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Hoy que he llegado al final de mI carrera unzvetsdarza, y que he VIsfo con­
verltdos en realzdad mE anhelos. mzs desvelos y fodos los sacrrficlOs que moflvan los 
largos esfudJOs unrvendarlOs, dando luz al mtelecio y modelando 112 personaildad del 
mdlviduo; ded,co esfa feSlS a 112 memorza de la que fue m1 amanttHma ~sposa y com­
panera, qu"ten supo compariIr a mt lado fodos m1S racnhclOS y que por mandafo DIvIno 
duerme ya el sueno de los lusfos A mzs quertdos h1lOS que lelos del calor paferno 
stguen sus esfudlOs pro{eslOnale~ en la Madre Palna-Espana A mlS no menos que­
Ttdas hIJrfas de las euales una de elias, {amb"},, stgue sus esfudros profeslonales en 
Madrzd~Erpana A 112 honorable {amz/ta Meza Ayau can qUlenes he laborado en sus 
empresas indusfnales por espJCIO de vemtdres anos mas 0 menos y qUlenes han sldo 
para mi. en los momenfos mas dolorosos de ml vida, el balsamo vlvl/icador y un efec­
flVO consuelo, mdtgando asl el mas znfenso pesar que el coraz6n humano pueda expe­
rrmentar. Para esfa honowble famrlza ml profundo respefo, caTInO y grafdud 

ASImlsmo, dedlco esta feSlS 121 docior Carlos A Llerena, fundador y padre 
de la Faculfad de Economia A fodos sus colaboradores de aquella epoca, especlala 

mente al do cio r Jorge Casfro Pena, al doctor Napolec-n Rodriguez RUIZ y a fodos los 
pro{esores que nos SIrV1eron de fuedes Impulsadores para establecer el camIno que pos­
ienormenfe debena segulr aquel/a luven{ud esfudJOsa que llegara a nuestra Facultad en 
husca de una sollda prep.uacton fnfeleciual 

Del mlsmo modo, dedlco efta fests docioral a 112 Corporac1on de ContadoTi!s 
de El Salvador 112 que por medlo de sus dlrecl1vos de aguel enfonces, lucho en forma 
e{ecitva a 112 par del doctor Llerena en 112 creactOn de la Faculfad 

Tamb1en dedtco la presente feszs, a {odas las personas 
de esfa capital. que d,eron su ayuda econ6mlca para el m1smo /in 
de agradec1mlenfo 

y /irmas comerclales 
Para ellas un voio 

Es aStmlSmo opoduno hacer un llamado a {oda aquella luven/ud estudlOsa 
para que no desmaye y coniInue con su /irme proposdo en pro de superaclon y prrncza 
palmen!e, a {oda aquella luveniud no esiudlOsa, que esfando en la postbdtdad de apro­
vechar su ftempo, 10 pzerden las/1mosamenie 

'. 



INTRODUCCION 

.1\ manera de lOtroducclon. debo adarar que el tema deurrollado y que 
someto a Ja conslderaCJon del honorable T ;Ibuoal de Examen. 10 he denominado' 
«PUNCION DEL DINERO EN COMBINACION CON EL 'CREDITO Y 
PRECIOS COMPLEMENTADOS POR EL COMERCIO INTERNACIO­
NAL. COMO ELEMENTOS INDISPENSABLES PARA EL DESARRO­
LLO ECONOMICO DE UN PAIS» 

El estudlO y analxsls de estos elementos en Ia epoca que vlvimos. a mi 
JUICIO. es de vital Importa~cla y por tanto. espero la 3probaclon del honorable 
TrIbunal de Examen 

Entrando en materia. enbendo que es indispensable anahzar separada­
mente cada uno de los elementos que son obJeto de esta teslS y posteriormente 
tomarlos e9 su conjunto. y es por ello que la he dlvldldo de la manera sigulente: 

CAPITULO I -«Definicion de 10 que slgninca Dinero y 5U funcien 
.. EstudlO analibco» 

CAPITULO II -«AoallSls y estudlo del CredltO» 

CAPITULO III -«EstudIO de los PreCIOS» 

CAPITULO IV.-«Comerclo Ioternaclonal como coroplemento de los 
capitulos antenores 

CAPITULO V.-«Estudlo en su conjunto de los elementos DlDero' 
Cn!dlto y Preclos complementados por el Comercio 
InternaclOoal 

CAPITOLO VI -«Desarrollo del sistema Credlbcio y del Comercio 
Ioternaciooal en EI SalvadOr» 

Es asi que paso a hatar el tema propuesto. 

- <!. .. , 



CfPITULO I 

Definicion d~ Dinero y su funcieSn 

Antes de pretender establicer una dennicion exada de 10 que es DlOero, 
que dlcho sea de paso, es tema aun muy dlscubdo y los dlferentes atitores que 
hao tra!:ado es!:e pun!:o 00 h'ln llegado a 1.00clusIOnes denDlbvas; me parece opor­
tuoo hablar algo sobre el mecaDismo del Cambio. 

Sabemos que la pnmera forma que adopto el CaroblO fue la de roer­
caocias 0 serVICIOS por mercancias, a cuya operaclon se Ie denomloo trueque 
Este procedlrolento suroameo!:e eogorroso solamence pudo ubhzarse en las comu­
nidades prl!D1/;Jvas, donde las necesldades eran un canto bml!:adas y las mercaoci~s 
no muy vanadas EI IocooveOlence que tal sistema presenl:a es muy claro y su 
apiIcacloo ImpraCi:Ica en la epoca moderna que VIVIroOS seda del codo imposible 
A veces nos damos cLleoi:a de Cleri:os aounclOs en este senbdo por e}emplo, se 
anuncla que cleri:a persona es poseedora de una vdhosa- colecclon de escampillas 
que desea camblar por un aul:O!Dovll Es probable que esca persona pueda en­
coo!:rar facllmenl:e qUlen desee su colecclon de esl:aropillas pero que no cenga el 
au!:omovd para darlo en camblO, no slendo tam poco prot-able que los valores cal­
c1ulados de ambas cosas sean los mlsmos, si los duenos llegaran nnalmente a po­
Derse en conl:ado De esto se puede perfedamente deduClr que el bueque 100-

plIca SIempre que una de las parf:es In!:eresadas sera la mas aprovechada Pero 
a declr verdad, esto tomado un senhdo relabvo, pues en te rmlnos generales el 
provecho 10 perslguen arnbas partes, ya que cdda uno de los contratantes al COD­
certar e1 con!:rato de trueque, la nnahdad es coosegUIr el mayor provecho poslble. 

Vistas cales dlncultades, hubo la Impedosa DecesIdad de pensar eo algo 
que pudlera serVlr de loLermedlano para poder efecl:uar y faCIhtar tales operacio­
nes de CamblO, eS!:dbleclendo al £l.llsmo bempo uoa medida de valor. Pue asi 
como pudo geoerahzarse e1 usc del dJOero, 10 que produjo uo estado de cosas 
muy dlference Hoy es poslble hacer los !:ra!:os en dlOero con mucha mas facliI­
dad, ya que to do el ~undo desea dInero. Pero se podni ob}et:ar que muchos 
cambios se hacen sin ublIzar para nada dInero, 10 cual puede ser verdad, pero en 
este punto cabe aclarar que el vended or puede contentarse con una promesa de 
que se pagani en dinero un documento, una le!:ra a Cantos dias vista etc que 
a Ja poshe servIdio para los mlsmos noes. 

