los granos
fué absorbido por el aumento de los salarios. Exhaustas las minas bajaron los precios
conjuntamente con la tasa del interés. Luego vinieron los miles de millones en concepto de
la contribucién a la guerra de Francia, (1870) altos precios - tasa elevada. Y cuando la gran
crisis de 1874 declinaron los precios; también bajé la tasa. Durante los Ultimos periodos de
prosperidad econémica de 1897 a 1900, y de 1904 a 1907, habia subido también la tasa del
interés. Luego cuando posteriormente bajaron de nuevo los precios, hizo otro tanto la tasa.
Actualmente vuelven a subir los precios lentamente, y asi también la tasa. En una palabra:
si se deduce de la tasa del interés la prima al alza, que corresponde siempre al alza general
de los precios, queda una magnitud constante, el interés puro (basico).

¢Por qué no baja el interés nunca mas alla del 3%; por qué no retrocede a cero, aunque sea
tan solo temporariamente, p.e. por un dia cada afio, un afo cada siglo, un siglo en 2.000
anos?

(1) Esas ciudades de Francia, lItalia y Espafia, donde el contenido fino de las monedas fué rebajado, cometiéndose la
llamada falsificacion de la moneda, forman aqui una excepcion.
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Apéndice
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EXPLICACION DEL GRAFICO EN LA LAMINA

El paralelismo de ambas lineas salta aqui mucho mas claro adun a la vista, porque han sido
trazadas a base de datos mas exactos. Por un lado se aproxima la tasa del descuento mucho
mas al tipo de interés del mercado, que a la tasa de usura legalmente fijada de antemano
por muchos afios. Por otro lado, se acercan también los indices publicados en ,The
Economist® mucho mas al promedio real de los precios de mercaderias, pues aqui se toma
en cuenta la importancia comparativa de los productos.

Una vez que se disponga de datos absolutamente fidedignos, el paralelismo ahora ya
suficientemente perceptible, podra convertirse en congruencia; coincidiendo entonces ambas
curvas. Hasta ahora las fuerzas que determinan la tasa del interés estaban fuera de todo
analisis cientifico. El Prof. Dr. Karl v. Diehl en su obra: ,,Acerca de la relaciéon entre el valor y
el precio en el sistema econémico de Karl Marx“ ratifica la opinién de éste donde dice: (pag.
25): ,,que no existe ninguna tasa natural del interés; puesto que la formacién de ella es algo
completamente irregular y arbitraria (111, I, pag. 341).

Pero esto, segun nos hemos convencido, no es asi. Al contrario, un andalisis detenido
demuestra que todo aqui se realiza ,forzosamente®, y ,arbitraria®“ es la formacion de la tasa
del interés tan sélo en cuanto es posible elevar la tasa desde el 3% a una altura cualquiera.
Basta soOlo determinar por ley, que mediante nuevas emisiones, los precios aumentaran
anualmente en un 5, 10 6 15 %, y la tasa del interés se elevara también al 8, 13 6 18 % (es
decir, 3 % mas 5, mas 10 6 mas 15 % prima el alza). Pero una cosa que puede ser tratada
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a voluntad, o sea arbitrariamente, no por eso es ,anarquica“, pues sigue las leyes que
determinan las acciones (finalmente, los términos ,anarquicos“ y ,arbitrario® son
contradictorios, por lo menos en cuanto atafie a este asunto).
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EXPLICACION DEL GRAFICO

La linea del interés en el grafico que antecede, la he trazado de acuerdo con los datos de
Adam Smith recién citados (1). Tratase aqui de la tasa legal, y no de la del mercado, que es
la que propiamente interesa. Smith por cierto, sostiene que, segun parece, la tasa legal ha
sido ajustada con gran cuidado a las condiciones del mercado (,,made with great propriety*);
pero de los bruscos descensos del 10 al 8, y al 6% se desprende, que aquellas regulaciones
legales como todas las leyes, han seguido tardia y luego bruscamente a los hechos. La tasa
admitida legalmente constituia una valla protectora contra los usureros y era pues, como es
hoy usual, mas alta que la tasa comudn del mercado.

La linea de los precios la he confeccionado de acuerdo al cuadro de la pagina 376 de la obra
de George Wiebe: ,Historia de la revolucion de los precios en los siglos XVI y XVII“. Ese
cuadro padece de graves errores, que han sido sefialados en el capitulo XII del primer tomo
de esta obra: ,La determinacion exacta del precio del dinero“. Azafran, nuez moscada y
gengibre influyen sobre el resultado con la misma intensidad que el trigo, ganado y tejidos.
Ademas se limita la compilacién a 97 articulos y, desde el afio 1580 tan s6lo a 47 (Estos
defectos menciona hasta el mismo Wiebe).

Puesto que su cuadro llega solamente hasta 1713, he trazado la prolongaciéon hasta 1764 de
acuerdo a datos de distintas fuentes que todos coincidan en que, desde 1713, los precios
continuaban bajando. Esto se debe también al hecho de que durante los afios de 1700 a
1740, los hallazgos de los metales para monedas: oro y plata, segun céalculos de Soetbeer,
no adelantaron, mientras la necesidad de dinero aumentaba con el crecimiento de la
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poblacién. En Inglaterra solo crecié ya la poblacion en el periodo de 1680 a 1780 de 4% a
9% millones. Aparte de eso no se habia producido desde 1640, ya ninguna depreciacion de
la unidad monetaria. Sobraban, pues, razones para hacer probabes una baja de precios.

Ha de tomarse también en cuenta que Wiebe ha reducido todos los precios al peso de la
plata. Empero el nivel de la tasa del interés s6lo es afectado por los precios expresados en
cifras, y no por los precios de la plata; ya que la devoluciéon de los préstamos se rige por el
monto de la deuda expresada en cifras. La ,,depreciacion” del metal fino de las monedas no
fué tomada en consideracion por Wiebe.

Ahora bien, si las dos lineas arriba dibujadas coinciden sdlo en el fondo, ha de explicarse eso
por los defectos indicados de los datos, segun los cuales han sido trazados.

(1) Esta fué revisada muy minuciosamente por el Dr. Th. Christen.
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