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PROLOGO

Pocas vecés en las universidades dei mundo debsn presentarss tesis de grado con un afto
Nivel de abstraccion tsorica Y ias veces que asl suceds corresponden a situacionss dpnde s6
opta ei ituie de doctorado, vale decir, al grado mas alto en ia vida académica.

En el cazo de Bollvia, donde sus universidades todavia se encuentran en fermacién como su
mismo orden econdmico y social, todavia s mdas Infrecusnte la presentacion de una memoria
ds grade que rigurosamente alcance af calificative cientifico de Tesls. Sin smbargo, la
hipitesis de qus también existe capacidad cientifica en un pais subdasarrsitado, cuando sus
hombres &n expresion de gran esfuerzo se dedlcan' a ia lectura rigurosa, a ia observacitn
anaiiica y a la investigacion desidesioglzada, ss comprueba con la presente investigacion
laboriosa, fina y profunda que hace Fernando Loayza en Teoria del Interés por el excedente
productivo de mercado®.

Uno de ios aspectos que continuamente ha sido motivo de controversia en ia clencia
scondmica es el tema del interés. Sobre esto se ha sscrito mucho. Existe una teoria clasica,
Que a su vez fue criticada por la teoria keynsslana, para iuego dar lugar a ia teorfa neoclasica
que resuslve el probiema de ia determinacion de 1a 1asa de interds en un contexto de equilibtio
gensral, donde simultaneamente se determina también el ingreso. Las funciones econdmicas
GQue determinan ia tasa de Interés, son; ia funcidén inversion, la funcion consumo, 1a funcidn
demianda de dinero y ia funcién oferta de dinero, vaie decit que, en Gltima instancia, fa deter-
minacion de la lasa de interds es un problema compiejo en el cual acuden a su resolucién
lanto factores reales como monetarios. Esta explicaclén, es la que en general aceptan ios
economisias neocldsicos y ia consideran suficients para propdsios de andlisis y de poiftica
acondmica,

Sin estar en contradiccidn con io dicho, es decir, que ia tasa de interés esth detsrminada por
diversos factores, ia teotfa scondmica ortodoxa sostisne que la fuerza generatriz dei interds (no

de ia tasa) es ei capital y séio ei capital, mientras ia corriente del pensamisnto mandista al sos
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tensr que &l trabajo vive es la Onica fuente de creacién de valor y por tanto de cualquisr exce:
dents, también sostisne que la existencia dei interés no es mas que una forma disfrazada de
valor que $e apropia indebidaments ei capitalista.

Justaments, aqui #s donde participa Fernando Loayza con su penetrants investigacién *Teoria
del interés por sl excedents productivo de mercado® para descartar ambhas opciones explicativas
de la causa generalriz del interés, y sostener y demostrar que ai interés es consecuencia de la
existencia del excedeme productivo, que de mansera sinergélica lo producen TODOS los fac-
tores productivos unidos, en el proceso productivo. El Interds es un producto dei sxcedente
produciivo, que a su vez es consecuencia de ia riqueza de una socledad.

Al rechazarse i concepto de produccion e Ingreso como fa sumatoria de aportes directos e In-
dependisntes da lo3 factorss productivos y postular que ei producto y ei ingreso real son el
resuitado de una ‘potencia productiva nueva®, que resulia de la Interaccidn e interrelacién de las
potencias productivas que constitiyen fa rigueza, se da iugar a un nueve conceplo que es al de
‘producto sinarQético lrreduciblie” a sus compeonsntas generatrices individuaies y que de manera
muy slocusnie y metaférica 1o explica cuando dice que aste producto sinergético ‘de manera
semejants a un espécimen viviente que no puede reducirse en su Iniernidad mas béasica a un
gameto masculinoe y otro femenino..., es un fendmeno distinto de sus principios formadores, es
un cigoto, una unidad nveva'. De esta manara, Femando Loayza da una sxplicacion nueva y
heterodoxa al probiema de la existencia del excedente, y por tanto, formula el probiema de la
distribucidn det excedente como un probiema de mercado, como un problema de intercamblo,
donde el principlo de la escaseZ &3 declsivo como también i0 as el grado de compelencia en
due s& mueva una economia de mercado concreta,

Una vez que determina el origen del Interés por ei iado reai de la economia, aproximandose

por este hecho a la visién clasica del interés, Loayza pasa a presentar para una economia de
mearcado, de manera rigurosa su explicacion sobre ta participacion de jos factores productivos
tanto &sn el ingreso como en el excedents, introduciendo el supuesto de la escasez factorial.
Asi, encuentra que al reducirse i excedente por la disminucion que significa ia "prima de e3-
caseZ' que se dinge a los factores escasos, se forma sl "excedeante de mercado* del cual par-

icipa e interés, en igualdad de condiciones con la parlicipacion de ios demds precios fac:



torlaies. Luego, demuestra que el interés es el pago a la productividad de la riqueza irans
ferida desde la smpresa al prestamista de elementos de Ia riqueza y, finaiments, concluye
probando que la tasa de Interés pura o2 igual a la tasa de excedente de mercado.

Sin duda aiguna ia Investigacion que se expone en esta tesis, no es de lectura facil nl para los
entsndidos en ia materia y menos para los profanos, y requiere una atencién muy culdadosa
para poder seguir el figuroso pensamiento abstracto que realiza Femando Loayza

"Teoria del interds por el excedente productivo de mercado®, debaria convertirse en una lechra
obligada, tanto para profesores como para alumnos de ia carrera de Economia de nuestra
Universidad, para reflexionar sobre la percepclon de tan Importante tema econdémico y para
sentlr con orgullo que tamblén en nuestra Superior Casa de Estudios, a pesar de las graves
resiricclones que afronta, hay |ovenes investigadores y clentificos como Fernando Loayza que

tlenen la capacidad de aportar al conocimiento universal de la clencla econdmica

Armando Méndez Morales

La Paz, Sepllembre 1989



PRESENTACION

Por [o general jos agentes econdmicos coniraian préstamos para emplearios en ia produccidn
de bienes y servicios esperando pagar los intereses con 10s réditos que resultan de su produc-
cion. Ex comin en el mundo de los negoclos, al menos aquellos gue por su envergadura
demandan para su realizaclén proyectos de factibitidad, valorar Iﬁ rentabilidad de las inver
tiones comparandoia a ia tasa de interés peartinents, de modo que se exlja que jos réditos que
provengan de ese esfuerzo productive sean al menos suficientes para cubrir ol costo de opor-
tunidad dado por el interés. Asi, por [a prdctica cofidiana, interés y producclén resultan per-
manentements relacionados, de modo que no extrafia que el comin de la gente ests conven
cida que los infereses que paga son producidos en Ila actividad econdmica que realizan, esto
3, que ios Intersses como las ganancias son un resultado de ia produccidn.

Sin embargo, paradojicamente, la teoria dei Interés tlene su lado mas débil precisamente en la
fundamentacién del Interés desde el hecho productive; al punto que, no existe un principio inde-
Pendiente que desdse la esfera de la produccién sea suficiente para explicar (a existencla del
Interés. Dos explicaclones pusden dargze a esta situacion;

- Que, como en tantos olros fendmenos la apariencia no colnclde con la esencla de fa
realidad, y que consiguisntsmente el interés no proviene de la produccion.

- © que, tenlendo el interés un principio independisnte sn la produccién no ha sido adecuada:
mente desarrollado porque su conoclimiento se ha abordado con un enfoque inadecuado.

Fus la intuicidn en la certidumbre de ia segunda explicacion la que molivé Ja realizacion de ia
presentes investigacion, empefio que considero ha logrado su propésho, vale decir, se prueba y
demuestra que el Interés fene un principlo independiente en la produccidn o dicho en ofras
palabras, que ai interés se crea en ! proceso productive aunque, no exclusivamente sn él.

Al reallzar esta demostracidn se constata que ia perspectiva desde la que tradictonaimente se
habla abordado el problema era Inadecuada debldo 2 que ss reiacionaba ef fendmeno de la
productividad, principio causal dei interés, a una porcidn de la riqueza -e! capital-, cuando
debia relacionarse ai conjunto -la riqueza- para reclén de alii volver a la parte. Asf visto el

fenémeno como totalidad, la riqusza o todos los factores unldos, generan en el proceso



productivo un producto conjunto caracterizado porque encierra un excedente sobre sl desgaste
sufrido al producir; excedente que es la fuente de las ganancias y por tanto del interés ¥ quse,
no puede 3l no originarse en ia produccién. De ahi que a esta tearia dei Interés por la produc: _
tvidad se denomine ia teoria dei Interés por st excsdente productivo de mercado. |
Esta 95 [a segunda obra que realizo sobrs ia problematica de ia teoria de la distribucién. En la
primera -“Valor y mercancia fuerza de trabajo’ (1987)- expuse un enfaque eciéctico tedrico y
metodoldgico . En ia investigacion presents, me parece ss define ya un psifii tadrico proplo,
abandonandose el terreno dei eciecticismo en teoria para reencontrarse con este sn sl campo
de tas observaciones smpiricas mas gensrales y ds los princlpios axiomaticos, esio es, en ei
campo observacional y melodoibgico. En mi opinidn este camblo constituys un avance por dos
razones. Primero, porque ahora creo perciblr msjor lo que implica y significa que 1a teoria como
reflejo de [a rsalidad presenta una solucién de conﬂnui&ad iogicaments estructurada, en la qus
el eclecticismo es generalmente un fracturamiento que puede ser Uil para raclonalizar nuevos
fendomenos o faclitar ta resoiucion de viejos problemas, pero que tarde o temprano terminara
stendo superado al absorberss en sl cuerpo teérico-logico de la ciencia. Segundo, debo repstir
unaverdad de perogruiio, porgue en toda teoria que no es tadavia clencia existen aigunos fun.
damentos reaiss o verdaderos que sirven de base a la construccion dsl cuerpo tedrico, de modo
que, el scieclicismo en los principios empiricos basicos siemprs resultara frictifero pues
aproximara pedazos de verdad para isvantar constructos tedricos enriquecidos en sus fun-
damenios.

En 8i caso de la presente Investigacidn se ha tomado de la sconomia oriodoxa jos principlos
ds productividad, de comportamisnto maximizador y de compstencia y, 8 ha tomado de ia
economia manxista el principio de reposicion factorial y caracter determinante de [a esfera de
ia produccldn en la fenomenologia sconamica.

Quisro agradecer al Licenciado Hernan Paredss por su colaboracién en las discusiones gus
sostuvimos en ei curso de seminario de lesis cuando esia Investigacion definia sus perfites,
también agradezc¢o al Licenciado Rolando Jordan con quien comparti tdeas cuando la inves-
tigacién estaba en proceso, la bibliografia no dispomble.an el mercado y gue &t me facliitd fue

de gran utilidad. Estoy particularmente agradecido con 8 Licsnciado Armando Méndez, tutor



de esta tests, quien dedicé paciente y esforzadamente muchas horas de su valioso tempo a ia
comprension de ias ideas abstractas, poco ordenadas y no muy sistematicas de ios primeros
borradores, siendo invalorable la colaboracion que prestd a la sistematizacion ¥y modo de 8x
posicién en que se presenta finaiments esta investigacién; el entusiasmo e interés que desde un
principto brindd a este estudio constuyd significativo acicale en los momentos de desorien
tacion e Infecundidad infeiectual que insvitablemente acompafian una tarea ds esta naturaleza
Finaimente, vaya mi gratitud a Jaime Gulierrez y mi esposa SiMa, qulenes editaron vy

mecanografiaron gustosos los varios borradores y el documento definithvo.

Fernando Loayza Careaga

La Paz, Septiombre de 1989 .



CAPITULO PRIMERO
RIQUEZA Y EXCEDENTE



I.| La categoria riqueza y aigunos de sus principios instrumentales

E! Dicclonario de Economia de Seldon y Pennance (1) deflne asi la riqueza:

"Mercancias (0 derschos sobre sefvicios) suscepiibles de satisfacer necesidades. La riqueza
de un individuo comprende ropa, musbiss, viiendas, automéwiies, ahorros de diferentes for
mas, efc. La riqueza de un pais es el tolal de toda ix riqueza personal, después de cancelarse
las deudas entre los individuos, mas la riqueza colectiva, como los transpories, minas, hospi-
tales, escuelas, eic., de propledad estadal o mlmlcipal. La riqueza personal puede con
siderarse que inciuye los derechos a los servicios de la riqueza coiectiva. La riqueza total de
una comunidad incluys los derechos 3cbre la riqueza de olras comunidades. La riqueza mun-
dial giobal es la de ias comunidades indMiduales despuds de cancelarse los derechos y
deudas axistentes entre eiias”.

Esta definicién manifiesta que la categoria riqueza tiene ias sigulentos connolaclones:

Es totalizants, puesto que exigs una determinacion de ia mayor gensralidad derntro de la cien-
cia econdmica para i0s objelos que caen bajo su ambHo: servir a (a satisfacclon de
necesidades; aunque, no comprends a ia psrsona humana y se restringe a las cosas tangibles,
osto o3, bienes o serviclos que pusden tocarse o percibirse de una manera precisa, por lo Gue
no se menciona que la riqueza comprende fendinenos cemo e conockniento y tecnoiogia
desarroliados, la institucionalidad econémica, juridica y politica disponibies, etc. Por sjemplo,
la organtzacién juridica y polftica de jas democracias modernas es un acervo de riqueza que
las socledades primitivas y olras no possen, esia diferancia en &l stock de intangibles compor-
ta una difersncia de blenestar entre agqueilas sociedades.

Es econdmica, en &l sentido que corresponds a un objsic de la sconomia, ya que al men-
clonarse la categoria mercancia deducimos que los bisnes y servicios que comprends la Hi-

(1) Traduccién Antonlo Casahuga. Tercera Edicién Barcelona Espafia. Olkos-tau, S A
Ediciones 1980.



queza son econémicos o no libres, aungue no existan mercados en los que se fransen cual sl
cazo de los serviclos colectivos como J1as obras Viales.

Es magnitud de stock o existencia, en el sentido que para definir su dimensién no se precisa
del tiempo, esto es, que debe decirse Ia riqueza de una unidad sconémica es de X (a la
facha), y no tiene sentido decir, la riqueza de una unidad econémica es de X ( a ja fecha) por
unidad de Hempo.

Friedman, a propdsite de su teoria de la remta psrmanente v ia demanda de dinero, perfec-
clona ja categoria riqueza ampiiando su contenido al Incorporar entre sus componentes a la ri-
queza humana; al mismo Hempo que le suministra un contenido instrumental al vincularia come
principlo generatriz al Ingreso permanents, deduciendo ademas un cierto Hipo de interés
genérico que rssultaria al relacionar ambas variables (ingreso y rigueza).

‘Friedman, utlitza un concepto amplio de rigueza, en ¢i que incluye tanto el *capital humano*
(que no pusde ser objeto de compraventa) como el *no humane® ( constituido por ios blenes
qus poses, inciuyendo su stock de dinere)... Cada uno de sstos activos que integran fa o
queza de una persona produce un flujo de servicios, del que se beneficia su posesdor; este
flujo es su renta. Liamando W, el valor de dicho activo, Y, al flujo de servictos que rinds en
un perodo determinado, y r; a su ipo de rentabliidad, tendremos:

r =
W,

Esie tipo de Interés serd a menudo, implicito, ya que ei flujo de servicios y/o st valor del activo
puede ser de dificil valoracion. Por ejempio, la riqueza humana no pusde evailuarse; sin embar-
go, conocemos el valor dei flujo de servicios que genera aquelia tiqueza, y que serd,
aproximadaments, si conjunto de rentas obtanido por sl trabajo® (2).

Aunqus, como se vers mas adelants, ei estudio presente sigus una linea critica con ests pian:
teamionto pues resmpiaza al ingreso con el excedsnte para vincular a ssie (iimo con ia I

queza, ¥y sncusntra ia relacién que juntos Henen con sl interés; el pianteamisnie friedmaniano,

(2) Argandofia Ramiz Antonio. La Teoria Monetaria Modema. De Keynes a Ia década de
log 80. Segunda Edicién. 1982, pag. 98.



debe reconocerse, constitye un antecedents teérico significativo,

Siguiendo a Friedman en la ampliacion del &mbito tolalizador de la categorta riqueza también
resulta sor componenie de esta ¢l acervo de intangibiss que se empiea en la safisfaccion de
hecesidades humanas. Q
De manera andloga a la riqueza tangible, la riqueza intangibie prodiuce servicios. Una unidad
fisica de riqgueza pueds ser dsposkaria de riqueza intangible a la vez que tangible por sjempio,
un bien de capiial s a la vez una maquinaria 0 equipo que realiza un cietio tipo de trabajo
-blen fisico proplaments dicho-, como depositario de una organizacion indMdual de procesos
de co6mo 38 emplean las fuerzas humanas y nalurales para alcanzar un fin propussto -bien fec-
holdgico-.  Naluraimente existen formas de riqueza que solo serén intangibies como la or-
ganizacion juridico-polfica de Ia socledad. No estA demis mencionar que ia produccién de
blenes y servicios es siempre resultado de ia accldn con;unh de la riqueza tangible e intangibie
Y que ol aporie conque conkribuye esta Giima no es en ningln caso marginal. Téngase
presents a modo' de ejemplo, que el sistema de mercado es riqueza intanglble, 0, que se ha es-
Smado para EE.UU. que en el periodo 1909-1949 mas del 30% del crecimiento de la produc-
¢ion por hora de trabajo fua debida al progreso thcnico e cual Sene en ei progreso de ks co-
nocimientos su fuente princlpal (3).

En lo que corresponde al cardcter instrumental de ia categoria riqueza, ademas dei fiujo ds In-
grezo que menciona Friedman, debe asociarse con la riqueza ofros des fljos: a) ef DES-
GASTE o flujo que expresa la disminucion que la riqueza sufre en su capacidad de salisfacer
necesidades humanas y que deviene del empleo de sus prestaciones Giiles e ¢l simpie paso
del tiempo y, b) el flujo de EXCEDENTE que es e sebrante de seiviclos para ia satisfaccion
de necesidades humanas que se producen con la riqueza por encima de su DESGASTE, esio
s, ol fiujo que resulta de la difsrencia entre ol flujo ds ingreso y el flujo de desgaste.