De tal modo podemos ver facllmE"Dte que eXlsteo !:res eta~as en e1 
camblO, basadas respeci:Jvaroente en el !:rueque, el dinero y el credlto Esto na­
turalmente no qUlere decJr que e1 SIstema de trueque esta a la epoca preseote 
ehmlOado !:otalmeote, pues ejemplos teoemos hoy dia que entre algunas oaClOnes 
se estan efecl:uando 0 se esH I:ratando de lOtenslRcar el lOtercamblo de prod,::\cl:os 
a base de tal sistema 
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Eo este capHulo como quedo Indlcado. me ocupare con algun dehlle del 
dJ[~ero y de los serVlCIOS qu~ presta en el mundo de los negoCJOs. pasando a for­
mular Ii SJgulen/;e pregun/;a 6Que es el dlDero? No cabe dud a que para al­
€lunas person;s pueda parecer superfl~o preguni:ar que es dinero. Esi:a palabra 
se emplea coo tanl:a frecuencld en el lenguaJe corneni:e que su sIgmncado podrll 
con!>Iderarse perfedamenl:e bien como una COSd natural; pero en verdad la palabra 
dlCero es empleada con I:anta vaguedad q~e slgmnca muchas cos as Es asi que 
para el banq~ero, por ejemplo, el dlCero es el medlO de cambiO que Sirve de 
base para los compromlsos comerclales Del mlsmo modo, para el trabajador la 
palabra dlcero puede slgm6.car cualqulet cos a con la q~e pueda comprar los pro­
ducl:os <}ue el neceslta, Para otras personas puede lDcluir en' la frase todos los 
arbficlOs que reahza el l:rabaJo del dioero, y auo mas, algUlen pudler.! decir que 
el dinero se com pone UOlCdmen/;e de la moneda de oro'o plat.! qut' se ajusta al 
pahon mone/;ano 

En tdl vlrtud. Sl se qUlere eVltar la confusion, es urgente y necesano que 
se conteste con mlnuclosldad la preguota, (,que es dinero? 

Esta claro que hacer una definicIon basada 'en el materIal de que esta 
hecho el dJOero , es Imposlble La moneda puede ser oro. plata, niquel, cobre etc, 
slendo el material de que esi:a becho el dlCero una cuesbon secundana. EI docl:or 
Arthur T Hadley dlo la sigUlenl:e de6.mclon «El dlCero se denne mejor dlclen­
do q~e es una cosa que por senbmlento comun de la comunidad mercanbl se 
ubhza como base para los compromlsos comerclales» Horace Whtl:e dllO a su 
vez «EI dinero es cualqulez cos a que slrve como medio comun de camblO Y 
como medlda del valor El clocl:or David KlDley denmo el dlCero de la manera 
slgulenl:e «La parte del medlO de camblO que se acepl:a como cosa corriente y 

general para hacer cam bIos y IIqUldar deudas, sIn hacer que el cumphmlento de 
los compromlsos dependa de la actuaclon de una tercera parte» Consecuente­
mente el dlcero es la cosa vahosa 0 el bIen econollllco que posee en cualquler 
paid 0 comunidad. una aceptaclon umversal como medlo de camblO 0 de pago 

Por tanl:o, el dl!>bn~~ir el dinero del cuerpo pnnclpal de la riqueza da 
como ven/;aja la de aclarar alg~nas de Jas Ideas erroneas comunes que eXIsten so­
bre el mISIIlO, y cabe observar pnmero, que el dinero es una forma de r1queza 
entre ohas muchas; 0 meJor dlcho que el cbnero no es en s1. rlqueza, pero es un 
fador pnnclpdl para aumentdc 0 constll:uir esta; segundo, que el obJeto de su 
adqulslcloo y empleo lIeva por 6.nahddd consegulr con el todo aquello que el que 
[0 posee. pueda desear. pudleodo tener poco 0 mucho dInero de conformldad con 
la canbdad de habaJo pecumano que bay que hact"r Tercero, que atesorar di­
nero mdlca hdc~r roa[ uso de el pues por su naf:uraleza se espera que debe CIrcu­
lar. y cuarto, que el dInero no es arrebatado a un pais por mobvo del comerClO, 
sino que mas bIen se conserva efectuando el comerClO 

I 

Pasando a formular rol propla denD1cion. due que el dlOero' es el medlo 
mas efecbvo para adqulrIr blenes y serVlCIOS con el nn de sabsfacer necesldades, 
slpvlendo aSlrolsmo de medlda representabva del preCIQ d~ tales blenes y serVlClOS; 
como denom,~ador comun e mtermedtano que estdblece una especle de balanza 
que sabsfdce /;anto a[ vendedor como a[ coroprador, slendo ademas, el insl:rumento 
adecuado para cancelar deudas 0 saldar obbgaclones 

Asi queda cerrada la pnroera lOterrogacion pero es de aclarar que como 
se ve, h denDlclon de dmero se modl6.ca lOevltablemen/;e segun el punto de vista 
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desde el cual escnba el aul:or. y consecuentemenl:e. el dmero puede esl:udlarse 
eo el seobdo clenl:inco con una referenda especIal a su I:rabajo como medlda de 
valor. 0 desde el punl:o de vIsl:a popular como un medlo de efecl:uar compras.· 
La enumeraclon podria perfeci:amente bIen exl:eoderse en los senbdos nguratIvo. 
nnanclero, Juridlco y bancdrlo del termmo. eol:raoclo as! al estudlO analibco del 
mlsmo, formulando en esi:e puoto una seguoda lol:errogacion 

(,Que funClOoes desempena el dInero? Como queda dlcho enl:ramos en 
este punto d exphcar IdS funclooes del dmero. Cabe aqui mdlcar. que para uoa 
mayor comodldad. se pueden dlvldu las fun ClOnes del dlDero en a) Jas que SOD 
eseoclales; b) las que se derlvan de IdS fUnclooes eseoclales y c) las que 
son eveotuales @ 

El uso del dloero revela sus funclones esenciales como un medlo de 
cambJO y como una medlda de valor Las fuocJOnes dertvadas las encoatramos en 
el hecho de que el dInero, acl:uaodo como es Datural, deotro de las capacH~ades 
que se han lodlcado. es un nlvel de pagos dlferidos. transnere val ores de una 
persooa a oha y acl:u.a del IDlsmo modo como depo~lto de valor Es comun por 
e]emplo que una persona, con suncleDte dlSpomblhdad de efecbvo, com-pre una 
valtosa Joya con el fin de poseer un valor permaDente. eo la que podra -connar 
caso -se Ie pres en tara una urgente oecesIdad De este modo el dlOero cuando se 
establece de manera clentinca, acl:ua como un depOSIto de valor Pero ademas de 
todo 10 dIcho. el dlOero esta desempeoando otras fuoclOoes que sabsfacen coos­
taotemeote otras neces!dades de la socledad Adua como medlO para adIstnbulr 
la renta socIal como base del sistema de credlto y uo medlO para dar a1 capItal 
una forma movil 
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Pero tambIE~n se ha dlcho que el dmero es un medlO de camblo Vea- - ~ ~ 
mos la obbgaclon mas seocIIla que cumple el dlDero e~ la de acl:uar como me- ¥''oj 
clIO de camblO, es deClr E'S ellotermedlano que faClhta tanto las operaClOnes co- .-< ~ 
merclales como la9 de oha indole. que hace posible que tanto el veodedor como -:.~_, 
el comprador obtengan 10 que desean; y es{;o se CODslgue eo vlrtud de su acep- .;Ji 
tacI0a uOlversal, y eo el supuesto caso de que co eXIstiera nlngun medlo de ~, ~' 
cambiO legalmen{;e reconocldo. las oecesldades del comerclo habriao creado al- \~\ 
guno que por consentxll'lIento mutuo supltera I:al fall:a. Es asi como eo la anti- .~~ 
gueclad muchos objel:os se usa roo para tal na. Algunos I:enian al parecer. uo -":i~ ;11 
vollor convenClonal pero la mayor parte, roas que todo, eran Ob)etob que guards- . ,\ 
ban eo si alguna ubltdad ademas de su usc como dlOero 10 que hacia que fuer20 .o~ 
generalmeoi:e apreclados De esta maoera. tao procto como se cooverHao eo el '~r' 
medlo reconocldo para efecl:uar pagos, se les estaba daodo uoa acepl:acion general ' "'i,1)1 
de bpo uOlversal Pero h~ aqui que a medlda que las cIVI!JzacIOnes hamonta- ~ '~~ 
ban los anales del bempo y de la hlstona, estas clvibzaclOoes eocootraron algo 6',11 

mas adecuado que aquellos obJetos de la anbguedad para tal nn, los mef:ales. '$.:~ 
~ habH~odose destacado natura1mente, 10 que nosotcos lIamamo~' metalec,; preclo~os , ¢' 

el oro y 10 plata Esto se debl6 SID lugdr a duda a sus determlDadas cuaIxdades ~~ 
fisIcas y a del-ermlDadas coodIclones de su producclon Sao ademas estos meta- ~ I 

les. eo su mayor parte, facllmeote dlvlslb1es en pleZBS de cahdad uDiforme, y ~ ! 
una vez dlvIdldas asi. la suma de las partes es 19ual al valor del conjuDto antes f;;. I §~ 
de efeduar la dIVISion Ademas esta demostrado que reslsf:en bIen el desga~f:e~ :tf:~ 
por el u~o y que pueden maof:eoer mf:actas sus cualidades duraDte largos pe U 
dodos ASlmlsmo, poseen graD esl:abihdad en su producclon. 10 que hace menos 
poslble las bruscas flllc/:uacJODes ell su valor y auoque la produccion muodlal de 



-8-

oro. por eJemplo. lOdudablemente ha aumentado en los ulbmos tiempos. los au­
mentos anuales a la provisIon eXistence, no es en cantidad capaz de hacer 
dIsmlnuir su valor 

He hablado ademas en cuanto que el dmero es uo medlo de camblo. por 
10 que es proplo mdlcar como es que se efectuan tales cam bIOS por media 

I del dmero 

Es claro que para ser un mstrumento eflcaz de camblO. el dlOero debe 
poder reahzar un pago cualqulera. grande 0 pequeno. slendo que la in mensa va­
nedad de camblOs que se llevan a cabo eo la vIda dIana desde la compra de algo 
inslgmncante hasta la compra de un obJeto vaho:lo. eXIge uo instrumento que se 
ajuste bIen a estas dlversas Decesldades T ambleD sabemos que muchos camblOs 
DO se hacen can Dlcero. 5100 por medlO de credHos. pero es eVIdente que el 
dInero heoe que ser de tal oacuraleza can el :6.n de que pueda formar una reser­
va sahsfadona para el debldo cumplllnIeoto de esos Credltos, . Por 10 tanto. el 
dlOero bene que afectar a los camblOs .. :ltrecta 0 Induedamente. pero como los 
cam bIOS lOdlredos forman mas bIen parte del cema del credlto. habra' que estu­
dlarlos mas adelaoce can mavor decdlle, yaqui los menClono uOicameote para 
aclarar que. aunque el dmero es un medlO de cambio. 00 todos los medlos 'de 
camblO son dInero 

EI papel desempenado por los medlos de aceptaclon hmitada. como los 
cheques, pagares, gIrOS y ohos Inshumentos de credito. es de suma lmpod:a:t;lcia 
co el mundo mercanbl moderno; pero con to do. 00 conduciria a uoa mayor cla­
rldad del pensamleoto deslgoarles coo el oombre de mooeda corrieote 0 de dI­
nero de Clrculaclon lxmltada. y en 10 que toca a la funcIDn de un medlo de cambio. 
los Instrumentos menclOnados DO son mas que sushtutos Importantes 0 auxlhares 
ubles del dinero pero SIn que 10 sean en reahdad 

Estudlemos abora el dInero como medida de valor 0 oorma de valor 
La mercancia que se ubhza como medlO de camblO, naturalmeote se conVIerte eo 
la medlda 0 la norma del valor Sea que se cambleo 0 no las mercancias, ioshn­
bvamente se valuao en dlOero Este lenguaJe 10 eobende todo el muodo y auo­
que tJudlera ser clerto que un lote de terreoo determmado va!tera cied:a canhdad 
de qUlOtales de matzo por eJemplo. seria llogico expresar su valor. aqui eo El 
Salvador. de otra manera que no fuera en colooes y ceotavos de coloo 

En este senbdo, como norma del valor. la pnncipal caladerishca que se 
desea en el dioero es la establhdad. pues las varxaciooes vlOleotas en el valor, de 
uo dia a otro. 0 de un ano d oho. esta claro que harian del dmero uo mal IoS­

trumeoto para tal:6.o rncluso los cam bIOS eo el valor del patron monetario que 
se producen gradualmente o ejerceo un efecto h-asceodeo!:e eo las relaclOoes mer­
canble... y por tanto. el deseo de uo patron estable ha eocootrado eco frecuente­
mente y es por ello que e1 mundo mercaoLtI ha convemdo eo uhlizar el oro como 
!:a I pahon. pero desde luego. eo 10 que respecta a esi:ar hbre de fluduaciooes de 
un dia a otro 0 de un ano a oho. 10 que en caso contrarxo 00 seria muy sabsfac­
tono. y aunque tieoe un valor mas estable que todo; los pal:rones usados 0 