E conceplo de desgaste no presenta dificultades en 8l caso de la riqueza tangible pues es un
hacho emplrico ampilamente conocido que el Bso conduce al consumo, por ejempilo, al tblizar

(3) Dombusch R, Fischer S. Macroeconomia. Traduccléon Gimena Garcla-Pardo
Garcia-Lorenzana. Tercera Edicion. Mc Graw Hill. 1885, pags 828 y 630,



una herramienta se agola su resistencla, tempie, dureza, eic; esto es, al empiearia en la satisfac-
clén de nscesidades se disminuye su potencial para salisfacerias, se la desgasta Sin smbar-
g0, para el caso ds la riqueza Intangible como es por ejempio, la organizaclén de mercado,
un equivaisnts ds desgasts andlogo no sxiste, al contrario parece ser que cuanto mas se la
usa mas desarrolla su capacidad de servicio a ia saltsfaccion de necesidades. La riqueza intan-
glble no se desgasta ds manara diracla y por lo mismo evidents, cual la riqueza tangible, su
dssgaste acasce de manera Indlrecta por dos causas: [) requiere para no desaparecer marn:
tonerse de gensraci6n en generacién y it) expsrimsnta con si progreso el fanémesno de ob-
solescencia. Ciartamesnte que i) y i) se pressntarin en sconomias dindmicas mientras que en
economias estacionarias si desgaste da la riqueza Intangible séio serd dsi tipo i). Un sjemplo
permilird aciarar astas aseveracionss.

Consldéress como acervo de riqueza ei conjuato de jurisconsultos; sxios por su funclén, cui-
fores de 1a clsncia del Derscho, pertenecen a [a riqueza intangible, pero por su corporeldad
fisica a 1a Nquéza tangibis. Al realizar los ssiviclos de abogado ei jurisconsulto consume
energlas realizando trabajo humano, consecuentemants debe reponer su capacidad fisloldgica
de trabajar para lo qus requiere ailmemtarse, vestirse, eic; Ja pérdida de fuerza y vigor men-
clonada es su ‘desgaste® en tanto que riqueza humana tangible,

Por otra parte, st se plensa en una socledad sstacionaria y se observa el conjunto de juriscon-
sultos, se encusnitra que a mas de reponerse las condicionss necesarias a la vida ds estos
debe reponérselos en especie mediante |a formacién de cuadros en la socledad que vengan a
reemplazar a aquelios que dejan sus funclones, lo que Involucra un preceso $istematico de
transmislon de conocimisnios y experiencia sn olros Individuos, esio ss, que la riqueza Intan-
gibls de 1a clenciz dsl Derecho debs fransmiirse, o reponer su ‘desgaste’ imtangible, de
generacién en generacion. S| ahora, se supone que ia socledad es dindmica y progresiva en-
tonces, [a clencla y ia Instituclonalidad del Derscho ss modificardn en ei lempo, de esta
Wanera los jurigconsultos experimentarén una otra forma de *desgaste’ intanglble (obviamerte
de su acervo tamblén Intangible ds conocimisntos), ia dismihucién en la capacidad de ser
Vicios de sus conoclimientos por Insuficlencia ds Informacién y, requerirdn la consecuente

REPOSICION de tal desgasts mediante la actualizacién de sut conocimientos ¥ habllidades.



1.2 Tasa de excedente de la riqueza.-
Sean;

Y, = ingreso asociado a un stock de riqueza W en ei periodo t

D, = Desgaste de la riqueza W en ol perlodo t
E, = Excedents realizado sn 8! psriodo t
W = Riqueza

La tasa de excedents de ia riqueza sera

w

e, - 2 J%(!)

Dado gue E,es de dimensién \‘iyw 8s de dimensién V, donde V es valor o cantidad homogénea de
mercancias y servicios, entonces, ew es de dlmensién}i—. El numeral 1 de ia lasa de excedents
representa una reiactén porcentual y *t' expresa que esta relacién porcentual es funcidén dei periedo
que se considere; debe por tanto expiicitarse siempre, el periode para i que se mide o define una
tasa de excedente. Considéress el sigulente ejempio, decir que ia tasa de excedente ez 10%, 21%
6 33% da i mensa)e que se irata de tasas diferentes; sin embargo, si sabemos qus respeclivamente
son tasas al affo, a ios dos afios y a ios ras affos entonces, deberia decirse commrectamente gue ia
tasa de excedente ss 10% al afio, 21% at 2-afio ¥ 33% al 3-afio que son lasas de axcedente iguales.
‘D Tratvera veimejants, ta tasa-de beneficios de las smpresas ylatasa de Interds de la sconomia son
reiaciones porcentuales por unidad de tiempo, asi, no ane sentido afirmar a secas que ia tasa de
bensficios sea de 20% o ia tasa de Interés de 15% pero, ambas tasas adquieren significado cuan-
do s ias refiers a un periodo, por ejsmplo, un aflo. En consecuencla, ta tasa de excedents e3 U8
igual dimension que ia tasa de beneficios de 1as smpresas y ja tasa de interés de ta economia.

Considérese los tres proyectos siguientes: (1), () y (ill). En todos slios, una magnitud de riqueza de
190 produce un ingreso de 150 a lo fargo de su vida Gtll. Para ) la vida il es de un periodo, para
i) la vida Gil es de cinco periodos de ios que cuatre son de maduracién, y para iil) la vida util es

también de cinco periodos, generandoss iguales flujos de ingrese y desgaste en cada periodo.



i) Riqueza Wi = 100 il) Riqueza W2 = 100

rlodo riodo
k 1 fujo 1 232 4 5
ingreso 150 lngreso ¢ 0 0 0 150
Desgaste 100 Desgaste 0 0 06 0 100
Excedents 50 Excedante 0 0 0 0 50

#l) Riqueza W3 = 100

fiujo 1 2 3 4 & |sumaalSafio
Ingreso 38 30 20 30 30 | 160
Desgaste | 20 20 20 20 20 | 100
Excedents | 10 10 10 10 10 | 60

Calculando las tasas de excedenie de los casos 1) y il) se encuentra,

e-w1=~§—9~=50%lﬂ0 e 50

100 Wy =':'—6-0—-= 50% al 5-afio

No se detecta probiema alguno on el caiculo y aplicando formuias de matemalicas actuariales

38 las puede hacer comparables. Asl ja tasa e.,,g al 5-afio so transformard a una tasa anual
*®
e Wy de:

1/85
e*%:(_‘?%%) -1 = 8,45% afio.
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Pasando al caso iil), puesio que en sl se presentan flujos en diferentes periodos de tiempo, anton-
cos, smpleando como base de riqueza la existents al principio dsi afio ¥ suponiendo que sl des-

gaste acaece ai final de cada afio, fas respsctivas tasas de excedsents anuat son,

.

Pertodo
mh1 2 3 4 5

Excedente 10 10 10 10 10

Riqueza 160 80 80 40 20
e., 10% 12.5% 16.7% 25% 50%

osio o3, tasas de excedente anuales diferentes y crecientes. Este resuliado es perturibador pues aun-
que deviene de un proceso uniforme en ingresos, desgasie y sxcedantes pues invarlablemente cada
afio 3@ producsn 30 en Ingresos desgastdndose 26 {véass tabla IH)), resultan tasas de excedente
anuales cuya difsrsncia es CALCULADA pere no REAL, o, 488 va a declir que el proceso produc-
Vo en su Gitimo afio, cuando ef equipo estd mas viejo, es 5 veces mas productivo en excedentes
que e} primer afio cuando sl equipo es nugvo?

Cuando 3s compara sste resuitado problematico con [os resultados ds 1) y i) que no presentaron
problemas se encuentra unavia expilcativa sugerems: en i} y i) a2 tasa de sxcedens 3s caicula sobre
lartqusza disponibie al inicio ¥ con flujos de Ingreso y desgasts que cubren e! psriodo de vida (i
de ia riqueza. Teniamos dicho que la tasa de excedente debs explicitar ei periodo para el que se
la define, entonces, podriamos conciuir que el periodo aproplado para st deflnicién es el periodo
de vida Otil de ia riqueza, asi, por ¢ada proceso se obtendra una tasa Gnica. Apiicando esta regia

al caso Iii) la tasa de excedente seria:

_ 150 - 160

W, = — = §0% en §-aflos
3 100

Rl



Este nusvo resullado aunque més satisfactorio y "sensalo® que fos anteriores pressnta el Incon-
venlents que arroja una tasa de excedents igual al caso i), lo que Implica que dos procesos
que no son iguales en sus resultados de flujos anuales terminan por tsner una misma tasa de
excedente; sllo también choca con el busn sentido y maniflesta que por el preceso de célculo
reaiizado se ha cometido el srror de abstraer el impacto que sobre ia tasa de excedents tisne
la descomposicidén de un mismo flujo de ingresos sn diferentes estructuras lemporales,

Hasta aqul se sabs que debe buscarse una tasa de excedente que considers tantos flujos
como los que un stock de riqueza genera durante su vida (til. Ademas se 2abe que dsbe dis-
ponerse de un método que consldere ei efecto dsi tlempo sobre ia estructura tsmporal de in
gresos y excedentes. En otras palabras, y para aclarar si propdsiio buscado, sl proceso que
te ostd tratando de sintetizar en una relacién matamaﬂcg o3 ol tigulents:

Considéress un fendmenc fisico de Interrelacion entre varlables de stock y flujo. Se tiene un
recipients con agua (stock de agua) dei que se quisre conocer fa cantidad ds agua que con-
tene, para este ufocto pusde procedsrss de dos maneras,

- midiendo en sl envase Ia cantidad contenida,

- sumando en ol ismpo el voiumen de agua en que se derramaria sl envase.

La itima mediclén nos permite conocer ia magnitud de stock (agua contenida on el snvase)
madiants ef flujo en que 38 reaiiza. Lbgicaments ambas mediciones deberdn ser idénticas por
defintcion,

Haclendo una analogia con e problsma que sstamos tratando, ia riqueza 9% la magnitud de
stock y ef ingreso asociado a esta a jo largo de su vida el flujo en que %e roaliza. Logicaments
ambas magnitudes (o0 mediciones) deben ser iguales, Sin smbargo, la validez de ia
Proposicidn snunciada depende de que la analogla planteada sea completa, o;to o3, que asl
como el agua, 1a riquaza se considere constante en el periodo de medicién ¥V que sus ingresos
ho 3ean sino [a descomposicidn de un stock en flujo,

Se ha dicho que la riqueza puede y susie dar lugar a excedentes, io que impiica que al des-
componserse Ja riqueza de su forma stock a su forma flujo de ingreso, ests Uittmo es mayor
precisaments en la medida del excedente generado o, io que o2 [0 mismo, que fa ideptidad

$tock y flujo debe iagrarse cargando sobrs of flujo una tasa de descuento por unidad ds tlem-
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po, que viene a ser precisamsents la tasa de excedents ya que es ef excedente o que se debs das-
contar al ingreso;
Rigueza como Flujo de Ingresos (producidos por ia riqueza durante ei franscurso de su

stock “vida ith), descontados a la tasa de excedents de {a riqueza.
Asl, establectdo un periodo de tiempo ¢onvencional o arbitrario t = 1,2,3,...., en gue se defing la
tasa de excedente, el flujo de ingreso que se asocla con la riqueza en el periodo 1 debera descon-
tarse una vez, ei que se genars en al pericdo 2 deberad dascontarse dos vaces y el que 38 geners

en &l periodo n 3o debera descontar n veces, de modo que se cumpla la lgualdad sigulente:

Y,
W = Z(1+aw)' (i=1,2._..m @)

donde W, ¥, €, son las variabies ya definidas.
Se pusde considserar un periodo infinitesimalmaents pequefio para obtensr la tasa de descuentio é la
{asa de excedente instantanea (ew), que malematicaments se expresa de la sigulente manera,

2
W=lv, €% o o<t gn) o
0
Nétsse la semejanza entre ia tasa de sxcsdents ¥y la bien conocida TiR (tasa intsrna de ratorno), sllo
no debe extraffar pues como se ha definido ia tasa de excedente (ew) esta no a3 ofra que ia tasa
imema de retorno de la riqueza.
Apiicando la refacién (I} a ios 3 sjempios numericos planteados y siigiendo como patrén el psriodo

de un afio se oblendran las stguientss tasas de sxcedente,

100 = —15%— omonces, @, = 0.50 6 50% afio
T+ ew1 !

150 entonces, €w, = 0.0845 ¢ 8,45% afo

) 100 =
(1 + e%)s
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]
lily 100 $ ————— entonces, ©w, = 0.1528 6 15,28% afio
Lo {1+ ew y

=1

Como 36 sgperaba, bajo esia definlciéon han resultado valores congruentes con e buen sentido asi;
€, > €y, > e,

Cuando el periodo de vida Gt} es mayor a 1y no seé conocen los Ingresos asociados a la rigueza
sino tnicamente los flujos de excedents, no se puede determinar una férmula Gnica y exacta para

encontrar €u, pues a cada estructura dada de E; 9¢ puede asociar Infinitas estructuras de Y, tales

que cumpian ia condicion,

y dado que €« depende de la estructura temporal de Ingre sos, existirdn tantas ©w calcvladas como
estructuras de ingresos que satisfagan (V) {4). Por ejemplo, sl ¢blo g& conoce jos excedsentes de

10 por aflo y ia riqueza comprometida de 60 (véase la tabla adjunta),

(4) Excepcién del caso en qus e! periodo de vida utll de la riqueza sea infinito, lo que
implica qus presenta un desgasts cero. Como el ingreso es igual al excedente mas el

desgasts, y suponemos un desgaste cero, entonces Ingreso sera igual a excedents,

presentandose,
o

E
W= i ysl E = E paratodo i, e tendra
.Z“ + éw)i !

_ 1 1 1+
W= E (1+ew) E[1+e j!L)]

W = E/Bw
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Excodente 10 10 10 | tolal
Desgaste (a) 20 20 20| 60
ingreso (a) 30 30 30| W0
Dosgasts (b) 10 20 30 | 80
ingreso (b) 20 30 40 | 90
Desgaste (c) 30 20 10| 60
Ingreso (c¢) 40 30 20| 90

38 encuenira que existen 3 estructuras de ingresos , (a) , (b) v (c) compatibles con el flujo de
excedentes y ia riqueza comprometida; como las estructuras (a) , (b) y (¢) son diferantes an el

tiempo, entonces, las tatas de excedente también o serdn entre si, asi s8 cumplird que:

e(CJ > e(‘] > e(b)
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CAPITULO SEGUNDO
EL PROBLEMA GENERAL DE LA DISTRIBUCION
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2.1 Formacion de ingresos y distribucion

S ha mencionado que a cada siemenio de la riqueza se asocia un flujo de Ingreso que tiens
como causa determinants ios servicios que dicho elemento brinda para la satisfacclon de
hecesidades. Una primera pregunia que surge al respecio es, Llos ingresos son un resultado
DIRECTO E INMEDIATO de ios serviclos producidos por el elemente de riqueza?. VoMendo la
mirada a los fenomenos de la experiencia sensibie -al mundo smpirico- ss encuentra gue ex:
cepclon hecha de algunos casos de servicios personales muy aspecificos como los que reailza
un ama de Haves:, la produccion de bienas y serviclos (dtles) se reallza por 1a ACCION CON-
JUNTA de diferentes elementos de la riqueza, y que luego el producto resultanie ss distribuye
como ingresos a cada elemento, o se reallza en ef mercado oblenléndose un lngreso
monstario que luego se diskibuys enlre talas slementos; vale decir, emplricamernts los ingresos
de los componertes de la riqueza son un resultado INDIRECTOQ Y MEDIATO ds los servicios
producidos por estos.

Consecuentsmente, los ingresos que se asocian a ia riqueza presentan des niveles a con:
siderar: uno, la formacién del producio o generacién dej ingreso conjumo (empiricamente al
menos) y, segundo, la distribucion dei preducto o dei ingreso conjunto entre lbs diferentes
sleinontos individuales de riqueza que Intervinieron en ef proceso de produccion,

2.1.1. La posicidon marxista

Marx parte de un principio aprioristico, 36i0 el irabajo preserte (riqueza humana) ss produc-
Wo, sn el senlido que del producto realizado cualquier otro ahmorﬂodglanqutnaélo aporia
oh 1a misma medida que su desgasie, de donde sl existen excedsites estos s6lo han podido
sor generados por e Unico slsmento vivificante de 1a tiqueza, el trabajo humano.

Con esta concepcion apriorisica, Manx abandona la fenomenologia (ya descrita) empirica del
proceso productivo, puss en slla no existen bases experimentales para afirmar la uniiatsralldad
Productiva del trabajo; asl, reformula ef probiema sn ¥rmincs de valor y de modo tal que por
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definicién, el excedents producido corresponda slempre al trabajo:

‘el wabajador conserva s valor de los medios de produccidn consumidos, lo transmite al
producto como parte constituyents de su valor no porque agregue irabajo en general {0 valor),
sino por ef carfcter (M, por la forma prodictiva de este trabajo adiclonal, En la medida en
que e: (til, en que s actvidad productiva, ef Wabajo, por su simpie contacto con los medios
de produccion, ios resucila de sntre los muertos, los comvierits en faclores de su proplo
movimiero y se une a ellos para constiuir prodiclos.

St ! trabajo producivo especifico dei obrero no fuese ei de hilar, no haria hilados, y por lo
tanto no les ransmitiria ef valor del algodén y ios husos. Pere en una jornada de trabajo, i ol
mismo obrero cambla de oficlo y 28 convierle, por sjemple, en carpimere, agregard valor a las
malerias, lo mismo que ames.

O sea, que agrega niovo valor por medie de su W, considerado, no trabajo de tejedor o
carpimtero, sino trabajo humano en genseral y agrega determinada cantidad de valor, ne porque
su rabaje tenga un caréctor Wil especial, sine porque dura clerte ttempo. Por consliguients, en
viitud de su propledad gsneral, abstracta, como Inversién de fuerza vital humana, el trabajo del
hilandero agrega un iiievo valor a ios del aigodén y los huses, y en virtlud de su propiedad
concreta, parlicular, de su propledad Gl como acio de hilar, transmite el valor de sus medios
de produccion al producto,y de ase modo lo conserva on ssla...