desc1..lblertos hasta hoy, estfl leJos de ser perfedo, slendo sus vanaClOoes de valor. 
eo Idrgos periodos de hem po. una senal caractedstica del desarrollo ecooomIco; 
en cuyo caso resulta. que .. 1 el valor del pahon fludua. los preCIOS teodran que 
vanar, resultando de es!:as fluduaciones bastaol:e afedada 1a capacidad adquislH­
va del trabaJo. y el hombre de oegoclos seda Iocapaz de iodicar si su costo de 
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producclon varia 0 10 que £l.ucf:ua es la medlda de los preClOS En este caso, la 
geote 00 se enfreni:a a nmgun asuDto mas Imp,)(t:ant:e que el de poseer UD pa­
hon est:able de valor que slrva de base a su !olsf:ema monet:ano, pero coo todo, 
es poslble que se de una razon cualqulera para poder jusbncar una alza 0 una 
baJa en los preclos en vez de dec!r sllDplemen!:e, que ha vanado el patron de 
vllior Para aclarar est:e punto veamos por eJemplo, que hacla el ano de 1876 
todas las clUdades de Estados Unldos preseoclaroo la formaclon de grupos de 
personas eo las calles dlscubendo todos acaloradamente soble el tema. «Patron 
de Valor» Por una parte se an[maba que el patron se degradaria a causa de la 
legIslac100 sobre la plata hbre, declanlndose' por oho lado que la coobnuaClon del 
patron oro slgolncaria una baja de los preclOs y una dlsminuc10n eo los salanot>. 
EI asuoto afedaba a los bolstllos de rodos y fue por esl:o que se coovubo eo una 
cuesbon naclOnal, vH~odose en este caso, como el dlnelO sirve su fuoclon de me­
dJda represeoi:abva del preclO. 

En to do proceso de medIcloo, 10 lOdlcado y 10 pnmero que hay que 
bacer es necesanamenl:e esl:ablecer una uDldad En WashlOg!:on, por ejemplo, 
la onclDa de pesas y medtdas bene los pahooes reales de la yarda, el pIe, el cuar­
!:o de galon etc Del mlsmo modo el goblet"no bntclnlco guarda esos patrones eo 
la Torre de Londres. los cuales se reproducen y los usan los hombres en sus 
operal.looes de compra-venta. Esf:o es 10 que hay que hacer con el dmero SI ha 
de serVIr su propostto fundamental Al respecl:o Y slgutendo las recorueodacIO­
Des de Alexaoder Hamtl!:on. el Coogreso de los Estados Untdos declar~ t'n 1791. 
que debtera darse a la unidad de medlda el nombre de dolar y esbpulo que el 
dolar oro debia constst.r en 2475 de oro puro 

En 1834 se redujo la canbdad de oro puro eo el dolar a 2322 gramos 
Eo 1934 eI Congreso dIO al Presldeote poderes para reducir el peso del dolar a 
cualqUler canbdad comprendlda entre el 50 y el 60% del pes o anbguo, y fue 
asi como mmedlatamen!:e despues el Presldenf:e Roosevel!: proclamo un nuevo 
peso, que era el de 5906 %; aproxlmadamenl:e, del peso antiguo, slgmncando es!:o 
un equlvalente de 13.7 gramos de oro puro por dolar. hahlendose realtzado es!:e 
reaJusf. e dt'spues que el goblerno eXlglo la presen!:acton de !:odo el dioero en oro 
eXlstenl:e en los E "tados UOldos T al medlda formaba parte del esfuerzo realt­
zado para conl:rarrestar la depreslon, hdclendo sublr los preclOs Pracbcamente 
los Estados U Oldos habiao abandonado el patroo 010 a prlnClplOS del ano 1933, y 
la ley habia Ido precedldd de un periodo duraote e1 cual el oro se compro a un 
precto superior al nJado por la casa de moneda. hableodo conbnuado la T esoreria 
de Es!:ados UOldos. durante el anD de 1942, compraodo el oro en el mercado 
hbre a $ 3500 h ooza 

Por 10 dlcho antes es que el uso del dolar como uoa medlda. se lleva a 
la pracbca SJempre que algUien dice que las cosas valen /:ao/:o en d61ares 5e 
expresa en!:onces el valor en funclon de alguna oha cosa y eaa oha cos a es, SID 

lugar a duda cuando su acept:aclOo es uOlversal, e1 dInero 

EI Dinero como medio de Pagos Diferidos 

AI eo!:rar a1 esl:udlO del dlOero como pahon motletano hdbni que hacer 
interveOlr el elemen!:o bempo, sleodo asi que puede deslgl1arse al dinero como el 
pahon de pagos dlfertdos Es p,.,r tal mobvo que cuando se convlene en efeduar 
pagos en UDa fecha fu!:ura, mas 0 menos leJana, el acreedor bene el CUI dado de 

L.-_________ ~ ____________ . ___ • 
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examlnar muy mlUUCIQSameote la indole de la moneda eo clrculacJoo. S10 darle 
Importaocla a este puoto cuaodo la operacloo ImplIcara solameote uo credlto a 
corto plazo 

Eo el caso de largo plazo. Sl la mooeda clCculaote 00 ofrece dudas de 
olOguna clase. 00 se vacllanl eo hacer !:ales cootratos Eo cambio. SI la sohdez de 
la clrCulaCIOO monetana ofcece alguna dud ... habra que asegurarse en la medlda de 
10 poslble cootra cuales qulera eveotualtdades 

Las reparaClOoes alemaoas por Indemnlzacloo de guerra por ejemplo' 
se expt"esaroo en marcos oro y no eo marcos Del mlsmo modo. en los Estados 
lioJdos entre 1861 y 1933. los contratos y otros compromiSOS. especIal mente las 
obltgaciones. se ex presaban a menudo no en dolares. sino en dolares oro de un 
peso y una ley que se especlncabao En tales sI!;uaclOoes. el dioero eo clrcula­
cion no desempeila todas las funclOnes proplas del dlOero. 00 slendo en estos 
casos un patron de pagos dlfendos, ya que se ebge para tales nnes uoa forma 
especial de olOero. 

Pleoso aqui. que no es necesano ocuparse eo detolIle del hecho de que 
el dinero puede servlr como un depOSito de valor EI tesoro de un avaro, las 
acumulaclOoes de monedas que el campeSIOO pueda guardar deotro de un objeto 
cualqUlera y escooderlo eo algun lugar. soc perfedameote depositos de valor. 
slendo este uso del dlDeco. desde luego. 00 muy r:ecome~dable. pero que tam­
blea no cabe duda. es uno de los muchos usos que pueden hacerse de el 

Termmando. queda claro que el dmero adua pnmero. como un medio de 
camblO. seguodo. como uoa ml"dlda de valor. de cuyas dos funciooes se puede 
deduClr que el dmero adua tam bien como un patroo de pagos dlfendos y como 
un depOSito de valor 

Pasamos ahora al amihsis de las funclooes iocldeotales del dioero Pue­
de declt"se que el hecho de que el dlOero desempeile vanas fuocIOne<; esenciales, 
lleva apareJada otras acbvldades que guardan gran Importancla. y de la mlsma 
maoera que el dInero sabsface todas las necesldadea del comerclO. lmpldlendo te­
net que acudir al Crueque. asi tambufm actua como dlstribuldor del capItal 

Se puede ver perfecta mente bIen que los ahorros de uo grupo de perso­
nas. puedeo traosfertrse a oCro grupo por medlO de insbtuclones bancanas. trans .. 
mlbendo dlOero Este segundo gtUpO es/:aria eotooces eo la poslblhdad de con­
hatar trabajadores. adqulnr productos l:ermlDados 0 dar prlDClplO a 13 construc­
cIon de un edlnClO. hablendo consguldo de tal modo, el domlDio sobre blenes 
de capital 

Tal proceso es reabzado CODstantemeote eo todas partes . efectuandose 
uo movlmieoto de capital. como hemos dlcho por lDtermedlO de los ban cos em­
pleaodo lDstrum~Dtos de credl/;o. en el eoteodldo de que el sal do eo contra de 
la comunIdad. cuaodo sean compensadas las operaClones ban canas unas coo otras. 
debera pagarse en dInero 

Por otra parte' hay mucha lncllDacloo a creer que 1... reota social es UDa 
cues bon de dInero. pero eo reahdad CODslste en los productos elaborados en fuer­
tes cao~ldades y eo variadas fOl:mas Cada comumdad produce algun 0 algunos 
arHculos eo caobdades mayores que otras Por ejemplo, la clUdad . de New York 
es el gran centro IndustrIal del vesbdo. en ese lugar se coofecclOoan mIles y 

mIles de hajes. abngos etc Del mlsmo modo. eo PIHsburgh se producen mer-
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cancias de hierro y acero; en MInneapolts se producen enormes canbdades de ha­
rIna; el Estado de MaIne produce mucha patata, y en Norl:h-Ddkota se cosechan 
cereales en gran escala Tales produdos 0 mercaderias, uOlda~ a muchas ohas 
de dlferenl:e caltdad, Vlenen a consbtuIr la renta social eXlgIendo el problema de 

su dlstnbucI6n la creaClon de muchos dlSPOSlbvos maravillosos de venta y hans­
porte; slendo en la presente orgaOlzacl6n de la socledad el dInero el medlO a ha­
ves del cual se reallza este proceso de la dlsI:nbucl6n 

E!> de tal modo que el hombre puede obtener en todas partes dlDero a 
camblO de'&us blenes y serVlCIOS, ubhzandolo pard adguHlr 10 que neceslta, y asi 
yen do de un comerclo a oho y de una persona 0 oha, el poseedor de dInero 10 
cambIa por obJetos que deban llenar" sus necesldades, enhando de tal manera en 
posesl6n de una parte de la renta socIal Cabe adverbr por supuesto, que el me­
todo de dlvidlr los procludos de la berra no slempre ha estado - muy en uso; y 
auo hoy en el sur de los Estados Unldos, entre algunos negt"os, el habajo es 
pagado en especle. 

Al respedo dlJO el profesor DuboIs en un dlscurso en la UOIversldad 
de Mlnnesol:a, «el nel;{ro logra VIVlr meJor cuando reclbe a camblo del trabaJo un 
salano en dinero y como arrendatano puede pagar una renta 6J3 en dInero» 

Paso ahora a esl:ablecer algunas dlVISlones de dInero, hablando pnmero 
del dInero mebihco 

Sabldo es que en ohos bempos en los Estados UOldos, del mlsmo mo­
do que en otros paises muy desarrollados comercl,dmente, Imperaba el patr6n oro 
En tales bempos se acunaba el oro en monedas de 2~, 5, 10 y 20 d61ares, pero 
duranl:e la pnmera guerra mundlal, muchas naClOnes abandonaron el pah6n oro, 
hablendolo reanudado posterlormente con una unldad de peso redUCldo Las dl­
:6cull:ades .... que ~lgUleron a la CrISIS de 1929 hlcleron surli,nr un nuevo movlmlenl:o 
con el:6n de' abandonar el patr6n oro, que dlO pnnClplO con la aduacl6n de la 
Gran Bretana en sepbembre de 1931 Estados UOIdos abandoo6 el patr6n oro en 
1933 y fue prohlblda la clrculaClon de monedas de oro 

La plata f-ambH~n fu~ acunada eo d61ares y en monedas de dlez centa­
vos, .hablendn sIdo durd-ote la prlmera guerra mundlal el hecho de que los Estd­
dos Umdo .. fuodleroo d61ares de plata coo el 60 de vender este metal a la Gran 
Bretana para que fuera usado eo la India Postenormeote y como resultado de 
esta operaclon, cuando la plata se volvlO a comprar con el:6o de reemplazar la 
que habia sIdo ven.1lda, se acunaroo nuevos d61ares de plata, y como consecuen­
Cia de un coovemo sobre 1a plata adoptado eo la CoofereocJa Econ6mlca de Lon­
dres, e[ Presldente anuncl6 el 21 de dlclembre de 1933 que el Gobleroo de fos 
Esl:ados UDldos estaba dlspuesto a comprar en su tol:ahdad la.pldb producIda en 
el pais, ofreclendo pagar un preclO mas alto que el que lmperaba en el mercado 
eo esa epoca Fue as! como el 19 de JunlO de 1934, se aprob6 una ley qUEl esta­
bleC;16 la corma de tener uoa cuarta parte de las eXlstecClas monetanas del pais 
eo plata y tres cuartas partes eo oro; y con arreglo a dIcha ley, fueron hechas 
compras Imporl:a.ntes de plata habH;ndose emlbdo contra ella cerb6cados plata, 
eXlgleodo una ley promulgada eo 1939, a la Tesoreria, comprar 1a plata exl:raida 
en las mIDas del pais despues del 19 de julIo de ese IDIsmo ano, al ~reclo de 
71.11 cenl:avos por onza 

Esl:~ funcl60 de ar.unar dmero siempre la han asumido los goblernos. 
pues ademas de la poslblhdad de dlChos goblernos en el senbdo de mantecer 1a 
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exacbtud del peso y dlseno de las monedas, tal operaclon Slempre lropixca una 
ublidad Las roooedas de oro ('a"l sleropre se haci.l.o con el metal que se compra­
ba a la casa de acunacion, y la frase «aCUnaClon hbrc:'» era aphcada a la acunaCIOO 
del oro, pOlque las mooedas gUdrclaban todas un peso slIndar y la mlsma ley; 
cargandose en algunos pclises por la aCUD<lCIOn una canbdad suG.rxenf:e que pu­
dlera ptOdUclr uoa ganancla a la casa de 101 rnoneda; denomlnandosele a esta 
operacloo senoreaje 

Par oha parte, el dLlf'D 1 del rneht! en barras. eo los Esl:ados linldob' 
no tenia que esperar a su acunaclon. SIOO que reclbia el pago de IOmedlato, pero 
si se Ie eXlgia uo pago por la aleaclOo de las monedas, a Jo que se Ie lIamo 
«derecho de aleacloo acun<lClon» 