Al exponer las distintas funciones que detempefian en la fermacion del valor del preducio los
distinlos factores del trabajo, caracterizamos en realidad las funciones de ios divertos elemen-
o2 en Ia formacién de la plusvalia.

acrecentado por su plusvalia sobre el capilal an-
ficipado. Los medios de produccion, ai igual que (a fusrza de trabajo, son las distintas formas
que adoptd el valor capitai cuando se convirio, de dinero en faclorss del proceso de trabajo.
Por io tanto, durants la produccién ia parte del capital que se fransforma en medios de preduc-
cidn, o3 decir, en materias primas, materiales auxilares e instumentos de trabajo, no modifica
la magnitud de su valor, Por eso la denominamos parte censtante del caphtal, o para mayor
brevedad, CAPITAL CONSTANTE.

La parte del caplial convertida en fusrza de trabajo, por el contrario, cambla ds valor sn fa
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nte, una plusvalia, que a su
vez pusds variar y sef mayor ¢ menot. Esta parie del capital se ransforma sin cesar, de mag-
niud constante en variable, Por eso la iamamos paile variable del capiial 6 mds brevements,
CAPITAL VARIABLE " (5).
Relomando of problema productivo objslive 38 consiaia lo gue ya 3o afirmaba, que para Marnx
ol rabajo 83 ol lnico componente productivo de ja riqueza, dado que sl consideramos el
fenémeno desde un punto de vista macrosconémico aGlo pueden existir sxcedentes ds valor
(en sl seniido real N0 Nominal del concepio), si existen ios comespondientes excedeniss eh
producto y, como los primeros corresponden uniisieraimente al ¥rabajo, lamblén ocurrird lo
mismo con los segundos.
La posicién mandsta aunque en internidad idgica os impecable (8) presenta manifiestos con
rasentidos o incongruenclas con los hechos concmioa perceplibles; asi por sjemplo, ¢ una
oconomia reiocaliza un stock de trabajo coh una clerta techologia desde erras poco férfiies a
olras de gran feriidad of producto preducido aumentari y , bajo el supussio simplificador que
ol aumenio en producto os de il magnitud gue no modifica los precios, con é s8 incremen-
tarén los excedenies de valor generades; excedentes que A su vez 3¢ deben a la feriliidad de
ia Yeita no al rabajo, sin embargo, la leorla mandsta sostendrd o contrarle, mediando su
fenomenoclogia del valor, esto es, gue les excedentss se deben al rabajo no a la feriidad, es
por esio gque dicha teoria maniflesta graves problemas en su consistencla ierna cuando con
83a Hplica pretende explicar la prebiemitica de la renta de recursos naturales.

(5) Marx Carlos Ei Capital, Critica de la Economia Pollica. Traduccién Floreal Mazia
Edicldn 1973. Buenos Alres, Argentina. Editorial Cartago. Tomo |, pag 206 y 213.
Lo encerracc snire paréntesis y io subrayado es mio.

(8) Mo refiero a ia argumentaciéon desarroliada desde i principio del valor-rabajo y la
dobie naturaleza del irabajo como frabajo concreto y como rabajo abstracto, a
propdsito de ja fundamentacion de las categorfas dei capital constante y dei capiial
variable.
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2.1.2 La posicion ortodoxa

La correne de pensamienmo y tsoria econdmica tradiclonal u oriodoxa, a diferencia de la
posicidon mandsta parte dei reconocimiento que s antecedents tedrico pecesario de laformacion
ds ingresos la produccion material de bienss y servicios, por eilo la teorfa ds la produccion
precede ia teorfa de ia oferta y, la teoria de fa oferta y demanda ia formacién de precios que
permiten monetizar ia produccién transformandoia en un fenébmsno de valor o de formacién de
Ingresos. En consecuencla, la posicion ortodoxa sostiens que jos ingresos que percibe un
slemento de fa rigueza o factor de produccién depends tanto de su coniribucidn a ka produc-
cién material como det precio que adquisran en ios mercados {os blenes y servicios a que dicho
elemento contribuy6 a producir, no se irata de una postura unilateral al fenémeno concreto de
la produccion pero, supusestos los precios ds los bienes finalss dados, ios ingresos percibidos
por un sleamemno de ia riqueza estan directaments dsterminados por la contribucion qus este
hace a la producclon. Supongamos que un slemento de rigusza "A’, parlicipa eh un proceso
de produccidn que producs 19 unidadss de producto *B* y que 38 ha daferminado gus st aports
ds "A" 83 squivalsnte a 3 unidadss de producto, entonces los ingresos que percibird "A" serdn
3 unidades ds "B" al precio qus ja oferta y demanda de "B" efectivizan en gi mercado.

La pregunta pseriinents a esta concspelon es, Lcomo 3s determina o mide sl aporie que un
elamenio de riqueza hace a la formacion dei producto?. La respuesta que se recibe eg, por la
productividad marginal de tai elsmsento. Como 1a contribucion ds un factor cualquisra Al, al
producto total X, es su productividad marginai PMgAI, entonces st el producto total que se ob-
tiene an la produccion se distribuys sn partes, de 1al modo qus, a cada factor ie corresponda
en producto el squlvalente a su productividad marginal, el producio total ss distribuird entre
todos Jos factores o slementos de rigueza gue participaren en su produccion agotandose, tal s
oi teorema dei agotamiento del producto gue para el caso des compstencia perfecta 38 sxpresa

matematicaments agi,
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X = Z(PMQN)N (I = factores que participaron en el proceso productivo)

5§ se inlerpreta oil posiiado de la produciividad marginal como la parte del producto que un
facior GENERO con su aports, entonces IMPUICITAMENTE e estd afirmando que ja SUMA de
los apories individuales consttuyen el producio lotal, esto o3, que el conceplo de suma ss
reflere a la adicion ariinética de aportes individuales e independisntes, nc al concepto de In-
tegracion de apories indiiduales para conformar una potencia productiva distinta de Ias poten-
clas factorialer individuales; ejsmpliiiicando, st Pedro y Ju#én producen 10 unidades de produc-
to de 1as cuales 6 se distribuyen a Pedro y 4 e distribuysn a Juén, el postulado de produc-
Wdad nos dice que Pedro individual e independisntements de Juan produjo 8 unidades de
producto y que Juan individual e independieniements de Pedre produjc 4 unidades ds produc-
to. |

‘En consecuencia, es requisio de coherencia logica en el postulado de la productividad mar-
ginal que las respecivas productividades marginales de cada elemento de 1a riqueza sean IN-
DEPENDIENTES ENTRE $1 en e! procsso productivo, UNICAMENTE bajo esa condicién tens
sonlido afkmar que cada factor o eiemenio percibe (para si o Independientemente de jos
demés) lo que aporta (como tal o independientements).

Sin smbargo, cuando se wieive hacia el concepto de productividad que relaciona el producto
a los factores o eiementos empleados se constala que dicha relacion NO ES INDEPENDIENTE
para un factor o elemento, del complemento de factores o elementos, resultando en contrarlo
que la productividad media o marginal de un faclor es funcién directa de Ja base de faciores a
ln que se integra, vale deck que un mismo esfuerzo productivo, para un factor parficular,
tendrs en producto marginal un valor difersnte en funcién de ta calidad y canlidad de factorss
0 siemenios con los que interactus para producir, de modo que sl concepio de aports en 3f
de un factor o independlsntsments no Uens contsnido; en el ejemplo de las tlerras fér¥ies, fa
relocalizacién de ia fuerza ds frabajo detsrminara una nueva y més alta productiidad dst
Fabajo gracias precisaments a la mayor fertiiidad de las terras.

El que no exista un aports marginal factorial independlerte, pone en evidencia lo que en la
aproximacion experimental al fenémenoc ss percibe desde un principlo, que el producto y



lwego e ingreso son un resultado del APORTE CONJUNTO de lodos los elementos o factores
que Intervienen en ol proceso de produccion, de tai manera Gue en su accionar conforman un
principio productivo distinto de cada uno de ellos por separado.

En definitiva, el postulado de productividad marginal, interpretado como teoria de aporte par-
Scular qus un factor concurrende hace al producto tolal, 83 Incongruents con los fenémencs
concretos de 1a realidad econdmica; de ahi, que tal postuiado SOLO exprese la condiclén de
squilibrio distributivo que un mercado competitivo ende necesariamente a realizar, asi, ef pago
por el producto marginal no implica que se sniregue al factor 1o que este ha producido sino,
que implica que o3 la distribucién de Ingresos por factor que maximizara la sficlencia
scondmica de ia produccidén congrusnts con el palrén de demanda de bienes y servicios en
un mercado competitivo. En palabras de Friedman;

"La cuastion normativa que ha originade mayores cohtovenlas no ha sido, sin embargo, el
Papel de ia productividad marginal en la consscucién de una eficienis asignacion de recursos;
ha sido mas su capacidad para procwar 1a justicla distributiva. La teoria de Ia productividad
marginal se ha interpretado como una defsnsa de ia Justicla de ja distribuclon sxistente de Ja
renta. Dado que sxisle una aproximacion razonable a ias condiclones de Ia libre competencia,
so afima, la teoria de la productividad marginal muestra que cada hombre reclbe io que
produce. Evidentements, un hombre merecs lo que producs, en consecuencia, e dice, {a dis-
Wibucién existonts de la renta es justa...

El postulado que sirve de base a este razonamiento es una proposicién élica; que a foda per
sona se fe debe lo que e3 producido por los recursos que poses, Dejando a un lado ia acep-
tabliidad de esta proposicion, hay que reconocer Que casl todo of mundo la admite, sunque sin
reflexion. Para ia establlidad de una sociedad, es esenclal qus $sta cusnts con un conjunto de
creencias que la mayoria de la gents acepla sin pararse a pensarias, creenclas que 3@ reciben
8h hacerse cuestion de ellas. A mi juicio, aguelia proposicion es, 0 ha sido, una de esas
cresncias de nuestra socledad, y an este hacho asth, en parte, la razén por la cual la socledad
ha aceptado el sistema de mercado y los métodos de recompensa con 6 asoclados. El pago
de las remuneraciones de acuerdo con la productvidad marginal puede REALMENTE permitir
Una eficiente asignacion de ios recursos. Sin embargo, st puede sjercer ssta funcién, es sélo



porque se cres generalments, y quizd equivocadamente, que lieva consigo la justicia dis
tributiva. ..

De manera mas general, Ios pagos segin ef producto marginal pueden interpretarse, como un
madio para que ia relacién de sustiucién de ios productos finales al comprarse en sl mercado
iguale a ia relactén sn gue es técnicaments posible sustituir ios productos finales en la produc-
clbén... Pero st la remuneraclon unftaria no es Igual & producto marginal, las relacionss de sus-
fiicion enfre bienes de mercado y bienes que no pasan por el mercado resultardn falseadas”
{73

213 Sinergia de la formacion de los Ingresos

St ol producto y luego ei ingrese y excedente (excepcion de casos especiales) no se pueden
atribuir a un Onico sismento de ia riqueza como el trabajoe o ta tietra, ni tampoco pueden con-
siderarse la sumatoria de aportes direcios e independienies de 10s elementos de riqueza qus in-
tsrvienen en su formacién entonces, la tnica hipdtesls alemativa capaz de expilcar {a for
macién del ingreso resulla ser aqueiia que postuie que ¢i producio y consecusntements el in-
greso son generados por una POTENCIA PRODUCTIVA NUEVA qus resulta de Ia Interaccidn e
Interrelacién de las potenclas productivas de cada etemento individual de riqueza que participa
e;x la producclén, esto 83, que el ingreso es un producio sinergético del proceso de produc:
cion irreducibie a sus componentes generatrizes individuales, de manera semsejante a un
espacimen viviente que no puede reducirse en su iMermnidad mas bésica a un gameto ma3s-
cuiine y otro femenino sino, es un fandmeno dietinto de sus principios formadores, es un
cigoto, una unidad nueva

Considérass, a modo de ilustracién el siguiente sjemplo, si se foma un Individuo cualquiera y
s dice que es un producto directo e inmedialo de sus progenitores se estd diciendo que

pueden reducirss todas sus caracteristicas sean fisicas e intelectuales a las caracteristicas de

(7) Friedman Milton. Teorla de 103 Precios. Apuntes para un curso en ja universidad ds
Chicago. Traduccion de Josd Vergara L de San Roman. Edicién 19866, Madrid.
Allanza Editorial S.A. pags. 251, 252 y 25¢.
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sus progentiores; no queda duda que esta es una REDUCCION impesible e Incluso absurda
pues, aungue s puede descubrir caracteristicas fisicas e Intelectuales semejantes a las de sus
progenitores normaimente y ants un minuclosc axamen resuliaran slendo sélo semsjantes v en
realidad formas nusvas, combinaciones con dominancla o squilbrio, de ias notas de uno u
oo progenilor v mas alin, laz més de las caracteristicas resultarén inasemajables, legitima-
menle nusvas -virtualidades de una verdadera sintesis-.

De forma andloga, el resutado de un proceso productivo no $élo o3 materiaimente distinto de
los factores o elementos que 1o gsneran sino ademds kreducibie por partes a astos al ser fruto
ds una FUERZA NUEVA que constituys la integracidén de ias fuerzas IndMduales contenidas v
desplegadas por los factores. Esto quisre decir que el ingraso (products) sdio es validamente
reducible a ja riqueza en su forma de SISTEMA PRODUCTIVO, de ahi que mis atrds sismpre
6 dijera: a cada elemento de riqueza se ASOCIA un lngreso por ios semvicios productivos qus
esio realiza y s¢ ovitd decir, cada slemento de riqueza GENERA un ingreso al realizar sus ser-
viclos productivos; el primer aserto nos dice que cada siemento de riqueza y su ingreso in-
‘volugran no sélo un fendmenc de produccién sino ademis olro de distribucion,

2.2 Caracter elemental e individual del desgaste de la riqueza

Que Perico de los Palotes y Juan Pérez participen en un procsso productivo supone que consti-
tuyen una unidad nueva y diferente de cada uno de ellos qus es lo que origina &l ingreso, esto
63, quie si ingresc e: un resullado de Perico de 103 Palotes y Juin Pérez unidos o inleractuantes.
Al produclr o, lo que es io mismo, al participar con si empieo de sus fuerzas fisicas e Inelec-
tuales en la elaboracién de un producto, bisn o ssrvicio, tanto Juin Pérez como Perico de los
Palotes sufren un desgaste, una disminucion progresiva en su potsnclal fisico o Intelactual.
Desgaste que a diferencla ds [a generacién de Ingrssos no se pueds alribuir a Ia unldad nueva
que forman ambos al produclr, o, {38 observa algo asi como un desgaste conjunto?, natural-
fmonts que no, la simple observacién como un estudio mas minucioso del fendmeno transparen-
fa sin dificultad que el desgaste acaece de manera compietamente indMidual ya en Perico de
los Palotes, ya en Judn Pérez Y generalizando, ss sncontrard que misniras ia formacion de los
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ingresos os un fendmeno det conjunto de fos slementos de la riqueza o faclores, el desgasie
o3 tn fandémeno direcio & individual a cada slemento de riqueza o factor produciivo.

La accibén productiva de un elsmenio de riqueza o, a veces simpiements e paso del ¥empo
defermina gue en 4| se origine un flujo de desgasts o pérdida de polencial para servir a la
salisfaccion de necesidades humanas. En este caso, si es coirecto afirmar que o! DESGASTE
de Ia riqueza es la sumaloria de ios desgasies direclos e independienies de los siementos o
factores que la integran. '

2.3. El principio de conservacion de ia riqueza

Cuando s¢ estudia la teoria de la producividad marginal (a la que aqui e ha hecho referen-
cla), no sdio se tene dificultad en asimilar un concoplb tan abstraclo y poce concreto como es
ol pago por ol producio marginal del factor sino gue siempre termina por asallamos la in-
Quietante posibliidad, desde luego nunca descartada ledricaments, qus el producto marginal
de un factor no sea suficlente como para reponerio. Es, sn un momento como ese, que la
posicién mandsta que sostiene qus ef valor de un slemento es aquel necesario para reponerio,
aparece con loda su dosis de cerlidumbre y busnk senide contrastando con et concepto
abstracto y difuso dei producto marginal; y, aunqus responden los marginailstas que sl un
slemenic de riqueza ¢s necesario a la producclon necesarfaments su valor producto marginal
retribulrd al menos su desgaste {pues, sl asi no fuera se presentaria un défict de oferta de
dicho eiemenic que haria subir ef preclo dei blen final producide con ese slemento hasta el
punic minimo que el valor producto marginal det siemerdo al menes salisfaga su reguerimiento
de reposicion, esto nos dirfan, e+ una exigencla para que exista squilibiio de largo plaro en
los mercados), ya nos ha kwadido 1a angustia y nos vemos frents a un hscho inquietante.