, 
Pero ya que he hablado del oro y la plata, es pleCISO e:;:tudlar el 

blm~/;dhsmo 

EI blmehhsmo coosis/:e en la rc'~ulaclon del dmero apareclendo el oro 
y la plata como pa!:roues moneta[Jos juddlcame-nte comparados y dehlendo I:-xIsbr 
una acunaClon Ilbre de ambos metales V regulada legalmeote la relactClD mutua de 
valor El blrDetahsmo n3C10 del hecho de que las relaclOnes de valor del oro y 
1a plata ernpezo a vartar, bdbleodo cooduLldo a ltre~ularJdades eo aquellos sIste­
mas mooetanos donde se empleaban estes mt:;bdes Con el fio de cootrarrestclr 
tales lfregulartdades hubo dlSPOslclooes por via legal para deterrnlOar la relaclon 
de valor De este modo la proporcloo al prlnClplO del slglo XIX fue pnmero de 
1 a 15 y postenormente de 1 a 15~, pero aun con hlleo:; medlda .. , se confirmo la 
Ley de Gresham hableodose maOlfesrado eVldentemente, una preferencla bIen 
roarcada por el metal de mayor valor, en tanto se rechazclba el menos vahoso 
Fue asi que el case del blmetall'HDo paso a ocupar el pnmer h~rmlDo del loteres 
teonco a meJlados de'! slglo XIX mobvado al profuodo y coubnuo descenso del 
valor de la plata, hableodo hecho O{ltar. algunos auto res y econoollstas tales como 
Cernu~he, Lavay1e, Arendt. 5chaf£l.e y A, W l~ner que la desmoDehz3cloO de la 
plata, 0 sea, Ja suspenSIon de acunaclOoes de IDor.ledas de plata. podria dar lugar 
a una lntensa depreclacloo en las eXlst~nclas de este metal, dlsmlnuyendo, como 
consecuenCla, la nqueza nacIOnal, produclendose una vanaClOO de prcCIOS, una 
ekvaclon del tJpo de mteres, elevandose tambl(~:n la carga de las deudas a largo 
plaz " b ,blandose al misrne !:tempo de las eSCdsas reservas de uro eXlsl:ente eo 
el mercado mundlal 

P-ara cootrarrestar los antenores ..l.rgurnen/;os. sur~:po Banberger, uno de 
los precursores del pahoo oro aleman. Hedzka y C Menger qmenes 10 rebaberon 
y hatclron de ~ewostrar que el oro en la forma de pahoo oro, era el metal mao:; 
adecuado para las econo'Dias progreslvas, maolfestaodo que de!>de que Inglaterra 
e~l:ahlecto el pabO.) oro, fue lndlspensable que tamblE!D las econClwias progreslvas 
del Conbnente pasarao al pahon oro, a fin de mantener cobzacJoo estable de los 
cdwblOS Esta lucha por el blmetahsmo tue fuertemenl:e lDfluenclada en FranCIa 
por mobvol> de bpo seobmenl:al, y en Estados liOldos por los IOtereses de los 
grandes centros producf:ores de plata Estos ulhmos pretendleroo dar lugar a 
una solucloo InternaclOnal de bI!DetaiIsmo, loteotos que fueroo el ongen de coo­
ferenclas monetanas mternaClonales Las dlSposlclones del Goblerno de Mr D 
Roosevelt pdra la revaluacl6n de la plata y como reserva en 1/3 de la reserva oro, 
produJeron en los paises de pahon plata fuerl:eq conmOClones, sleodo dlficil de 
prever sus resultados finales 

.' 



Fue el proposIh, del bllnetahsmo establecer dos pahpnes, pero tal nna­
hd.ld se eofreotd al hecho de que en una epoca determlOada no es posible mas 
que un pdl:r6n monetano, no pu .. ileddo el Goblerno njar valores por m("dJO de 
medll:las leglsl"bvas Del mismo modo, codos 105 lDteotos para maotener dos 
pahones por medl'o de conveDlOS InternaClOnales no h.ln tenldo el eXItO deseado 
que pudlecd dem<lstrar la conveDlenCI3 cle l:a1C"s actudCIones 

Moneda Fraccionaria 0 Moneda Divisionaria' 

Slempre que el valor nOlDmal de las monedas no es Igual al valor co­
rrespondlence del metal eo barrds, a estas tDooelias se les llama fracclonanas 0 
d 1vIs10ndrJas, tales 1D0nedas clCculdn por la gran demanda que hay de elias para 
sah"facer las necesldades or:!marJas del comerCIO, coni:rape!.ando esta ubhdad el 
hecho de que su valor es Inferior alIlDporte coo que cuenta, no permIbendo los 
goblernos Ja Ilbr-e acunaclon. teDlendo en algunos casos ese dInero, curso forzoso 
en canbd-ades Illurtddas 

Por oha PdrtC". los paises puedeo reduclr sus 1L0nedas fracClooanas en 
dinero apeg~do <II pdf-ron En toll, caso. und empresa de i:ransporte, por eJempio, 
que reCduda gr.tn c.lDbdad de mooed a haCCIOOarIa, esbi eo la posibhdad de poder 
deposJ!-arlol eo un Banco sablendo que tales IDsbtuclOnes bancanas aceptarao esos 
depOSitos en el entendido que esta c1ase de dmero puede ser redlDJIdo 
fac.lmenl:e 

TermIDado el estucllO de ]a moneda mel:alxca, paso al amihsis del 
papel moneda 

SabId.., es que el papel lDoneda ba l<ldo la causa de muchas bereJias de 
caracter nnancrero El de"gdste !.ufndo por las mooedas de oro, blZO peosar y 
SUgll16 el uso de una monedd representabva que pudlera cIrcular mlentras el oro 
estaba deposltado en 105 sotanos de los baocos 0 eo los sotanos del Tesoro Fue 
aSI como el Gllblerno de los EstaJos UOldos, y pnmero eo Idglaterra, exl:eodu) 
aotr(;lUaOlente; und especle de resgardos de dlmac-enamlento eo los cuales declaraba 
bnbecse!e conn,do en depo"lto sumas de oro que sedan devueltas a la preseota­
CIOO de esos certrncddos 

Mas 0 menos de o.l.l:uraleza similar eran los cerbncados plata que re­
pre"eotaban el metdl dep0l>ltado en la Tesoreria. que. del mlSlDO modo que los 
CdSl exbnguldoq btlletes de la T e"oreria de 1890, estabao mdIcaodo que el Go­
blerno tenia en su poder pldta en barras 

Lo" cerb6.cados OlO fu;::ron redImldos con oro eo 1933, elDlbendose en­
tnnces nu~vos cerbncados, los que soldmence pueden t~[ler en su poeler los baocos 
de la reserva federal, no formando yd de este modo. Jos cerbncados oro, parte de 
Ja ctrcuiaclon mooetan"l 

El Intenfls real en el papel moneda con<;lste eo ei dInero SID garanHa. 
Y cuyo vdlor depeode por completo del h'ecbo que el Gobierno declara que es 
dlOero por un cterto lI:IlpOrCe 