4La causalidad que gobierna el comportamiento del mercado es tal que, en el corlo plazo un
~ factor 6 slemento de riqueza pusde perclbir como ingreso un flujo que no alcanza a reponer
W desgarte (ya que, logicamente on ol largo plaro sélo pusden darse dos resultados; o ol
sismento de riqueza desapareclé ya que no fus repussio o, ain existe y por tanlo recibe al
menos sn su valor productc marginal, lo necesario para reponerse); 6, conirariaments, la
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ibgica de la actvidad scondmica y del mercado es tal, al menos para el caso de la riqueza
humana, que los factores o elsmentos de riqueza que participan de la produccién realizan un
ingrezc que en el cotio ¥ largo plazo s3 por o menos suficients para reponer su desgaste?.
Creo que, pese a que la argumesntacion marginalisia o3 cohsrents y consecuente con los prin-
cipios de la oferia y la demanda y, a qus no se pusds pratender nagar que an las sociedades
de mercado modemas, pariiciiarments las denominadas en vias de desarroilo, existen graves
probiemas ¥ conflictos soclales sn forno a la diswibucién de los ingresos; eo, no obedece
directamente a algin principlo kracional o antinakiral que subyazca en la organizacion de mer-
cado, si no a grandes desiguaidades en la distribucion de la riqueza y a efsctos demostracion
de pairones de vida que hacen muy dHficll encontrar equillbrio y establiidad soclal. En otras
palabras, EXISTE un principio natural, 16gico y sencliio sn oi fenémeno ecendmico de la dis-
Fibucion del Ingreso que una socisdad de mercado debe salisfacer, pussio que constituys una
organizacion que ss ha levantado sobre ctras mdés antiguas y simples, y, ol asto ha sido asi, es
porque la socledad de mercado repressnia un esladio evolutivo supersior de la organizacién
scondmica y por tanio asimila en su Internidad los principlos més elementales y sustanclales
gue goblernan los fendmenos scondmicos; de ahi, que sxista 36io a condicion de resolverios.
Uno de tales principlos, basico y fundamental, se deducs de la existencla de los fondmenos de
desgasie y formacion de ingresos de la riqueza.  Principlo qua se denomdnard como principlo
de conservacion de la rigueza y expresa:

En oi devenir del procasc acondmico el flujo de ingreso asoclado a un elemento de riqueza
debs al menos compensar o reponer el fiuje de desgasie que tal siemenio de riqueza ex-
perimenia como efocto de su existencla ¥y consecuems pasticipacion en of proceso econdmico.
Este o3 un principio natural, tanto porque ol la sspecie humana existe en [a naturalera o
debido a que tal condiciin fue satisfocha desde la smergencia dei ser racional en la faz de la
Horra, como a que, cuaiquier siemento de fiqueza desarroliado o wentado para salisfacer
necesidades humanas sélo.puedc setio sl las salisfacciones que procura al menos compeshsan
las obligacionss (‘necesidades negaiivas’) iwolucradas en su produccion, esio es, que ei
producto con él obtenldo permite al menos cubrir su costo de reposicién. Por ejemplo, sl un
Instumento de caza psmilia a un hombre cazar ires jabalies unc de ios cuaios reponia st des-
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gaste de ia riqueza humana y los ofros dos no alcanzaban a brindar al cazador el fiempo y
snergias suflcientes como para reponsr sl instrumento de caza, entonces simple y lianaments
tal instrumento no se desarrcilaba y no llegaba a constitulr un sismento de riqueza. De manera
anéioga._y puesio que ia actividad econdémica no o3 un fin en si mismo, sl 1a humanldad satis-
flzo sus necesidades de reposiclon sin mercado y 8l mercado existe az porque en sl mercado
como organlzacion econdmica la riqueza humana al menos safisface sus requerimientos de
reposicidn y de ahi, si se paga a la riqueza humana en ef mercado segin su producto mar-
ginal e3 porqus sn ese astadio svolutivo sl producto marginal de ia riqueza humana al menos
paga su coste de reposicion. Dicho en otros términcs, no g trata de inferir ei princlpic de
conssrvacion de la riqueza, del productc marginal y la 16gica del mercado sino, al contrario,
s6 trata de ancontrar ia racionalidad basica de la distribucién por el producto marginal en una

sconomia de mercado, en el principic de comewacléﬁ de ia riqueza.
2.4 Distribucion natural y distribucion social del ingreso

Ya 3o esta en condiciones de establecer en qué consiste ei problema general de ia Dis-
tribucion:

La riquaza como unidad orgéanica -conjunto de factores Interactuantes e Interrelacionados-,
genera ingresos que deben REPARTIRSE hasta agotarse a todos y cada unc de sus componen-
t8s o factores individuales; pues, los factores productivos parliclpan de un sistema productivo -
unidad organica de riqueza. para obiener ingresos con ios que satisfacer sus necesldades.
Come ia riqueza produce como conjunto los Ingresos y SIMULTANEAMENTE se desgasta in-
diidual y disttntaments en cada uno de sus componsntes facloriales; necasarlaments, la dis-
tribucion de ingresos 36 reallzara en dos mdduios distributivos,

- la que se denominar4, DISTRIBUCION NATURAL DEL INGRESQ, que atisnde al principio de
conservacion de la riqueza y exige que los elsmentos o factores componentes ded sistsma
productivo perciban u obisngan un ingreso suflciente para reponer sl desgaste qus axpsrimen-
fan por exdstir y por intervenir en el proceso productivo, asto es, que la distribucion natural dei

Ingreso conduce a la cobertura del flujo de desgasie por factores. S$e designa a este médulo
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distributive bajo el denominativo de distribucion natural pues, es condicion malterial necesaria
para ia existencia de la riqueza y es por tanto INDEPENDIENTE del contexio social en que la1i-
queza exista y se manifieste;
- 1a que se denominard DISTRIBUCION SOCIAL DEL INGRESO que s ja distribucion del EX-
CEDENTE, qus ariesgo de redundancia debe Insistirse no es atribuible a ningun factor en par-
ticuiar sino es fruto dei sisiema, motive por el cual no existe RAZON MATERIAL (aunque se ha
tratado de enconirania infructuosaments desde varios &ngulos y preferencias ideolégicas) que
dstermins por si mitsma un cierto patron de distribucién; ds ahi qus esta distribucidn es siempre
un HECHO O FENOMENO SOCIAL que sncuentra su determinactdn en el ipo y caracter de las
relaciones quse entablan ios hombres y sus patrimonios (privados o coieclivos) entre si.
Asimase, para ejemplificar, ei caso de un sistema productivo patriarcal del tipo de una famitia
campesina, en él, el excedente producido con todos ios faclores ademas del trabajo, sencilla-
mente se distribuye 8n su TOTALIDAD al trabajo -al pater famiils - pussto que esie 82 of propletario
y/o tituiar no 36io del trabajo sino dsi sistema productivo. En ei caso opussto, considérese si
sl.stema esclavista en el que un empresario, sisndo duefio {(en el pleno sentido ds ia palabra) de
hombres como jo es de acémilas y medios ds trabajo, estd s6lo obligado a retribuir el rabajo
| en ia medida ds su reposicién distribuyéndose (supuesto no alquilé otros factores) a si mismo,
la totatidad del excedsnte y sujetando al factor trabajo -los esclavos-, dnicamente a sus re-
querimisntos pot distribucién natural entregandoles apenas lo necesario para reponsrse.
Los problemas aparecen cuando se presentan rsiacionss de produccién en los que diferentes
propielarios individual y distintamente, contribuysn con factores a conformar un sisterna produc-
vo, en tales casos, la distribucién del excedente depende de factores soclales como ia fuerza
ds imposicion ds un derecho propletario sobre ofro (socledad fsudal), ja costumbrs y la im-
posicion de la fusrza soclal (comunismo primitivo ) o relaciones de competencia, prefersncias,
escagez, poder, costumbre e imposicién estatal (socisdades de mercado). Es aeste diimo ¢aso
al que se dedicara en el sigulsnte capitulo un sstudio culdadoso pues, es en su marco en sl que

aparecs y se desarrolia el fendmeno dei interés.
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CAPITULO TERCEROQO
DISTRIBUCION E INTERES EN
UNA ECONOMIA DE MERCADO
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El propésito de este capilulo es Identificar los determinantss que desds [a produccion axplican
ol intsrés y su nivel, en tal senfido, no se traia exhaustivamente el procesc de la disiribucion
sino sdio en cuanto es necésario al propdsito sustaniivo; tampoco, se tratan todos ios deter
minantes y condiclonanies del interés ¥ su nivel ai contrario, se abstrasn aquelios que devienen
de Ixs prefersncias paicoldgicas de lempo y de fendmenos espsculativos y monetarios. En
ofras palabras, se persigus develar desde los procesos de praduccién y de formacién da in-
gresos, eof principio que es causa necesaria y suficlents para que exista un retorno positivo
{inderés mayor a cero) al caphial, ya en su forma fisica ya en su forma monsiaria.

3.1 Formacién de las tasas puras de excedente y ganancia

Considéress el siguiente conjurio de supuestos. tnos, que explichan los fundamentos de una
organizacién de rercado. Oftros, que permilen iratar el problema de ia disiribucion en su
forma mds simple:

ty Detrds de las decislones que adoplan los agenies scondémicos se encusnira el principlo de

racionalldad econdmica, oo es, log agentes econdmicos tienen un comporiamiento maxd-
mizador.

iy Existe libertad en un dobie sentido;

-En o1 sentido que un factor puede desplazarse libremente en ol mercado y los empresarios
despedir o cemprar factores sih restricclones.

‘Y, en ai sentido que las asociaciones econdmicas son libres.

#) En la sconomia se produce un inico blen denominado ‘intsgral* que safisface todas las
necesidades.

M) No sxiste acumulaclén ni desacumulacton de riqueza en la sconomia  La dotaclon global
de riqueza se diide en 3 grupos de factores A, B y C los cuales iniclaimemnts estan constituidos
por 10 unidades de A, 10 unidades de B y 1D unidades de C.

v} Esta divisidn factorial no es Inmitable, al conirario, unos factorss pusden TRANSFORMARSE

sin Hmiaclones en otros sl se paga su preclo de mercado, ssio 83, sl los proplstarios asl lo
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desean pueden transformar unos faclores en otros. Por ejlemplo, sl el precio de A es 10 "in-

lagraies’, &l precic ds B € ‘imegrales’ y ef de C 4 "Integrales*, pussto que existen 10 unidades

de A, B y C respectivaments la riqueza glebal existenie en la economia serd de 200 ‘In-

tagraies’. Imaginese que los pesesdores de 3 faciores A desean transformarios en factorss B,

entonces reclblrén por su venta ds factorss A 30 ‘integraies* cen les que comprarin 5 factores _
B, de esta manera 3 faclorss A se transferman sn § faclores B y la sstruciura facterial de Ja
economia cambiard de 10 unidades de A, 10 unidades de B v 10 unidades de C a una sstruc

tura de 7 unidades de A 15 unldagu de B y 10 unidades de C.

W) Los servicios de cualquier unidad de factor A, B & C son psrfectaments homogéneos en

cada factor.

W) La conformacion de una empresa productora de ‘integraiss” requisre la aseclacion » inter-

accién de los serviclos de una unidad de A, una unidad de B y una unidad de G respeciiva-

ments.

vill) En un periodo de producclon, obedeclendo reiaciones cnicas, una empresa de "in

tagrales’ produce 20 integrales y presenta los sigulentes costes de reposicion,

Costo de repasicién sn "infegrales Vida del factor en perlodos de
por perlodo de produccién® producclon

Factor A 2 1

Factor B 3 1

Factor C 5 1

Al terminar un periodo de produccién sn las 10 empresas de producclion de “Integrales” sxisten
W3 (supuestos i y vii), se oblisne un producio de 20 ‘*integralss” en cada una de olias, que
debs distribuirse a los propietarios de Jor factores A B y C. Como se mencloné en el anterier
capltiio, existira una distribucién natural que retormnara a cada factor el squivalente de su des.
gasie; asl, los propietarios de los factores A, B y C mecibiran respectivaments, 2, 3 v § “In-
tagrales’. De esta manera se habran dlstribuldo 10 ‘integraler” y quedarin por distribuir 10 "In-
tograles” de sxcadsnie.
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Suponlendo que desds sste periodo de produccion, se erige on el goblemo de esa socledad
un dictador pletorico de ideales igualitarios, quien razona si e excedente es un resultado con-
junio de ia accién de los factores A B, y C, entonces debe distribuirse por igual a cada uno
de los propietarios, asto es, al propietario ds una unidad de A, B 6 C ie corresponderd indistin-
taments 3,33 “integralss* de excadents.

Calculando los Ingresos o retornos sn “intagrales’ que de esta manera se formarén por unidad

de factor sn la sconomia se tisne:

ingreso por Ingreso por particlpactén Ingreso

reposicion. en ol excedents. total.
Factor A 2 3.33 6.33
Factor B 3 3.33 8.33
Factor C § 3.33 | 8.33

Total 10 10 20

Consecueniomente, el retomo sn “Integrales" para cada faclor serk
AaS3 _ o B —*3'333 = 2,110, ¢ -J——8531 = 1,668

8, le que 83 lo mismo, los propistarios de factores A percibirdn una tasa de excedsnte de
168,5%, los propiletarios de B una tasa de sxcedents ds 110% ¥ los propletarios de C una tasa
de excedenis ds 66,6%. En tales condiclonss, les propietarios ds B y C no estaran en squi-
Hbrio; watarén de reallzar, por su comportamisnto raclonal, tasas de retomo por unidad de "In.
tagral' invertide superiores a las logradas puestc que el mercado les muesira que es0 s
posible sl ss dispons de factores A, sntonces, transformaran sus factores B y C on factores A
(supussio v).

Este proceso conducird a que Ia disponibliidad de factores A supsere la disponibliidad de fac-
tores B y C, y puesio que para reallzar una ampresa 36 requliers de una unidad de facior A, B
y C respectivamenie, ya no se pusden efsctvizar las 10 empresas exisientes al principio
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(supuestos vy vll); ai contrario, aparece unatendencla decreciente en Ja formacién de empresas
6N ol sistema, tanto mas aguda cuanio mayor sea la disponibiiidad de B y C olo que 3 10 mismo,
aparecen excesos de oferta y desempieo en Ay, déficits de oferta respecio ds ia demanda de
empléo en B y C, situacién que obiiga a dos movimientos si se requiere refomar e! equilibrio, él
ingréso de C y e) ingreso de B aumentan, y s ingreso de A baja de modo qus si marcado in-
duzca a deshacerss de A para adquirir B 6 Gy ello hasta el punto qus ningtn propietasto quiera
transformar un factor en ofro, ¥ todos ios factorss setén smplsados, resttuyéndose las 10
emprésas originalmente existentes.

Dado qus la causa de desequilibrio provino de ta diferencia de retomos por *integral” invertido,
ol equilibrio se recuperaré cuando los retornos por unidad de "integral® invertido ss igualen.
Llamando E, al excedente de un factor cualquiera, la condiclén de squilibrio debera salisfacer

las tres scuacionss siguientes:

2 7 2

E. By Ko
5
E, + Eg + E¢ = 10

De donde E, = 2, E5 = 3, E. = 5. Por fanto, la tasa de excedents que aquilibre indhidual-
manté a cada propietario y a todos en conjunto seré de 100%.
Pussto que todos Jos propistarios poseen una misma lasa ds excedents, iatasa de axcedenta

de la economia serd Iguai a ta tasa individuai y factorial. Asi, la condiclén de equilibrio genaral
sera (8):

eECO= eﬁ\xeﬁ=e0

(8) De acuerdo con la notacion del capltulo primero € representa la tasa de excedonts,
por lo que deba lesrse como condiclon de equillbrio gue la tasa de excadente de ia
economia es Igual a la tasa de sxcedenie de los factores A, B y C respsctivaments,
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Y los ingresos ¥ refornos de equifibrio seran;

ingreso por Ingreso por participacion ingreso

reposicion. on ol excedente. total,
Factor A 2 2 4
Factor B 3 3 8
Factor C 5 5 10
Total 10 10 20

Por unidad de *integral® inveriido cada propleiario buscara oblener ja mayor cantidad posibie

de ‘integrales®; asi, si un factor presenia un relomo por "integral’ superior al de los obtros fac

tores lodos transformaran sus factorss on aquel con o cual se presentard un sxceso de ofsrla

que hara bajar su ingress, al mismo tempo que ot factor o factores, qus presenten retornos sn

"integrales’ inferiores se veran frente a déficlis de oferta que haran sublr su ingreso.

3.2 Tasa de excedente y periodo de vida de la riqueza

Supéngase gue los periodos de vida de ios {aclores ya no son 1os mismos, ni iguales a un

periodo de produccion.  Sin embasgo, consldéress ain que por determinantes técnicos sn un

perivdo de preoduccion una smpresa de producclon de "inlegrales” produce 20 Integrales, es

1ando sujeta a los sigulentes nusvos costes,

Riqueza en 'integrales Periodo de vida

comprometida por empresa’ uth dei factor
Faclor A 10 z
Factor B 15 3
Factor C 25 4
Total 50

Pussto que si factor A compromete una riqueza de 10 integrales y tisne una vida de dos
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periodos en cada perlodo 88 desgastard uniformements & Integrales. Ei factor B compromets
una riqueza de 15 integrales y tiene una vida itii de 3 pertodos por tanto en cada periodo de
producclén se desgastard unformemente también & Integrales. Finalmente, el factor C com-
promets una riqueza de 25 Integraies, iene una vida iitll ds 4 periodos por tanto 3e desgastard
por periodo de produccién 8,25 Intsgrales. Totalizando, cada empresa exigira un retomo por
reposicién y por periodo de produccién de 18,25 integrales, y, puesto que genera un producto
de 20 imegrales dispondra de 3,75 integrales de excedente por periodo de producclon.

Ei supuesto dictador que intervisne ia sconomia cree haber aprendido su ieccion: desecha dis-
tribuir el sxcedente por igual a cada uno de los factores mandando se distribuya en funcion a
la magnitud de riqueza que cada propletario compromels; entonces corresponderdn 0,75;
1,125; y 1,875 ‘integrales” respeciivamente a ios propiatarlo: de los factores A, B y C (89). La
tabla siguiente musestra los ingresos totales por facior y por periodo de produccion de acuerdo
con esta dl:tnbu_clén,

Ingreso por ingreso por participacion Ingreso

reposicion. sh o] excedente, tolal,
Factor A 5 0.75 6.76
Factor B & 1.126 8.126
Factor C §.26 1.876 8.126
Total 18.26 376 20

Calculando las tasas de retomo por factor
€.  10-= 5,75 + 575 ,
A 1+€, 0+ €

entonces €, = 9,9%

376 x 10

@) Para A: 378 X10 _ 475
50
Para B:S/8X15 _ 4428
50
Para C-308%X25 _ 475
&0

3%



@ .15 . 8125 8,125 8,125
® 1+eﬁ,+(1+ea)2+ (1 + €.