Es aSl que ban preguntddo al~unos, (,por que el Goblerno no emIbo un 
pape'l moneLia basado en su pro pIa autondad y eXI\il16 que se admIbera en pago 
de deudaq y comprolDl!los canto pubhc",s como prIvados? (,Exlste por caso, eseo­

claimente, alguod gran dlferencla entre el problema de manteoer un papel mone-
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da a su valor DomlOal? Vearoos la ,hfereoclil en el caso del sIstema blmebihco 
hay un valor DO economlco eo los metales, en tanto que el papel moneda es una 
promesa Impliclta de entregar dlDero y CUYll valor nn,,J depende de Id reducclon 
del papel en moneda mehilica Los Estados Unldos durante ld guerra cIvIl del 
s]glo pasado, em]beron canbdades fuertes de p .. pel rooneda que fue cooocldo ge­
necalmente bajo la denomlnaclon de greenback" habendo Cllcu'ado i:cllps bl\1~tes 
por debaJo de la par basi:a PrIOClPIOS del u'bmo CUdrto del "Iglo pdsado Pos= 
i:enormente, los bdlei:es erolbdos fuerOD eD cdntJdades nJas y slem pre redlmlbles 
en oro, hasta que fue abaodonado el pahon oro baCIa 1933 

Coni:emplemos ademas el credli:o y pahon monetano 5] bIen es clecto 
que el i:ermIDo dInero credli:o en su senbdo mas hmltado, es aphcable a cleri:as 
form as de papel moneda y mas espec]almeni:e a los b]lletes de baGco emlbdos 
con autoruaclon del Goblerno. facllmente se podni ver que muchds c1ases de dI­
nero. ap;;.ri:e del sUlei:o al patron monei:ano, pdrbclpan sloembargo, de clertas ca­
raderisbc:!s del dIDero-credli:o 

El dlDero-credlto puecle eXlsbr en forma de dlOero metahco y de papel 
moneda, en la meOlda en que el valor de cualqUler dlDero mebihco dependa de 
la buena fe del goblerno y de su capaclddd pdra cODverbrlo eo dlOero apegado 
al pahon 

En este caso, cualquler moneda corneni:e que dependa para su valor de 
una promesa de pago sera conslderada proplamente como dlneroCcTedlto, por 10 
que eo esi:e senbdo I~s delares plata y las monedas dlvlslOndn"s de los Esf:ados 
Uoidns son dlDero - cn~,hf:o y cuando el papel moned.l del ~ol:>ierno, como los 
greenback., adqulere convertlbdll~ad, pas a eni:onces de ser dInero sIn garan'tia a 
ser dlnero-credJto 

Los billetes de banco, tdles como los que eroll:i.m anbguamc!nte los ban~ 
cos oaclOoales de Esi:ados Unldos, que SOD de acepf:acloo unIv~rsal y redlmlbl-es 
en dlnelo dpegado al pahon, so'n una forma de dlnelo credd;o, auoque no tengan 
curso forzoso para el pago de deud,as DIgo de curso forzoso debldo a que la mo­
neda de e~!:e bpo, es aquella que en cUdlquler pais. la ley obllgd al acreedor a 
acep!:arh. 00 temendo esa moneda de curso forzoso ru:b vahdez. que J" que CODC' 

nere la au!:ondad del goblerno Es claro que no fue el becbo de que fuera mo­
neda de CUtSO forzoso 10 que motlvo que leiS dobiE'S aguII.~s de 010 de los Es~ados 
UOldos se desearan ranro en el comerclo exf:erlor 51 pdra e l uso InLernaclonal no 
es IndIspensable que la moneda sea de curso forzoso. !:dOlPOCO es necesano para 
i:odcls las c1ases de dInero de uso lnterno Toda c\a"e de dmero que pueda con­
verhrse con faclhdad duecf:a 0 Indlrel.tameoh·, en numerano apegddo al patron 
clrcula con bberf:ad, separadaroen!:e de que la ley Ie concede 0 no la callddd de 
ser de curso forzoso. slendo la esenCld de ese dInero. su cODverbblhdad 

Pero aUD cuando las leyes conceden la cualtdad de set" de curso fnrzoso 
a1 dmero qde no es converbble, se plaof:a UDa semllla que mas tarde data Jugar a 
dtncultades Veroo~ por e)emplo en la hlstorla de los Esi:ado~ Unldos que la au­
i:onctad leglslabva hlzo moneda de curso forzoso, es deClr, dInero "In garantia De 
este modo la guerra de la revoJuclon de ese pais fue nndnclada con dInero legal 
DO garaobzado, procedlmlento que .. e ~lgUlO eo parte tdmblen cua6do la gUE"n:a 
CIVIl Eo i:ales casas. el gobleroo fue comprador en un rnercado desmorallzddo por 
sus praplOS ados; y anf:es cle que tUVlera Jugdr la reducClon de los bdletes. el 
dolar no valia 100 centavos, aun cuando 1.1 ley obltgnba d lo:! dcreedores a acepi:ar 
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tal dmero en pago de deudas antenores. 10 que dlo Jugar a qlle muchos de estos 
acreedores sufneran fuertes ~erdldas 

Es de adverhr que la lOf:eocloo del gobleroo eo 10 que I:oca a ese dmero, 
cuando se emll:e eo graodes canhdades. es obbgar a usarlo ahvlando de este. modo. 
las necesldades uoancleras del mlsmo gobleroo, empezando eo este caso el muodo 
mercanbl a bacer cooJel:uras sobre la canbdad de dloero que es poslble se emll:a. 
y sobre la prob .. bl!tdad de su redeocloo. prlOclplaodo de esta maoera eo segulda 
una marcada I:.endeocld al reaJusl:e de los preClOS. dando 'par rl"suitado una pertur­
baclon en los oegoclos y una vanacloo muy ampha de los preclos 

Pero a pesar de este lovarIable resulf:ado observado coo taota frecueocla, 
resull:an persooas que sosbeoen que el goblerno slem pre heoe poderes Illmltados 
para maotener el valor del papel moneda, coocedleodole la cuahdad de ser de cur­
so forzoso; eXlsbeodo adem:b para cada comuOldad un puol:o mas alIa del cual no 
acepl:ara omguo dInero de esf:a clase. y este puoto se alcanza con mucba raptdez 
cuando las emiSlOnes soo desproporclOnadas, produclendose eotonces -la deprecla­
cIon coo efectos desastrosos ~anto para los hombres de negoclo!' como para los 
asalanados 

Es proplo /:ambH~n estudlar 10 que slgDlnca la ley de Gresham, indlcaodo 
que es uno de los feoomenos ioteres3ntes que se observa cuando se ponen en CH­

culaclon dos metales 0 dos bpos de moneda, 0 en genl"ral dos formas dlsbntas de 
cualqUler clase de dmero del mlsmo mef:al. rehrfmdos'e de la clrculaclon por medlo 
del af:esoramleoto, la moneda mas pesada 0 mas vahosa, conbouando en la ctrcula= 
CIon la moneda de menos valor para el comerclo 

Su Thomas Gresham volvlo a formular esf:a idea eo el slglo XVI,- du­
rante el relnado de la RelOa Isabel. expoOlendose 10 que desde esa epoca se Vlene 
cooocleodo con el oombre de «Ley de Gresham» Dlcba ley se ha expuesto eo 
termmos basl:ante escudos asi «EI dlOero malo despJaza al dlDero bueno» 