[l

sntonces €, = 11,1%

€e.:25 = 8,125 + 8,125 + 8,125 8,125

1€, theey T arey’ ey toree € - nax

Distribucion que conduciré a excesos de oferta en G y déficits de oferta en B y sobre todo A
de modo que los retornos por periodo, de A, B y C vartardn hasta arrojar tasas de excedente
factorialss de equilibrio, o lo que es lo mismo tasas de excedents iguales. Elo acaece a la
fasa de 10,94% por pericdo de produccién, correspondliendo retormos de 5,83; 6,13 y 8,04; "in-
tegrales” a ios propletarios de los factores A, B y C (ia oblencion y céiculo de tales valores se
detalla més adetaste). '
¢Por qué aplicando el dictador el principlo de distribucién dsi excedente preporcionalmente a
la magnitud de riqueza invertida se equivoca desequilibrando ef mercado?
Cuando se levanta ei supuesto de Igual periodo de vida it para cualesquier factor se deben
tomar en cuenta dos aspecios; primero, a estructura temporal ds 103 Ingresos que 83 un con-
dicionante que no puede absiraerss, segundo, que ia riqueza es solo preductiva como unldad
organica, como conjunto interactuante de sus componentes A, By C. En consecuencia, al for-
marse la tasa de excedente sus contenidos factoriales individuaies son absorbidos y asimilados
et ol sistoma validindose sdlo el conjunto o unidad productiva como principlo causal, esto sig-
mica que el diclador para no squivocarss debla razonar y proceder dsl modo sigulente:

, Cada smpresa produce 20 “integrales’ por periodo, puesto que a su vez una unidad de produc-
clon esta compussta de faclores con periodos de vida distinios de 2, 3 y 4 periodos de preduc-
clén;, una EMPRESA tlene un periodo de vida GOMH.éro de 12 perlodos de produccion gue
es ei minimo comtin malipio de ios pericdos de vida Individuales de cada factor, e involucra In-
versiones y refomnos de acusrdo con el sigulents régimen,
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ARO 0 1 2 3 4 &8 6 7 8 9 10 11 12 TOTAL
INGRESO - 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 240
INVERSION |50 - 10 15 36 - 2§ . 35 15 10 - . 195
FACTORIAL

La necssidad de reposicion real de factores es la causa de Inversionss factorialss mas alis dei
o cero; asi para reponer i afic 3 ol factor A se requlisre invertir 10 *itegraies” oi afo 2, para
reponer ei afio 4 el factor B 3& requiere invertir 15 “integrales' el afio 3, para reponer el afic §
los factores A y C 3¢ requiere invertir 35 integrales* el afio 4 y asi sucesivaments, hasia que en
ol afic 12 deberian Invertirse nuevamente 50 'Intagrglas' para que an el subsiguiente afio la
produccion ssa normal.

Entonces, tomando pof periodo de produccion, log Ingresos nelos de inversiones factoriales, la
tasa de oxcedo.nte de la factoria en tanto que unidad productiva resulla ser (véass capitulo
primerc),

20 10 5 (-15) 20 (-5) 20
50 = _ _20
1+ €© +(1+e)’ +(1+e)’ ¥ 1+ & ¥ (1+e)s+ (1+e)°+ (1+e)7+

(1 5 10 . 20 20
0+ (1:@ (1.6 1,7 " 1+ @)"

de donde € = 10,94%

Finalmente s deriva ios correspondientes rsiomos factoriales por psriodo de producclén que
squiiibrarén 8l mercado.

Ya A

Para A: 10 .
1+ 0.1084 (1 + 0.1004)

enfohces Y, = 5,83
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Para B:
15 = YB + YB g + YB g
1 + 0.1094 (1 + 01084) (1 + 0.1084)

enfoncas Y, = 6,13

Para C:
25 = __Yc + Yo + Yo o+ Yo s
140.1084  (1+0.1084)" (1+0.1084) (1+0.1094)

. sntonces Y, = 8,04

Como es idglco, los retomos o ingresos de ios 3 factores debsen repartirse sl producto total
generado por periodo de produccion,

Yo+ Yg + Yo = 583 + 813 + 8,04 = 20

De todo este mﬂisls 38 exiraen las siguientes conclusiones;
a} s REAFIRMA la direcclon causal en la formacion del excedente y la tasa de excedents; que
e origina en la unidad productiva orgénica (empresa) y posteriorments se distribuysn a cada
components Individual (factor) de Ia unidad productiva.  Enlonces, la tasa de excedente que
permite el equilibrio de la economia y Que cada propietario reclbe de acuerdo a la canﬂdad de
fiqueza poseida, no es olra que la tasa de excedente GLOBAL de la economia,
b) Desde ei fendmeno productivo una Inversién de mayor periodo de vida it o de resuftados
mas remotos, no conlleva un retomo ni tasa de sxcedents mayor gue ofras Inverziones menos
| femolas; sin embargo, en las economias concretas se encuentra por experiencia que las Inver-
sionss de resuitados mas remolos normalmente proveen tasas de sxcedents @ de relomo supe-
Tiores a las Inversiones menos remotas. Este resultado no da mentis al hecho qQue desde o
Preceso productivo 38 proveen tasas de retomo Iguales; al conirario muesira que ia ganancia
como el interés no estAn determinados séla y univocaments desde la producclén por la
generacin de excedentss, sl no que existen ademas determinantes reales de oiras fuentes
talss como la preferencla intertemporal psicolégica. Por ejemplo, sf en la economia de In-

tegrales se encontrara que estando elia en equilibrio, 1a tasa de ganancia de C (inversién més
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remota) fuera de 12%, entonces se deduce que 10,84% es la ganancia por sl excedente que se
generé eniaprodicciony 1,06% s la prima que paga ei descuento que i futuro (menos valioso)
tiane sobre el pressnte (mas valloso). La Indagacién que se realiza a continuacién pearmitira
aciarar como es posibie qus se presenten con caracter permanente y reguiar fanémenos de esa

haturaleza en una economia de mercado.

3.3 Heterogeneidad factoriai y excedente de mercado

A continuacioén se abandona ef supuesto de perfacta homogeneidad en cada grupo de factor
(supuesto vi), para sstudiarlos efectos que se producen sobre os ingresos del mercado y sobre
6l sxcedente cuando ios elemsntos de cada uno de los conjuntos factoriales no son hoemogéneos
entre si, por gjemplo, cuando algunos factores C no son sustitutos parfectos de otras unidades
de factores C,

Recuérdess que hasta ahora se tiens una sconomia con 10 empresas (unidades de produccion
idénticas) en cada una de (a3 cuales empleando una unidad de A, ByCse obﬂe;ne por periodo
da produccion 20 “integraies”.

Supdngass sblo una unidad ds factor C de las diez existentas, experimenta una cambio tec-
nolégico que potenciaia capacidad productiva de ja aimpresa que Integra, de manera qie ahora
por periodo de produccion asafactoria arrofa un ingreso do 25 "integraies'; supéngase también
Que ho es posibie que i cambio iecnoidgico se difunda a otros factores C acaeciendo con allo
el fanomeno de heterogeneidad en sl grupo de factor G, Finalmente, se supone que ia ocur-
rencia del camblo tecnolégico no modifica ei cotto de reposicién dai factor.

En estas nuevas condiclones, ¢Qué sucede con el retorno de factor C mejorado y con los retor-
no3 de los ofros factores?.

Mientras no apareces la mejora en et factor C (denominado factor C{mejorado)), se esth en una
situacion en ja qus para todas y cada una de fas diez factorias e} ingreso por periodo de produc-
clon de los faclores A, By C es respsclivamente 5,83; 6,13 y 8,04 "integralas”. Tal situacién es
de equitibrio por dos razones;

- La tasa de excedenis por unidad de integral invertido es Igual para cualesquier factor, o lo
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que o3 Jo nilamo, no hay incentivo para camblar de forma factorial {a Hiqueza pues s Ingreso
unfiario altsrnativo de cualquisr elemants de riqueza o3 sl mismo.

- Cada factor concrelo A, B 6 C obilene el mismo Ingreso sn cualquier factoria, ¢ lo gue 83 io
mismo, no existe incentivo en ningun factor concreto para cambiar de smpleo.

Con la apariclon de Cimejorado) se presenia una nlieva situacidn en [a gue solo una de las 10
factorias produce un Ingrssc por periodo de producclon superior en § "integralss’ al ingreso
producido en las restantes faclorias; esto rompe ef eguittbrio existente pues origina el Incentive
a aumentar ingresos. Asi, ol hecho que la factotia qué posea ol C{mejorado) aumente su in-
greso, lisva a una competencia entre las factorfas para capturar C(mejorado) ofrecidndole a
sse factor un Ingreso por perlodo de produccidn superior a 8,04 ‘integrales” a cambio ds
mejorar en algo los Ingresos de los factores A y B. Sin smbargo, como los ingresos alter-
nativos en {as ofras nueve factorias que no pesesn C{Mejorado) no aumentan ni pueden aumen-
far, los etemsnios A-y B de estas nueve faclorias ss ofreceran por mencres ingresos a la
empresa donds .esté sl C{mejorado), entonces, ia competencla entre las factorias 36i0 termina
cuando el ingreso de A y B o3 igual en cualesquier empresa con 10 Gue C{mejorado) terminara
Hevandose todo ef plus-excedente, situacion en la que ja sconomia recupera su equilibrio.

Los Ingresos de A B y consecusntemente C (no mejorado) no varian pues, se sncyentran ya
porclbiendo sus ratornos de equilibrio; en olras palabras, 8! abandonan Ia unidad productiva
{empresa) que integran buscando un empiec mejor remunerado no lo encontraran y, si los
propietarios buscan transformar sus inversiones en C{mejorado) no podran pues sl cambio tec-
noldgico o3 indifundible. La empresa que por pericdo deé produccién realize las § unidades
da excedents mas que las olras, debido a ta posesidon del faclor C{mejorado), lieva a que el
propietarioc de C{mejorado) reciba oferias de rendimiento hasta alcanzar 13,04 integrales, vale
decit, las 8,04 integraies iniciales mas [as 5 excedentarias referidas, absorblendo para si fodo
ol plus excedente producido en la unidad productiva que integra. En ssis cato, y pese a que
los factores A y B al conformar también ia misma unidad productiva han sido CAUSA EFEC.
TiVA para la generacion del plus-excedents, no perciben ah sus ingresos nada de aqust,

debido a que sus ingresos altemativos o costes de oportunidad no han camblado en el resto

48 la economia
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Calculando para esta nueva sttuaclén las tasas de excedente de la economia y de los factores

A, B y C (mejorado) 6 C* se tendri:

€ 10y 500 205, 105 55 (-145) 205 (-45) 205
real19) 1+ (1+€)° * (1 +e)3+ 1+ +(1+e;= +(1+e)° ¥ (1+ey
(-145) 55 105 205 205 = @ - 12.20%
A+ e)'*” 1+ & * (1+&)"° ¥ (1+ 6" ¥ 1+ )"

e. 1= 5.83 + 5.83 )
. 1+€, (1+€)

entonces €, = 10.84%

@.15- 6B , 813 818
& 1+€; (1:€y) (146

entonces € = 10.94%

€, 25 = 804 , 804 ) t 8.04 g t 8.04 4+ ontonces €. = 10.34%
1+€, (1+€)° (1+€)° (1+€y

€. 25 = 13.04 + 13.04 + 13.04 + 13.04

L0 N7 Lento = @ = 37.89%
1+€@5x (1+€4)7 (1+€x)° (1+€w° omonaes &

Por lo que la proposicién baslca de equivalencla:

eumzea=ea=ec=ec*
Ya no se cumple.

4¢Cial serd entonces la condicidon de equiiibrio de la sconomia y cémo ia fasa de excadents
giobal detsrminard ias tazas de sxcedente factoriales?

La consideracién da esis problema exigs incorporar ef fendmeno de ia sscasez factorial,

(10) Los valores da la economia en su conjunto se oblienen a partir det cuadro de la
pégina 37. En cuanto a ingresos debe muliiplicarse por 8 ef valor consignado y

sumarse 26 por la empresa que poses C (mejorado). En cuanto a inversion factorial

ios valores consignados deben multiplicarse por 10, pues on lwersién fa empresa
que posee C(mejorado) no se diferencla en nada de las que no o posesn.
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Se entenderd en este rabajo la escasez factorial coma la condiclén por la que un factor stendo
somejante a otros factores no Hens enirs elos sustitulos eficientes. En el mercado sxisten
muchos futbolistas, sin smbargo, Maradona no tiene sustitutos estricio sensu o 3l jos tiene, fales
son un pequsfio subconjunto del universo de fulbolistas; asl, en tanto que factor, Maradona es
s3caso. En la industia estafiifera de veta, exisisn una censiderable cantidad de yacimisntos
eslafifferos, sin ‘embargo, Huanunt es un yacimiento primario escaso, pues poses Una con-
cemracion de mineral mineable y concenirable por métodos convencionales que muy pocos
yacimientos Wenen. La escasez faclorial, iejos de comprender en su &mbilo a un pequefic
grupo de fendémenos o procesos, como los anteriores ejemplos pudieran srréneamente hacer
suponer, 83 ufv fendmenc ampliaments difundido en ias economias concrstas, basia menclonar
que lo que denominamos trabajo calificado no es sino una versidén de [a escasez faclorial.
¢Extsiira alguna mercancia en cuya produccién directa o Indirectaments no interviens alguna
variedad de trabajo calificado?.

Cuando 3o prea@nla escasez factorial en una economia mercantll, e} EXCEDENTE producido a
tlempo de distribuirse se fracciona en dos paries:

- La prima por escasez o la participacién en e} excedente que percibe un factor unitateralmente
¥ ds manera excluysrile a okos factorss no excasos. _

- Et excedente de mercado o excedente residual que debe disiribuirse gntre todos los factores,
0sCas0s O No, de acuerdo con sus valores de inversion.

Se oslt suponiendo la existencla de 3,75 integrales de excedente por facloria que no poses
C(mejorado), lo que significa un agregado de 33,75 integrales de excedsnle en ias 9 faciorias
y de 8,75 integrales de excedenle en la factoria del C (mejorado), entonces, s excedente
global producido es de 42,5 integrales. De esie excedents giobal 5 “inlegraies” se distribuysn
unilaleral y exciuysnisments al factor C (mejaradoj; séio los restantes 38,75 "Integrales® deben
distribuirse en funcién al periodo promedio de vida de la riqueza y al costo de inversién de los
10 factorss A, 10 faclores B, 9 factores C y 1 factor C(mejorade). En consecusncia, la tasa
de excedente pertinente se calcula para el gy
global
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Para nusstro ejemplo:

Afio 0 1 2 3 4 5 ] 7 8 9 10 11 12
ingrezo (10)* - 205 205 205 206 205 205 205 205 206 205 205 1205

Menos pago por

ascasers . 5 5 5 5 5 5 5 5 5 ] 5 5
ingreso resultants | . 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200
nversion factorial| 500 - 100 150 350 . 260 - 350 1506 100

o)~

La tasa de excedents de mercado se obliene por tanto del ingreso resultante y la inversion fac-

torial,
e - 500 : 200 100 50 {-160) 200 (-60) 200
Mepo 1:€ (1+1€) 1€ +€)° (1+€)F (1+€) 16y

(150) . 0 100 . 200 200
0+€° 0+ a+@° 1+ (+&"

' entonces € = 10.94%

Calcuyiando los ingresos comrrespondientes a los faclores A, B y C(melorado) ss oblienen
(véasze pags 37 y 38), Y, = 683 Yy = 8,13, Yo = 8,04 y Y. (MEJORADO) = 8,04, que
realizan totaiments sl ingreso resultants. Por su parte sl ingreso dafinitive de C (MEJORADOD)
incorpora s retorno de #scasez y o3 por fanio de 13,04 “Iintegrales’, como ya 30 sabe.

El fendmeno de la escasez factorial Introduce un condiclonamiento, una determinacién sobre la
distribucion social del ingreso, obliga a que ol plus ingrese producido per el factor escaso
Mmas jos otros factores, sea dnicaments aproplabie por el factor sscaso. El excedsiile sobrante
0 excedents de mercado es el gue se distibuys en funcidn a los valores de inversion de
cualesquler factor participants 2n ia producciéon y, en consecuencla, sera condlcién de equl-
librio sn Ia economia que EL EXCEDENTE DE MERCADO psrcibido por unidad inveriida sea

(10)* véase nota 10, pag. 41,
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igual en cualguier rama de la produccién y con cualquier factor delentado en propiedad. En

simbolos,
emcoo = ea = eB = e-:: = e-::*

Conislguientements, también se conciuye que al Ingreso da un factor fisne tres componentes: su
costo de reposicion, su prima de escasez y su cuota parte del axcedente de mercado.

Supdngase ahora que la iInnovacidn dei factor C mejorado es difundible a ios factores C de la
economia. Iniciaiments podria presentarss ai hacho (no tiene porgque darse necesariamente),
quse todos los factoras C realicen transitoriamente en el marcado un ingreso por periodo de
produccién de 13,04 ‘inlegrales”. Este fendmeno sdélo puede ser transfiorio porque ios
posesdoras de B y A (factores que no cambiaron), encontrandose an una situacién desventajosa
al realizar por unidad da riqueza invertida un sxcedente manor, acluaran transformando sus fac-
toras Ay B en faclores C originando con este comportamianio axceso de oferta en ai mercado
de C y déficits de oferta an ios marcados de A y B; de esta mansra ios ingresos sa reajustaran
para que st mercado alcance su equiiibrio; 8l ingreso de C bajara y los de A y B subiran hasta
un punto tal que la tasa de axcedents de cualesquier propiletario sea igual al de otro y a la de la
aconomia an su conjunio. De esia manera, ol proceso da difusién de un camblo tecnolégico
positivo conduce a ia universailzacion distributiva de ios mayores ingresos. Universalizacion
que tiene su base en el hecho que el Ingreso es un producto sinergético de los slementos de ri-

queza fue brindan sus sarvicios en ia produccion.
3.4 Préstamos, excedente e interés puro

Hasta aqui se ha venido suponiendo que af agente catalizador de una unidad productiva, af
empresario, siempre ha logrado reunir ios suficiantes faclores unlando su patrimonio al de sus
asoclados para reallzar una unidad productiva Sin esmbargo, cabe asparar qus asto no sea
siempre asi; que-axistan propietarios no interesados an invertir directamente su riqueza o los ex-

cedentes de sus Ingresos sobre su consumo personal, de esia manera bian puedsan axistir al-



gunos propietarios que decidan almacenar #n sus casas reservas o tesoros de ‘integraies’ y,
por ofra parts smprosarios que redideran recursos conl tos que habllitar una empresa y que no
encueniren en e! mercado personas dispuesias. a asociirseles.

Partamos con una sencilla Bustracién del problema. Sutano ha formado un tesoro de '"In
fegrales” que Perenganc necesita para consttulr una unidad productiva. Sutano no esté dis-
puesio a asociarse a empresa alguna porque tisne la aprension que podria necesitar o momen:
o menos pensado sus ‘inlegrales’ ahotrados, pese a que la experiencia le ha confimado que
N sventuaiidad es de muy baja probabliidad de ocurrencla. Perengano en conocimiento de
o3a situacion toma contacto con Sutano y le propone que le prests su tesoro de ‘integrales’
con ia condicién que el momenio que 81 (Sutano) sufra cualquier conigencia en ia que re-
quiera sus ‘inlegrales’, Perenganc se los devoiveria sin chistar garantizando con todo su
patrimonio ia honra de su deuda; més alin, con el prdpéslb de entusiasmar a Sutano le ofrece
entregarie voiuntaria y gratutaments al final de cada periodo de produccién 1 “kegral® por
cada 20 "integraies" reclbidos.

Después de una conclenzuda reflexion, Sutano valora que entregandc a Perengano su tesoro
de ‘"integrales’ se encontrard ian respaldado como anies pero habra mejorado su situacién,
pues percidird un retomo de 5% por periodo de produccién sobre su tesoro cuando hasta
shora no percibia nada, en consecuencla, declde celebrar el coniralo de préstamo con Peren-

gano que en esencla es un convenlo por el qus, Sutano cambia ‘integrales* presentes por “in-
tegrales” fuluros obteniendo un rédito o interés.

Sin buscario deilberadaments, al celebrar el contrato de préstamo Sutano y Perengano no s6lo
mejoran conjuntamerde su shuacién individual, sino que al mismo tempo crean un nuevo mer-
¢ado en ia economia- ¢f mercado de préstamos de riqueza.

Fulano, empresario muy activo en la economia, se enlera dei contraio de préstamo entre
Sulano y Perengano y comprende que 3o ha ablerio una fuente con la que incrementar sus In-
gresos; puesto que una unidad productiva realiza un excedente de mercado de 10,94% por
perieds de produccldn ¥ Perengano 3dlo paga a Sutano 5% en el mismo tlempo, aque! realiza
una tasa superior a 10,94% ya que absorberd ef §,94% que no se entrega a Sutano. Asi,
Fulano ofrece a Sutano una tasa superior al 5% pero Inferior & 10,94% a cambio de un con
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Walo de préstamo; como Sutano puede rescindir su confrato a voluntad prestard a Fulano y 38
iniclard una compelencia snirs Perengano y Fulano por acceder al préstame de Sutano, com-
peiancia que hard subir ei pago de interés a la tasa de 10,94% por psriodo de produccién,
taza maxima que ya Perengano o Fulano estardn dispusstos a pagar al recibir del proceso
productivo dicha rentabliidad. En equiiibrio, Fiiano que ya tenia una empresa constituida aban.
donard ia ransaccién de préstamo y Persngano ia realizara a ia tasa de 10,94% pues de no
hacerio no podria valorizar su propla capacidad empresarial y ios ofros factores gue controfa.
De ia liustracion, se encuentra que el préstamo de riqueza da lugar a una vincuiacién entre el
prestamista y el excedents producido asi, sn squilbrio el prestamista axigirs un retorno a su
préstamo semejants al que percibs, por integral, cualquler factor INDISTINTAMENTE; en con-
secusncia, en el largo plazo la tasa de retorno al préstamo o tasa de interds sord igual 2 la
tasa de ganancla de cualesquier factor y por tanto Igdal a ia tasa d& excedents de ia rigueza
Sin smbargo, esto no significa gue ei excedents deba distribuirse snire os factores materiales
y of crédlio ai no mas blen que, ei excedents por faclor oblenide con ei préstamo por el
empresario-prestatario es Wansferido al prestamista como pago por su acreencias, esto is con-
viene al empresario pues con eilo logra que sus faclores confermen un sistema organico de ri-
queza, resiizando a esta Ulma en una unidad efecivamente productva. De esta manora, el
pago de interés o3 una distribucion secundaria dei excedsnte. Y, la tasa de interés pura os la
MATERIALIZACION de ia tasa de excedents de mercado de una sconomia puss, an su existen-
cla abstrae toda forma objetiva de la riqueza destacando séio su sentido econtmico productivo
on tanto que riqueza,

Al interés y su tasa asi definidos, se denominan PUROS, pues no consideran en su formaclén
factorss de demanda, preferencias intertsmporales, resgo ni incertidumbre.

Lo que paga el interés puro es 8] EXCEDENTE COMUN E INDISTINTO que ebtienen jos fac-
lores en Ia economia y qus se adquieren cen el valor del préstamo, es en tal sentido un hecho
distributivo social de distribucion secundaria del excedents qus deviene de la existencia de ia
propledad privada de faclores y de que estos son productivos an of sentido que al conformar

Py, por ello, ia FUENTE del inferés

puro o3 of EXCEDENTE que a riqueza como sistema organico genera y, ol interds ES si pago
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a ta producthvidad de la rigueza (cualesquler factor indistintaments) transferida desde sl sistema
orgénico o smpresa al prestamista o propietario indirecto de sismentos de riqueza.
Sintetizando, an ef astudio presente se posiula que:

EL INTERES PURO ES LA PARTE DEL EXCEDENTE DE MERCADO CORRESPONDIENTE A UN
STOCK DE FACTQORES PRODUCTIVOS EN PROPORCION A SU VALOR Y QUE SE TRANS-
FIERE A LOS PRESTAMISTAS;, QUIENES, DESDE UNA PERSPECTIVA MACROECONOMICA,
SON LOS PROPIETARIOS INDIRECTOS DEL MENGIONADO STOCK DE FACTORES. EN CON-
SECUENCIA, EL INTERES PURO ES UNA FORMA DE DISTRIBUCION SECUNDARIA DEL EXCE-
DENTE DE MERCADQ CUYA FUENTE ES LA POTENCIA GENERADORA DE EXCEDENTES
MATERIALES DE LA RIQUEZA CUANDO ESTA SE PRESENTA EN LA FORMA DE UNA
UNIDAD DE PRODUCCION.

En concordancia con o anlerlor, ia tasa de interds pura es igual a ia tasa de excedente de mer-

cado que se forma sn una sconomia,
3.5 El excedente como fendmeno de valor

La lnvestigacién realizada en ia economia de "Integrales” abstrajo y por tanio Ignord la presen-
cla de heterogeneidad en los productos finales y en ios requisitos de reposicién de tos fac-
fores, con sllo s ha dejado de considerar ef importants hecho que las mittiples necesidades
humanas requieren para salisfacerse diforantes producios que la economia debe enfregar.

Como la finalidad de la actividad acondmica es saisfacer nacesidades vy deseos v, en una
sconomia de mercado log bienas y servicios se producen mediante la division del frabajo y 1a
espaclalizacién, el camblo de blenes y serviclos constituye no sélo requisho ds funclonamisnio
del sistema sino su piedra angular y capiial. Para que se camblen cosas diséintas, ya por su
naduraleza ya por su formacién o ambos, &t necesario que exista un principlo ds comparacion,
alge qus tas lguale y permita equipararias, e&sto es, o3 necesario Ggue exisia algo gqus Ias
homogenize y las haga diverger sdlo en canlidad. Ese algo 83 o] valor y expresa sl principio
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comin que poseen jos bienes y servicios en tanle que medios para la satisfaccion de
necCesidades y dessos. Mientras jos bienes y servicios en lanfo que productos concretos son
distintos, en tanto que valores son homogéneos y semejantes.

Na estando en st aicance de esta Investigacién desarrollar los cdmos, porqués y para qués del
valor, directamente se pasa a conslderar una econamia mercantii cerrada y constituida, en fa
que tas relagiones de vaior estin ya desarrcliadas y generalizadas, ¢ o que s io misma, todosg
¥ cada unho de [os elementos de riqueza tlene una relacion de ¢cambic ¢on jos demas, posee un
valor. En esa situacion ndtese, que aunque ya no se identifica producto con ingreso ia semejan.
za con la economia de "integrales" es significativa:

Se produce un producto homogénec -valores., para producir se dispons de factores que son
valores ¥ reponen su desgaste con ios valores producidos.

En suma, parece posible sustituir ia palabra integral por ia de valor y desarrcilar en términcs de
valor las Investigaciones hechas con "integrales” para arribar a iag mismasg congiugiones an cuan-
1o a condiciones de equiilbrie, farmacion de ingresos, excedente o inlerds; sin smbargo existe
una dlferenéla que para hagcer piena la analogia debe considsrarse.

Al producirse diferentes productos no $@ genera ya una tasa de sxcadente Unica en producto
para fa ecenomia, al confrario, es de esperar existan tasas fisicas de excedente por producto
diferentes; por elempic, si existen dos economias doladas de ia misma capacidad productivay
especlalizadas una en ia produccion de naranjas y, la olra 8n ja produccion de carns, no existe
fundamento alguno para esperar que el excedenies en naranjas sea exasto y proporcional al ex-
cedsnte sn carne, mas bisn, es previsible que estos excadsnles ssan diferentes en praporcion
puss procedan de sistamas tecnoldgicos no comparables y distintos; de ahi, que antes de
analogizar vaior a integral sea necesarto probar que el funcienamiento det m_ercado conduce a
partir de varias y distintas tasas de axcedente por producic indlviduates, a fa formacion de una
tasa (nica de sxcedents en valor en ia econemia, determinada por ios coeficientes de repasicion
factoriales y ios coseficientss Insumo producto de las industrias mas que, por ios valores ab-
soltos e independientes de tas tasas de excedsnte por producto particulares. Esic deberia ser
asi, puses fa nocion de excedente para una economia en la que se producen varios bjenes

y servicios nos dice que ei excedente aumentard de cualquier manera silos requerimien-
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tos de reposicion al menos en una industrla disminuyen y/o aumenta, al menos también en una
industria, &l producto obtanldo por insumo smpleado; no deblsndo resuliar significativo paratla
formacion dei excedents giobal econdmico gue sin variar tales coaﬁclentn tecnologicos varie
la compaosiclén del producto giobal vy con éf las tasas ds sxcedente parficulares o respecto de
si mismos, de los productos indhviduales. Si e3to s asi, el andlisis rsalizado en términos de in

tegrates sn este capliuio, puede considerarse reprssentativo del andlisis en términos de valor,

que supone una sconomia que produce "n” hisnes.
3.5.1 Tasa de valorizacion de la riqueza

imaginese una economia con las siguientes caracteristicas:

a) Tiene factores homogséneos en cada grupo de factor.

b) Presenta un mismo pericdo de repogicidn para cualesquier industrla y de igual ampitud al
peniodo de produccion.

¢) Se producen 2 bisnes Wigo y acero con los que te salisfacen todas las necesldades.

La riqueza pusde medirse en unidades de valor sumando los valores de sus componenies; sin
embargo; con fines simplificalorios se deflne una UNIDAD DE QUANTUM come una
agrupacién delerminada de factores que pusde producit altemalivamente rigo o acero. De
osta manera la riqueza de Ia sconomia eslard dada por una cantidad de quantums vy, cada
quanium tendra en producto fizico jos mismos requerimientos de reposicion; 0 unidades de
trigo y 30 unidades de acero.

iniclalmente, ssa economia se encusnira en equilibrio diidlendo su riqueza de 20 quantums en

dos magnitudes Iguales, sujetas a rendimientos constantes a escala y segiin sl sigulents cuadro.
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RIQUEZA
Industria Magnitud de Neceszidad de Producto
Quantum Reposicién
10 frigo 500 UF . 2.000 UF
Trigo acero 300 UF
Acero 10 frigo 800 UF 900 UF
acero 300 UF
Tolal 20 frigo 1.000 UF trigo  2.000 UF
acero 600 UF acero 900 UF

UF: Unidades Fisicas

Es decl, Invirtfende iguales cantidades de riqueza en trige que en acere (10 unidades de guan
wm que & reponen con 500 UF de trigo y 300 UF de acero) se obllene al final de un periodo
de produccion 2.000 UF de trigo y 900 UF de acero.

De donde las Tasas de excedente en producto seran:

2.000UF - 1.000UF
1.000UF

Para el trigo: = 100%

900UF - B00UF
BOOUF

Para @l aceso:

= §0%

Puesto que ias tasas excedente en producto son distintas, Lexistird una lasa comiin de exce
denie en la ecopoimia y, de haberla cual serd su magnitd?. Recuérdese que si 3dlo se
produjere trige con trigo ¢ acerc con acero (caso de ja economia de ‘integrales®) las iasas de
sXcedenie vigemes en la economia sorfan 100% para la economia trigo 6 50% para {a
economia acero.

Para que exista una iasa Unica y exacta de excedente debe haber una relacién que permia
equiparar de una Unica y sola manera jas producclones de trige y acero.

De acuerdo con ei prncipic maximizados Y la plena posibllidad de transformacién de un

processo productivo en otro, sxiste una tnica manera de vincuiar ambos producios alcanzando
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al mismo tiempo una situacion de equilibrio. SI estin invertidos dos quantums de riqueza
iguales, 10 en ¥igo y 10 on acero, SOLO exislird equilibrio en esa economia i sus respectivos
producios son IGUALES en valor, cualquier oira reiacién de valor originaria fuerzas gque
anderian siempre a Igualar los valores de los productos por unidad de quantum. En con
secuencia se cumplira que,

2.000 UF Trigo = 900 UF Acero &

2 29 UF Trigo = 1 UF Acero

1 UF Trigo = 0.45 UF Acero

31 fa unidad de valor {(LV) es igual a 1 UF de trigo, se tendra sn thrminos de valor {11).

RIQUEZA
industria Magnitud de Necesidad de ingreso Excedente Tasa do
Quantum reposicién excedents %
wigo 10 1.188,87 UV 2.000 UV 833,33 WV 71,43
acwro 10 1.186,87 WV 20000V | 833,33V 71,43
total 20 2.333,33 LV 4.000 UV 1.668,66 LV 71,43

Como se ve, los mercados de frigo y acero producen una dnica tasa de excedenie en valor
para toda fa economia. Como la riqueza se ha valorizado segin osta tasa, en adelante se ia
denominard como tasa de valorizacion.

Supdngase que las preferenclas de la comunidad camblan por cuaiquier razén v se desea mas
acero y menos irigo, de modo tal que en un nuevo equilibrio se redistibuye la riqueza dejando
§ unidades de quantum en la indusiria triguera y aumentando & 15 unidades de quantum la nl-
queza compromesiida en la industria de acero, segin sl siguisnis cuadro:

{11} Los valores del cuadro se han oblenido multiplicando las unidades fisicas de irigo y ace-
ra requeridas para reposicién , por sus valores respectivos de 1 LV y 2 2/9 LWV. La co-
imna de Ingresc se obliens de multiplicar o] preducto en unldades figlcas por su uni-
dad de valor. La coiumna excedente es la diferencia sntre ias coumnas de ingresc .

y necesidad de reposicion. La columna tasa de excedents ss ha oblenido dMidisndo
la columna excedente por la colmna hacesidad de reposicion.

$1



RIQUEZA
Industria Magnitud de Necesidad de Producto
Quantum Reposicidén
5 trigo 250 UF 1.000 UF
Trigo acero 150 UF
Acesro 15 rigo 750 UF 1.350 UF
acoro 450 UF
Total 20 trigo 1.000 UF frige 1.000 UF
acero 600 UF acero 1.300 UF

Las sxigencias de raposicion por unidad ds quantum no camblan puss estdn tecnoiégicaments

definidas, asi como no cambian los productos resultantes por unidad de quantum tamblén tec-

nolégicamente determinados.

Calculando las tasas en producto se obtiensn,

1.000UF - 1.000UF

ara el trigo:
P g 1.0600UF

1.350UF - 600UF
600UF

para el acero:

= 0%

125%

Las relaciones de valor de squlllbrio se obtendran ¢l se cumple que las 1.350UF de acero son

3 veces mas valiosas que las 1.000UF de trigo, pues an su produceitn se Invirtl6 tres veces més

riqueza que en la produccién del frigo. Haciendo opsracionss, nuevamente se obtisne que 2

2/8UF de trigo seran iguales en valor a 1 UF de acero. Slla unidad de valor es otravez 1 de

trigo, se tendra en términos de valor,

RIQUEZA
Indusiria Magnitud de Necesidad de ingreso Excedente Tasa de
Quantum reposiclén excedents %
trigo 5 583,33 UV 1.000 UV 416,67 UV 71,43
acero 15 1.750,00 UV 3.000 UV 1.250,00 UV 71,43
total 20 2.333,33 UV 4.000 Uv 1.666,66 UV 71,43
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Como se observa en ef Ulimo cuadro,pese a que las tasas de excedente en producto camblan
la tasa de valorizaciin se mantiene,este ss un resultado importants pues indica que en una
economia en la que se producen 2 o mas producios, el excedents producido sélo pusde
definirse en ¥rminos de valor y que exists una UNICA tasa de excedenie o tasa de valorizacién
INDEPENDIENTE de las variacionss en ja composiclén det producto y de ahi, indepsndisnte de
las tasas de excedents por producto particulares, SIEMPRE Y CUANDO no varien los requisitos
de reposicion factorial y/o las relaclones insumo-producto qus, al lgual que en fa aconomia de
Integrales o de un sdlo producto, son las unicas causas que pusden conduck a un camblo sn
ol excedenis producido pof unidad de riqueza; sn consecusncia, todos los resuliados qus se
obuvisron en la simpificada sconomia de integrales son vilidos sn las sconomias de produc-
tos diferenclados y diversificados, como son las sconomias concretas.
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CAPITULO CUARTO
- GENEALOGIA TEORICA DEL INTERES



Desde log albores de ia clencla econdmica el pago de una renta, por sl uso de dinero fue
motivo ds largas, dificuluosas vy no pocas veces ssibifies poldmicas. Como tantos otros
casos, sn un princlpio, 1a preocupacién sobre ol interds respondia no a un fin tadrico sino mas
blen a un propésito utiitario:

4Es justificable o no la obligacién que Hlene »l prestatario de una suma de dinero, ds sniregar
af prestamista ademas del monio Integro del préstamo un sxcedente por al uso del dinero?,
De existir jusficativos y razones aceptables, antonces la insMucion del interds debia preser-
varss; de oira manera, sra justo y raclonal aboliria.

Aquellos que se empefiaron en probar que ol Interds era Injustificable -loz canonistas (12)-
esgrimieron el argumenio que ol Interés era una renta pardsita, que e! prastamista arrancaba
fraudulantamente al deudor an su perjuicio, pues log itereses como frutos del dinero no exis-
ten; ya que, sl dinero es una cosa estéril qus no pusde producir, cuando se lo presta s# cede
conjuntamente su uso y no 9 venta de tlempo puss este perlenece por Igual al deudor, al

acreador v a todos los hombres. Sin embargo aste juicio condenatorio no abarcaba las rentas

de los blenes duraderos como casas, muebles, elc.
De otra parie, lvs Hamados defsnsores dsl inlerés sostenian que "ei interbs percibldo en jos
préstamos es jusio, sn primer lugar porque el dinero no es una cosa estérll, pussto que si se

Invierte blen puede oblenerse con 8l una ganancia, a la que el acresdor renuncla para que
iucre con eila ol deudor' (13)

4.1 El problema del interés y sus primeras respuestas
Los defensores del interés en sus afanes y esfusrzos argumentales llevaron el probisma del

Interds dei dinero hacla sl problema de fondo: ef de la ganancia del capilal, asi, llegaron en su

investigacién al punto en gue ef interés del dinero prestado colncidia con el problema general

(12) B6hm Bawsrk, Eugen Von. Capital s Interés, Historla y Crflica de las teorfas sobre el
Interés. Traduccién Carlos Siva. Primera Edicién. México. Fondo ds Cultura
Econdmica 1847. Libro i, Capftulo i.

(13) ibidem, pag 82.
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de la ganancia del capital.

.30 trata de explicar... el hochd de que, en la inversién productiva del capital, queds en
manos del empresario, generaiments, un remanente proporcional sobre el volumen del capital
invertido, remanente que te obliens por la circunstancia de que ef valor de los blenas creados
con ayuda del capital 3, ordinariaments, mayor que »i valor de los blenes consumidos en su
producclon. El problema estd en saber PORQUE EXISTE ESTE REMANENTE CONSTANTE DE
VALOR O PLUSVALIA" (14).

Deede enionces, la investigaclén e oriend tanto a determinar que ez ol interés (ganancia) del
capital -una renia creada o un fenémeno de distribucion-, como a establecer cual es su fuents -
un faclor de la produccidon o una relacion soclal, econdmica, juridica y/o politica.

Desde un principlo ef abordaje del problema se efeciivizd desde las mds variadas perspectivas
ensayando todas las posibllidades (15); destacandose las teorfas de la productividad, las
teorias de la abstinencla y las teorfas del uso; que habrian de llegar a constituir fundamento
analiticc en ia evoiucién posterior del problema hasta alcanzar las teorias o planteamientos
modemos. |

Las teorias de la productividad, en sus diferentes exprasionos sosienen que la productividad
del capital es la causa eficlente -por si sola o0 en combilnaclén con olros factores- del origen
de la plusvalia. Estas para resover apropiadamente el problema, deben safiefacer una de las
sigulentss condiclones:

“1) Demostrar 0 poner de manifiesto que el capital sncierra una virtlud QUE TIENDE PRECISA.
MENTE A LA CREACION DE VALOR, virlud por medio de ia cual puede infundir como un aima
econdmica, por decirio asi, a las cosas en cuya creacidon fisica interviene. (producﬁvidad de

{14) Ibidem, pag 101.

(15) Las corrienies so dividieron entre aquelios que siguiendo a ios canonistas expilcaban la
ganancia como la expropiacién simpie y flana dei trabajo realizado por ofros -teorias
de la explotacion- y, aquelios que explicaban {a ganancia ¢como una renta producida o
que paga un serviclo efectivaments presiado. Entre las Gitimas surgleron, las teorlas
“ncoloras’ que so sallsfacen con una aproximacion superficial al problema, las teorias
del “rabajo" que consideran que la ganancia es Ia retribucién al rabajo prestado por
ef capitalista y las feorias de la productividad, el uso y la abstinencla que se discuten
en el texdo. (vhase la ohra ya citada).
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valor sn el sentide mas Weral de ja palabra y en sl sentido mas caracterizado gue pueda con-
cobirse).

2) Demostrar o poner de manifiesio que ef capital mediante su accidn, ayuda a oblener mas
Cco3as o cosas mas dliles, DEMOSTRANDO AL MISMO TIEMPO, DIRECTAMENTE,... O EX
PRESAMENTE qué y por qué estas cosas, mis abundantes ¢ mejores, tisnen due sncsirar
tamblén més valor que of capial gastado en produciias. (productividad fislca, con ¢reaclon
de plusvalia como corolario evidents 0,... con creacion de plusvalla sxpresaments razonada)’
(16). |

Los gue siguleron por el camino 1) wvieron que enfrentar ol escoilo insalvable que ef valor no
83 producibld al modo gue Io son jos blenes y senviclos; "odo o que ia fuerza productiva
pusde hacer 83 crear muche producio e, indirectamente tamblén mucho valor, pero nunca mas
valor, plusvalia® (17). Los que siguleron por fa via 2) se vieron ande {a dificultad de demosirar
como lodo bien de capital debia realizar an 8! mercado un precio superior a su costo de
reposicion en condiciones de competencla perfecta. El que un blen de caplial sea fisicaments
productivo o sea, permia produclr mas productos que 1os que se producen sin éi (18) no Im-
piica que s» realice uh mayor valor gue ol compromelido en sl proceso de produccidn, al
menos cuando ial sistema de produccidn se genseraliza. Sl aparace un blen de caplal que
cuesia producirio X unidades de valor, es previsible que se produzcan tantas unidades de estos
como para gue los producios finales con elfos produckios alcancen un precio precisamente
necesario para feponer X unidades de valor una vez pagados los otros costos; para que no
ocurra esto, algo debaria limitar su produccldn y haceros sscasos. Asl, en final de cuenias o
propk desarrollo del principle de productividad termindé desnudando ja INSUFICIENCIA del

(18) ibidem, pag 137 y 138.

(17) ibidem, pag 211.

(18) "Robinson Crusoe podia pescar direclamente mediante una técnica rudimentaria, coglen-
do los peces con la mano, o Indirectaments por el método de fabricar una red. Con
la ayuda de ésta podia coger mas peces que antes, inciuso después de salisfacer el
cosie de construccion y mantenimiento d» {a red. Ezlo e3 o que queremos decir cuan-

do afirmameos que el caplial es fislcamente productivo® (Blaug Mark, Teoria Economica
actual. 1986, pag. 658).

87



principio de productividad (19), aparaclendo las leorias del uso y ia tsorfa de ia abstinencia
una vez abieito sl camino para oiras explicacionss 8 hipdlesis.

Las teorias del uso sostienen que independients de la sustancia del capital existe el uso o dis-
frts ds este, o sea, que anh fa produccidn se sacrifica ja sustancia dsl capital a ia que c¢o-
rresponde ol valor capital v ol uso o disfrute del capital & Ia que corresponde 1a plusvalia. [a
criica a esta posicién se baza sn que {as prestaciones iUtilas son 1a base de la dessabllidad y
de valor de los blenes, resultando que pagarias es pagar tale: prestaciones y por fanto al con-
sumo y uso de Jos blanes, paga ei inerés bruto o retorno al capital y no el Interés nsto. Sin
embargo, cabe preguntarse si no existira alguin tipo pasticuiar de prestaclones (tllas que no se
pagan con el valor capital de un bien, una fundamentaclon en esia linea so did mas tarde a
propdstic da la critica keynesiana al psnsamiento claiaiqo. |
El retomo obtenido por la inversion de un valor capilal estd compuesio de dos partes: fa
reposicion que paga el valor invertido y Ia plusvalia que retribuye ei SACRIFICIO DEL GOCE
PRESENTE que permite la exislencia di iz inversién. Esta a3 la teoria de ia abstinencia, con
ella, 12 solucién al problsma FIeI interés experimemta un verdadero avance pues ante los esco.
Hos encontrados en la fundamentacion desde la ofsria se encuentra una respuesta coherems y
sbilda desde la demanda apoyéndoia en una ey psicoidgica, ia preferencia del consumo
presemts al consumo futuro (ley de prefersncia inlstiemporal). De manera ssmsjante a como el
valor de dos blenes iguales es afectado por la distancia (costos ds transporie), do; blenas
iguales situados an diferemss momentos dei iempo no valen lo mismo, aquel situado en el
presente es mas valloso que otro idénlico situado en el futuro, de donde debe pagarse una
prima -el interés- para cambiar bienes fuluros por bienes preseniss. De este modo, el limHante .

(19) La hoy vigenis teoria de la productividad marginal del capital priueba que ei valor
producio marginal dei capital a3 Igual al relorno total que percibe ¢l capital, sslo es, al
Interés bruto; lo que, en ninglin caso prueba y menos demuestra que an dicho interds
bruto deba contenerse stempre (en el caso general), un inlerds nelo o phisvalor. Asi, esta
postura se ve obligada a rectamar que en of Inlerds bruto existe ademéas un Inerés neto o
ganancia puesic que la experiencla colidiana ast lo confirma; sin embargo, esls awdlio
ampirico no resueive st problema tedrico a io més provee una muistilla de verdad para
sostener algo qus los hechos no contradicen.
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de la produccién de bienes de capital que impide que se produzcan tantos productos finales
como para que el rsfomo de una inversion simplemenis cubra ios costos de operacién y el
cogio de reposicion del capital, es la NECESIDAD de relribulr el sacrificio del goce presents
del capitalisia que a su vez o3 ia causa eficients para que existan blenes de capiial.

4.2 La sintesis clasica

St ol trabajo critico ds Bdhm Bawerk (20) sivid para abandonar algunas imprecisionss exisien-
tes an las concepcionss de esa época (fines dei sigio XDX), particuiarments aquella que
derivaba de fa productvidad fisica del capital la productvidad de valor de dicho factor: el
frabajo tedrico positivo del mismo autor (21) sirvié 2 ia concepclon tedrica del interés que fue
aceptada comeo coherente (formulacién clasica ) hasta ol advenimisnto de la critica keynesiana.
Esta formulaclén que alcanzd su caracter 'mas snérgico y brillante' (22) con la obra de Irving
Fisher (23), sinteliza en o aparato analtico de Ia oferta v la demanda los hechos de orden
thenico productive vy las razo‘nss de orden psicoldgico que sxplican exhaustivamente el
fendmenoc del intaréds, esio o3, se concreta una teoria de! interds en ias iinsas siguientss:

La productividad fisica del capilal da lugar a que existan més bisnes disponibles al consumo o
a la Inverslon que los que habrian sin el capital. Estos bienes alcanzan un valor superior a
aquel que cubre su costo de producclon porque ef fuluro se descuenta por la prefersncia
psicolégica temporal. Asi, en ios hechos, existe una productividad neta o productividad de
valor del capiial que es el Interés (ganhancia).

De slio se deduce que, si no exlsliera la preferencia temporal o impaciencia como la lama

(20) Béhm Bawerk, Eugen Von, Opus CH.
(21) 85hm Bawerk, Eugen Von, The Posltive Theory of Capliat - 1889.

(22) Schumpeter Joseph A. Historia del Andlists Econdmlco. Traducclén Manuei Sacristan,
Edicion 1982. Espafia Arlel S.A. pag 1015.

(23) Rale of interest (1907) y The Theory of interest (1930).
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Fisher la productividad fislca del caplial no s reallzaria como productividad de valor, antonces
¢l lnterés no serfa positivo; v, s deducs también que el relorno a ia inversién no sdlo depende
del principio de ia abstinencia, espera o Impaciencla sino de gue ei capital es flslcamente
praductivo.

GComo una extansién natural de estos principlos microecondmicos, vino lusgo la teoria macro-
sconbmica cibsica que sostisne que el interds real (24) esta determinado por las fusizas reales
del ahotro v la lnversion. Detrds del ahorra ss encusntra, dado of Ingreso, las preferencias in-
tertsmporalss de la comunidad tales que, una varacion del Interés produce una variaclon en ef
mismc sentido on 1a oferta de fondos prestabies o ahorros, pues con of interés varia el premio
por unidad de renta no consumida; y, detrds de la Inversién se encuentra Ia productvidad del
capital tal que, una varacién del interés dada la productividad del capiial conducird a una
varfaclon en sentido contrario de la demanda de fondos prestables © Inversibn, pues, por
ejemplo, cuandn_ sube of interds se exige aumentar ta retribucion al capital 0 que, ¢s svidente,

solo pueds lograrse con un nimers menor de kwersiones,
4.3 El cambio de perspectiva keynesiano

Las nuevas ideas de la obra de Keynes (25) vinleron a perturbar ias conclusionss gue se habia
alcanzado sobfe el prablema del Interés con la sintesls clasica. Mo sdlo Keynes sostenia que
se habia estado discutiendo el problema sobre principivs inadecuados, pues ef Interds y su

faga eran fenémencs monetarios sino que, sustentaba su argumentacion introducisndo o rlesgo

(24} Se snfatiza o conceplo de Interés real puss fos clasicos distingulan este concepio del
interés nominal © monetario; és ei propio Flsher gulen formula ia proposiclon gue et #po
de Interés monetaric es Igual al real mis la lasa esperada de cambla en ol nivel de
precios. "Esta proposlcion no es original de Fisher. Ya fa sncontramos anterlormente en
los Principies de Marshal ¥ 38 remonta a la Nahure Of the Paper Cradit, de Thornton, Sin
smbarge, Fisher fue el primero en apweclar todas sus impllcaciones e integraria en una
teoria sistomatica del tipo real”.(Blaug Mark, opus cit, Pag 111),

(26) Particularmente, A Treallse on Money (1930) y The General Theory of Employment,
Interest and Money (1936)
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y la incertidumbre, fanémenos de vital Importancia en la vida practica de los inversorss, sin em-
bargo, no considerados hasta entonces sistematicamente por los sconomistas profesionales.
Aunque fa teoria keynesiana dei Inlerés fue criticada (28), no cabe duda qus con sila 3o abrié
una importante perspectiva a la comprension del fenémeno dei interés incorporindose en la
teoria ia dimension de las expectalivas, del rissgo y ta incertidumbre (27). El interés no puede
sor la recompansa al ahorro o a la espera como f{ales, es el precio que hay que pagar porqus
una sconomia monetaria esta cargada de Inceridumbre, vals declr, s la rscompsnsa por
privarse de liquidez, por coirer e rissgo de una Incertidumbre.

no existe una linea definida entre estas (Jas diferentes tasas de Interés para difereniss niveles
de empleo) vy las llamadas tasas de Interés puras, pues todas ellas son ja refribucién por correr
ol resgo de una incsridumbre de cualquier clase... La tasa de interés no es ‘precio” que pone
en squilibrio la demanda de recursos para inveriir con ja buena disposicién para abstensrse

del consumo presents. Es el *preclo que aquilibra ol deseo de conssivar la riqueZa en forma

(26) Keynes escribi6: 'El interés es un fendmeno muy convencional, mas que muy psicologico;
porque su valor real estd determinado en gran paris por la opinion qus prevalezca acerca
del valor que ss espara Ira a tensr. Cualquier nivel de Interés que s acepts con suficients
conviccion como probablements duradero, serd duradero: sujeto, en una socledad cam-
biants, por supuesto, a fluctuaciones alrededor dsl nivel normal ssperado debldas a toda
clase de motivos' (Keynes J. Maynard. Teoria General de la Ocupacion, El intsrés y Ei Di-
nero. Traduccién E. Homedo. Séplima Edicién. México. Fondo de Cultura Econdémica 1985,
pag 182 y 163.

*Keynes, pues, quedd expuesto a la critica del profesor J.H. Hicks, segun la cual Keynes
‘48|60 ia tasa de interds coigando de sl misma'. y D.H. Robsitson escribiria este diver-
tido parrafo: *Mientras que en varlos lugares parece que se flends a un andlisis mas
general, sn o fundamentai, su pian consiste en relacionar ia tasa de inlerés con sélo
aqueila parte del stock de dinsro que se mantiens por “razones especulalivas’, o sea por
que 36 BSpera que ia tasa de interés va a sublr. Por lo tanto, ia lasa de interés 63 io que
&s porque se espera que sea io que no es. El drgano que la segrega ha sido amputado y

sin smbargo, de alguna manara existe -una sonrisa sin cara® Harrod Roy. Ei Dinero. Tra-
ducclon de J. Garralda. Ediclén 1972, Espalia. Ariel S.A. pag 219,

(27) *Veremos que ] sror de las teorias acepladas sobre ia tasa ds interés es que intentan
derivaria de ia preferencia psicolégica ds tempo, menospreciando (ia preferencia por la
liquidez); v o3 aste dsscuido el que debamos tratar de enmendar® Keynes J. Maynard.
opus cit pag 15. (Lo sncerrado en paréntosis o3 mio).
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de efectivo, con la cantidad disponible de aste Gitimo... La tasa de interés 63 una medida de la
renuncia de quisnes poseen dinerc a desprenderse del poder liquido quse da® (28).

Siendo Ia riqueza dinerania el puents tendido enire ei presents y el Inclerio futuro, el interds
segiin esta teorfa resulta de ia Interacclon entre oferfa y demanda de dinero, asl para una
prefersncia dada de liquidez un aumento dei stock de dinero conducird a una baja del interds
y, de otra parte, dada la oferta de dinero el Interés s moverd en la direcclon en que varia la

demanda de dinero.

4.4 La sintesis neoclasica

Resulfa paraddjlco aunque no incomprensible, gue uno de los pracursores de la sintesis
clasica y keynesiana de la teoria det interds -John R. Hicks (28)- fuera el mismo que la negara
con estas palabras:

LQué 83 lo que determina ei interés? Hasta hace muy poco, ios economistas hubleran contes-
tado unanimente que esta delerminada por la oferta y la demanda de ‘capital’... (En el sentido
de bienes concretos y en ei de ia capacidad de disponer de dalarmlnada cantidad de slios?...
L0 en el sentido de fondos de  prastamo -capacidad para disponer de una cantidad de
dinero-2... Esta... difersncia de opinidn a3 grave; es una controversia auténtica, en la que uno
de ios dos bandos ha de tener razén y ei ofro no...* (30)7

Es nofable cuAn complejo se habla lomado para sse momente el problema del Interés, al
grado inciusc de dejar de iado aguel progreso cientifico que lievé, muchos afios atas, el
probiema dei interés desde si fendmeno del inferés monetario al fendmeno de la ganancia det
capital. Sln embargo, el posterior perfeccionamlento y superacin de la macrosconomia

keynesiana se encargaria de simpiificario; y, al conducir a fa sintesis del sislema I15-LM

(28) tbidem, pags 163 y 152

(28) Keynes y Los "Clasicos® (1937). Reproducide en: Hicks. Ensayos Criticos subre Teoria
Monetaria. Ariel S.A. 1875.

(30) Hicks John. Valor y Capital. Traduccién Javier Marquez. Carta Reimpresion. Colombia
Fondo de Cultura Econdmica 1876, pag 189. Primera Edicion en inglds 1939.
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despejaria la aparfencla coniroversial de {as soluclones clasica y keyneslana.

El Interés os a la vez un fenémeno real y un fepdmeno monetario, mejor, ol Inlerés estd deter-
minado y condiclonade por 1a productividad del caplial, |a preferencla psicolégica de tempo,
ol fesgo y la incertidumbre Inhersntes a 1a organizaclén dsl mercado, como tamblén por las ex-
pectativas ds variaclén en jos precios.

*Se dice en ocasionss qQue axiste un conflictto entre las teotfas reales y monetarias del interés.
Segun ias primeras o Inlsrés es ol rendimisnlo puro del capital ¥ [a recompensa por
abstensrse del coniumo presents. Segln las teorias monetarlas ei Interés s el preclo del
dinsro y la recompensa por renunciar a ia liquidez. Estas explicaciones se supone gue son In-
horantements conflictivas. El propio Keynes parscs haber alsntado ssta interpretacién cuando
afirma, dogmélicamente, que el inerés no constituye una recompensa por ja espsra, sino una
recompansa por no alesorar dinero. Pero las comldaraclonoa del equilibric general, cemo
djo D.H.Robertson Henen que sefialar que el Interés opera, simultdneamente, en el "margen
iripartito’ de las decisiones de consumo, las decisionss de Inversion y las decisione: de
presion de valores en vez de dinero. En otras palabras, el interés recompensa simuilanea-
mente, ia espera y ia renuncia a ia liquidez, al mismo iempo que expresa sl rendimiando puro
del capital. La Unlca condicléon quse tenemos que afiadir a osla conciusién os Ia de gque,
mientraz que ia espera o3, a la vez, un cosis soclal y un cosls privado, ia renuncia a la Hquidez
o3, unicaments, un cosle privado. La sociedad no puede sscoger sntre prestar con fines inver-
sionistas y Ja ssguridad de la liquider. El capital, desde 8] punto de vista soclal, pusde man-
\enerse on tbrminos reales s6lo en la forma de blenes y esto nunca es seguro o liquide. Ello
no impiica ninguna elecclon, ya que ios ahorros no invertidos estan kremisiblemente pérdidos
para ja socledad." (31).

En ia sintesis neoclasica, los fundamentos tedrices de ia solucién clasica se ios asimiia en sus
conisnidos originales complementandolog con el aporie keynoalanc:i esto significa que la ex
pilcacion del interés no tiene en ia sintesis neociasica, coma no la tenfa en la ciasica, un PRIN-

CIPMO INDEPENDIENTE que emerja dei proceso productivo; ia produciividad fisica del capiial

requiere al menos de un principio independients como el de prefersncla temporal para manifes-

(31) Blaug Mark, opus ct, pags 716 y 717.
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tarse como productividad de valor; sin él u otro que cumpla un rol semejante, la competencia
se encargaria de nivelar los retornos de una inversion a su pracio de oferta o cosle de

reposicién sin ganancia,
4.5 Teoria del interés por el excedents

La sintélica revisién efectuada de las teorias de! interbs faclita la identificacién de la fillacion,
aportes v ubicacion de la teoria desarroliada en el estudlo presante.

En o que se reflers a su contenido inimo es una teorfa emparsntada con las teorias de Ja
productividad, sin embargo se dierencia de estas on ¢l snfoque conceplual. Para las teorias
de ia productividad ia fuente dei interés debe buscarse en ia productividad del caphal, para ia
teoria del irﬂerés por el excedents 1a fuente dei interés es la productvidad de la riqueza, enken:
dida esta en sl sentido que la riqueza es gensradora de excedentes. El hecho que ia riqueza
genera excedsntes es ia causa suficiente y nscesaria para que exista un plus-valor puss, con
cualquier nivel de preclos la sumatorla macreecendmica de ingresos es mayor que la
sumaloria macrosconémica de costos v, es la difsrencia de ambas la que s reparte cemo plus-
valor entre los propletarios de factores y por tanto entre ios propietarios del capltal.

E! aporte significalivo que se hace a la teoria del interés con esla investigacion es, demostrar la
existencla de un principlo independients dsl Interés en la producclén, ponlendo de maniiesto
que la generacién de sxcedentss en el proceso productivo es CAUSA SUFICIENTE para la exis-
tencia del interés; asl, ain si no existiera Ia funcién de depdsito de valor del dinero y ia con-
sigulsnte prefarencla de liquidez, y si posponar si consumo presante no constiuysse sacrificio
alguno, @l Interés SERIA POSITIVO sl los sxcedentes de mercado también io fusran. _
La teoria del interés por e excedsnte, Isjos da contradscir ia sintesis neocisica del interés, per-
{acciona la friada de principlos (productvidad, sspsra y preferencia por ja liquidez), que da
acuerdo con esta sintesis expiican exhaustiva y coherentements ei fendmeno dsi interds. En

consacuencia, el Interés vigents eh una sconomia monetaria concreta esté conformado por, ef
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ierés puro o retorno que deviene del excedenie de mercado, por ia prima supiementaria de
preferencia intertemporal (32), ia prima de preferencia por liquidez y ja lasa esperada de

vapacién en los precios.

(32) Si el intards puro retribuye suficientements e sacrificio del goce presents, ia prima
suplementaria de preferencia intertemporal serd cero, siti embargo, si el Interés puro no
retribuye el sacrificio del goce presente Ia prima por preferencla intertemporal serd mayor
que & Intarés puro en una magnliud que es precisamente la de la prima supiementaria por
preferencta Interismporat.

-La prima suptementasia de preferencia intertemporal es determinante esenclal y por fante
causa expilcativa para glie las tasas de interés de largo plazo sean mayores a lag tasas
de inlerés de coflo plazo.
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CAPITULO QUINTO
EFLEXIONES SOBRE LAS ECONOMIAS CAPITALISTAS
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Manteniendc sf alto nivel de abstraccidn sn que se ha tratade el fendmenc dei interds, es
posible y corresponds menclonar algunas consscuenclaz que parmiten iluminar aspecios de ia
REALIDAD CONCRETA que visnen siendo motivo de ardorosas polémicas desde hace ya iarge
empo. Me reflerc a, la tendencia dscrecients ds Ja fasa de interés, Ja svolucién del salario y
fa ganancia en el procese secuiar, y, ia problemalica de ja redistribucién de ingresos. A con.
finuacion g0 anallzan esics temas a la iuz del esquema ledrica dezarroifade, ssto significa gue
no se ios analizaran sn sy gicbalidad sino s$Slo en las facetas Que sa interconectan estrecha
mente ¢on el fonémeno' de! sxcedents ¥ 1a svoiucidn de ix tasa de Interés.

Se parfiré pianteande una interrogants:

4E p'roceso de dezxarrolio caplalisia deflne alguna tendencia sobre si comportamientc secular
de 1a tasa de interés?

£l caplitalismo es lax sociedad de mercade en cuyo cenifro reside como eje la innovacion, esta
e es una prqposlclén tedrica sino mas bien una proposicién empirica; Ja historla de los
dlimos 4 6 5 sigios es por demas eiccuents. En consecuencia, en i¢ mas hondo del proceso
secuiar capitalista se encuenira fa persisiente revolucién de las condiciones productivas, el
desarroilo y difusién de los cambios lecnoiégicos. Si nos representamos el continuum del
proceso caplialista este aparecera a nuestos ojos bajo ia forma de un rosario, esto o3 una
sarta de cuenias separadas por ofras mas gruesas, que represertan ios periodos de profundos
cambios en si dominic dei hombre sobre la naluraleza, séguidas de perlodos en los que &
bisn la innovacién no desaparece adopta una fenomenciogia evoiutiva mas gue revolucionaria
Asl, an unos periodos u ofros ia sociedad capltalista estd consubstanclada de Innovacién.

Las innovaciones que se realizan en el capitalismo son lnnovaciones posilivas, o sea de una
parts aquelias que psrmiten satisfacer necesidades nuevas o mas plenaments necesidades exis-
tentes, como es e caso de la radio y la televisidn que han multiplicado significativamente ja
capacidad de satisfaccién de ja necesidad de Informacién v, de otra parts, aquelias qus sisvan
ia productiidad en la generacién de bisnes o sendcios o, lo que es lo mismoe, aquelias in-
novaciones gue permiten alcanzar un vielo resuitado a un cosio menor gue ot tradicional. Con-
secuentemenie, Un nuevo proceso que permia alcanzar un resultado cualquiera a un costo mas

alto &, que referido & una necesidad no ia salisfaga mas pienamente sold una innevacidn que ef
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capifalismo no desarrollard.  Por lanio, la consubstanclacién def capitallsmo es con las In-
novaclones positivas.

Considerando SOLO ias innovaciones de productividad o ahoiradoras de costos resulta que,
cuando esias aparescen, $6io bensfician en principlo a los promocionadorss de las inversiones,
ests ora por sjsmpio, el caso de la innovacidn del factor C (mejorado) de un anterior capfuio;
sin embargo, cuando estas mejoras se difunden el excedents de mercado AUMENTA, o 10 que
ez lo mismo, no sbio mejoran ios retornos del grupo de factor C (mejorado) sino también ios
retornos de los faciores Ay B. Puesto que la innovacidon s una conslante de largo piazo del
proceso capitalista debeiia esperarse que 1a tasa de excedents v iusgo la tasa de interas fien-
dan en s Hempo a crecer. Empero, sxisten cualro fuerzas gue inhiben o contrarrestan tat ten-
dencia:

a)

Aungue puede ser cierto que existen
necesidades creadas que no afectan ia reproduccidn normal de un factor, existen otras que si
o hacen y que, de no salisfacerse o alicanzarse un minimo de plenitud en su satisfaccidn, no
posibilitan la efectiva repsasiclon de un factor o las bondades productivas ligadas con este. Asi
por sjempio, no puede negarse que sl obtero modemo para ser todo 1o productivo que es
hoy, iene un costo reposicién muy superior al obrero de hace un sigio y pracisamante porque
su mayor productividad obedece en importante medida a que satisface necesidades nuevas, o
viejas necesidades mas plenamente. Y, esto es también valido para Jos blenes ds capitai aun-
que no pusda habiarse en este caso de necesidades sino de requertmientos, pot ejemplo, no
cabe duda que las mdquinas ¥ equipos modemos absorben magnitudes cuantitativa vy
cualtativaments mayores de irabajo calificado de io que absorbian en el pasado. Resumiendo,
e} desarrolio capiialista no sélo revoluciona 1a produccléon aumenidndola, sino tamblén sievan.
do ios requerimientos de reposicién de su baze factorial.

b) Las fuenias de rendimientos dgecrecisnies En si tismpo el proceso capitalisia se amplia.
Capitalismo es innovacién y acumuiacién. Como es conocido desde los clasicos, existe un
grupo de factores que aumenta su disponibilldad s6lo a costa de reducir su productiidad, me
refiero a los recursos nalurales ya en ia forma de fieiras menos fértiles, ya como mineraies de

menores tenores y de mas compleja exdraccion. la lendencla a !a decreciente productividad
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en los recursos naturales genera la conslgulente tendencla §, al decrecimiento de ios exce
dentes producidos, ¢ al freno de su crecimiento; en consecuencia, esta ss una condicionante

que tisnde a disminuir ia tasa de excedente y por tanto tamblén la tasa de liierés,

. El anéilisis como
ha sldo desarrollade hasta aqui, supuso una economia en que los propietarios de faclores
pueden cambiar a su conveniencia unos faclores en otros. Conslderado ei factor trabajo, esta
condicion sélo pueds cumplirse al Interior de una economla esclavisia; asl, para el propletario
de esciavos resulta Indiferente detentar su riqueza en cuaiquier forma factorial, y, sl posee
esclavos serd sdio con vistas a maximizar sus refomos lo que fuerza a que el trabajo esclavo
realice necesarlaments una tasa de ganancia igual a Ia tasa de excedents de mercado.

Una sconomia capltaiista modema presenta una Imperfeccién en el mercado de riqueza de ia
cual tanemos que alegramos: el faclor trabajo séio puede ser aproplado como riqueza por su
poseedor natural 0 tea, la fuerza de trabajo de una persona 36lo as poseida por ella misma no
existiando el esélwlamo. De ahi, que ia riqueza humana no sea inmedlata y diractaments trans-
formable en el mercado por la riqueza no humana y de ahl, que no exista en ol sistema nada
que agsegure o garantice que ia riqueza humana obtenga una tasa de excedente igual a la fasa
deo excedente de mercado pues, para los propletarios no exitle ia plena convertibilidad fac-
torial de su riqueza

Ests rasgo del capltalismo condiciona que ia distribucién dei excedente de mercado presente
dos slapas; Ia ado, que distibuye sl excedente de

mercado entre ia riqueza humana y a riqueza no humana Yy, la disiribucién compiementaria del
excedente de mercado, que distribuye a su vez el sxcedente de mercado correspondiente a ia

riqueza no humana entre ios propletarios de esta. Se resafta que los principlos de squlitbrio
que hemos enunclado hasta ahora :6lo 38 aplican a esta uttima distribucién y no asi a la dis-
ribuclén originaria, por lo que la tasa de interds pura en o capRalismo moderno sera Igual ala
tasa de excedente de la riqueza no humana, pudiendo ser diferente o Igual a ia tasa de exce-
dents de mercado.

La Imperfecclén. det mercado de riqueza qus deviena de la inenajenabliidad de la riqueza
humana impiica que la distribucidn originaria del ingreso cbedece a mas de ciertas exigenclas
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estrictamente econdmicas a fendmenos de mayor ampliud como los juridicos, politicos,
soclologicos, elc. Por elio el problema del salario sxige ademés dei conocimiento, por demas
signficativo de determinantss scondmicos, sl conocimisnto de ia institucionalidad social que
condiclona jos mercados de irabajo y de capal (riqueza no humana o activos sn generaf).

La existencia de una disiribucidén orginaria del excedsmte de mercado como fsnémeno no
sujeto lnicaments a laz leyes de la economia, genera ia posibiiidad que dado el excedsnte de
mercado fas ganancias pusdan forialecerse a costa de ios salarios, o viceversa, los satarios a
cogia de las ganancias; mas alin, resulta factible qus on ol proceso sscular exista una tenden-
cla sn alguno ds los sentides menclonados.

Por o que se conocs de las primeras etapas de la sociedad capialista (33). todo parece in-
dicar que en sifas 1a riqueza humana en su foﬁna trabajo obrero sélo percibia el retorno por
distibucion natural dei ingreso, esto es, que el éxcedente de mercado era tudnicamente
aproplado por jos propietarios de ia riqueza no humana. Con el tlempo, al Irse desarrollando
la sociedad capitalista se producen cambios econdémicos, sociales y poliicos tendentes sobre
todo a que el faclor frabajo obrero participe de mansra crecients en of excedente de mercado
al menos hasla un clerto timile, de 1al modo que se alraviesa en e proceso de desarrolio,
desde un nivel iniclai cero de particlpacién en 8l excedente de mercado hasta niveles de sig-
nificativa participacién. Naturalmente, esta es olra fuerza que hace que el excedante de mer-

a Henda a frenar su crecimiento ¢ Incluso dis-
minulr, lo que se refigjaria sn el comporiamlento de la tasa de inferés. Esta es una posibie ex-
plicacion de Iz tendencia secular a la caida de la tasa de interés observada en la sconomia
caphalista dei siglo pasado , que causara tanta preocupacion

d) La imposicién progresiva al Ingraso y utilidades, Los cambios sociales en el capitalismo no
$610 han afectado ia distribucién primaria de ios ingresos sino, como ss bien conocldo, han Im-
‘pactado también sobre la diskribucion sscundaria por ia via de la imposicién; y hasta hace
pocos afios, se habla venido dando un proceso de imposicién progresiva en el tlempo tal que
ingresos y utliidades resuitaban siendo proporclonaimente mas gravados, de donde se ha ido

(33) Véase, El Capital, Carles Manx, Tomo I La Acumulacién Primitiva; ¥, La Jomada de
Trabajo.
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también presionando en el sentido de restringir f excedents efectivo de mercado v consiguien-
temente la fuente del Interés.

$e ha mencionado el problema de 1a redistribuclén de ingrescs, que como se sabe, es ds per-
manente preocupacion en la clencla scondmica desde sus atbores; siendc de aquelios que por
3u complejidad y aito contenido soclal ha molivado tas mas ardorosas polémicas originando
respuestas desde ios dngulos mas diversos. La problematica de ia distribucion y redistribucion
de ingrasoz ocupa un preferents iugar en ia cisncia econdmica no sdlo porque en ios hechos
concrstos se encuentran diferencias y contraposiclones a veces extremas en esta materia, que
isluso hacen peligrar la estabiiidad de 1a socledad; sino mAs alin porque atinge meduiarmente
aunoc de los idealss méas caros dei capitalismo: ia lgualdad de oporiunidades.

El apalisis y resultados alcanzados en la prosents tnvestigacion permiien acercarse a esta
probismaﬂca conducidndonos a la siguiente conciusién: La redistribucidn con fines soclales
26ra mas eficients si 3¢ dirige a la redistribucién de la riqueza qus a ia redistribucion dei ingreso,
pues, con ja pﬁh‘lsra %o puede eievar ei nivel de ingresos reales al tlempo que -mejorar fa con-
dicién de 1as ciases menos favorecidas, mientras que la redistribucion simple y iiana del ingrezo
actia sobre un ingresc da_do ypuedeinciusc restringlr su crecimisntc generando méas probiemas
que ios que originalmente 2e proponia resoiver. Pussic que el capitalismo tlens por pilar de
sustentactén ia proptedad privada debe respetarse esta Institucién y redistribuirse Ia riqueza
madiants Ja gensracién de externalidades positivas, como ja capacitacion de ia rigueza humana
y silo &n un contexic de poifticas que facititen la generacién y difusién de cambios e innovaciones,
de esla fnanara. deberia propenderse a polifticas que gravando al ingreso permitan redistribuir
la riqueza. Ei hecho que tal poiitica sea de resultados més remotos que ia de redistribucién
simpie y lana de ingresos, no deberia tar un limitante para quienes dican trabajar por el engran-

decimlento de sus pueblos, al menos, si son reatmente sinceros en sus propésitos.

ra
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