Esl:a ley formulada de tal manera. es aphcada /:anto al papel mooeda co­
mo a la mooed a metahca, y cuando la compel:eocla acl:ua bbremeote, da por relluJ­
/:ado que se produce un esfuerzo en el senbdo de realtzar el habaJo 10 mas econoa 

mlcameote poslble y slempre I:raf:ando de consegUlr el maXImo de benenclOs De 
acuerdo con las antenores Ideas es que deblera cIrcular uo papel [Doneda S10 ga­
racHa realtzando el I:rabajo del dInero; pero hay una drnculhd en este punto la 
cual conslsl-e eo que la comuCldad 0 los tenedores del papel mooed a desean eo 
ulbooo l:errolOo. algo que se pueJa cocverbr eo valor, lleg-!lodo aqui a teoer como 
resulf:ado de este acahsls, que slempre debera eXIsbr uoa base de valor para el 
dlcero, auo cuando este dICero fuera de papel moceda 0 moneda metaltca 

Es eol:eodldo que la !,Ley de Gresham» actua cuando hay uo exceso de 
cachdad en los dos bpos de dloero para reabzar los camblos y mleotras exista esa 
sltuaCIOIJ. se ncca la InchoacIoo, 0 meJor dlcho, se reduce la InciInacion al dInero 
mas bara!:o, pero cuando las COOOIClooes mercacbles soo tales que eXIgeo ambas 
clases de dlOero, necesItaodo las dos caobdades dlspombles, el dIcero mas valtoso 
que clrcula al mlsooo bempo que el oe mecos valor No obstaote, inmedlatameo­
te que dlsmlOuyeo las oecesldades esl:e dICero mas vahoso va desapareclendo de 
1a clrculac100 y pasa a ser usado en las arl:es 0 para liquldar saldos comerclales. 

En resumen, 1a forma de operar de la Ley de Gresham, parece sec que 
conslste ec la tecacldad coo que uoa moneda cool:1Oua circulaodo, la que al mis-

=---------- - - -
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mo hempo varia en razon IOversa de su capacldad para realtzar las dlferentes fun­
clOnes proplas del dmelo Por 10 tanco queda IDUY claro que 51 una moneda vale 
menos para ohas 6.oaltdades que como dlOere; no podni produclrse OInguna ten­
tabva para rebrarla de la Clrculaclon En esre ca~o el dInero mas valtoso va en­
tonce5 a las reserVdS bancanas 0 del goblerno Incremencandola!' 50bre este puna 
to es de lroporcancla observar que el comerclo por si mlsmo 00 conduce a Olngun 
mOVlmlento de dInero EI concepto Indlcado es eVIdence eo el caso del comerclo 
InternaclOnal. representando 10:. pdgOS hecbos. Ids dlfereoclas en los saldos comer­
clales establecldos por las oaclOnes Esto slgDlnca que si una persona exhaojera 
oecesd:.1 dInero para efed:uar el pago de Clerca!> mercaocias. mieohas pueda com= 
prar con glros que esbio basado:. eo los credlto!. establecldos por las veotas de 
sus predudes en paises exl:ranjeros. su capacldad de compra E'S solIda Asi uo 
soldo eo uo senbdo 0 en oho. habra de hqUldarse en la mooeda IncernaClO­
oal, el oro 

Esca es a rol entender, UDa expllcaclon lmportante de la rebrada de la 
clrculaclon del oro Y su ace50ramlenl:o en los bdncos como reserva Esl:os al mls­
mo bempo prol:eJeo sus reserVdS de oro, aurnenl:ando el /:tpo de descueol:o. Y cuan­
do esl:e bpo de descuenl:o lIega a uo punco dernaslado alto. el oro afluye al pais 
desde ol:ras naClOnes y rescablece el E'qulhbno 

5e enbeode que cuando los goblernos manbeneo 
operaclone~ Incernas y eXCE'rn3S, olnguno ne sus respecbvos 
1.1 poslbliIdad de perder sus eXlstenclas monetanas 

el pahon oro en las 
paises puede escar eo 

Antes de dar por l:ermlOado el presenl:e capitulo. me parece oportuoo 
hablar algo sobre las emlSlOnes mooel:anas de los Escados UOldos 

Adualmente la moneda eo uso eo los Estados UOIdos esbi representan­
do mucbos de los dlferentes bpos de dlOero de que hemos bablado en esce 
capIl:ulo 

Sabemos que el oro, que en oho !:tempo era el elemenl:o predomloance 
en el slsl:ema monecano de los Esl:ados UDldos, boy solamence eXlsce en los sol:a­
nos del Tesoro Los dolares de placa cIrculan uDlcamence eo un grado bastan/;e 
It mlcado eo forma mel:aitC3, pues Ia mayor parce de esce roecal se encueotra en 
poder de 10 T esoreria quedando represenlada en la CJrculaclon general, por medlo 
de los cerbncados plata Es asi como en ClerCd epoca bdbia mas 0 menDs unos 
$ 80,000,000 eo doldres de pldl:a en clrclllaclon y uoos $ 2,000,000,000 00 de 
cerbncados plata T ambl(~o los dolares placa estan represencados en una pequena 
proporclon por pagares emlbdos por la T esoreria en el ano 1890 ED cuaoco a los 
cerbncados plata son por 10 regular, de val ores pequenos y 00 ngur.1n en grado 
consIderable en las InverSlOoes baocanas. 

LXlsce ademas UDa gran caobdad de moneda fracclonana compuesta eo 
su mayor parte de plata y de dlSl:IOtOS val ores Estas mooedas han sldo creadas 
con el obJeco de sabsfacer IdS necesldades de la comunidad de moneda 
dlvislOnana 

Fuera de la mooeda fraccioo.1na de que he hecho refet"eocl3, el dloero eo 
uso dlano de los Estados UDldos es el papel mooedd, y aun cuando he menclO­
nado los cerbncados placa que representan una reserva dolar por delar de dolares 

plata, hay varias clases de papel ~oneda 
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Las emlslones de btlle!:es mas anl:iguas eo Estados UDldos soo las de 
Greenbacks, emi/:ldas eo /:tempo de Ja guerra civil eo cahdad de papel mooeda 
Irreducbble, los que se volvleron converbbles en oro, dasde 1879, hasta que fue 
abandonado el pal:roo oro eo 1933 

Eo orden hlstonco siguleroo a los greenbacks, los billetes emlbdos por 
los bancos naclOnales, los que estaban respaJdados por medlo de un deposIto de 
bonos del gobHc'roo eXlstente eo la T esoreria, y para su redencloo se maof:eoia uo 
foodo tamblt~n en la T esoreria 

FlOalmente. desde que fueron redlmldos los ulbmos bonos que tenian 
pnvlleglo de circulacloo, DO se han repel:ido las ernISIones de bdletes de baocos 
naclooales, y los bonos que quedaban pendlentes de ser redlmldos yeo' cIrcula­
CIOO, fueron cublerl:os coo uo depOSIto eo la Tesoreria, bableodo desaparecJdo de 
esta maoera, toda obb~acloo de los bancos naclonales 

D~l mlsmo modo fueroo emlhdos los bdletes de banco de la Reserva 
Federal, 0 sea que el gobleroo efectuo depOSIto de valores para su respaldo tal 
como blzo en el caso de las emlSlones de billel:es de bancos nacionales Las nue­
vas emlSlOnes de bliletes de banco de la Reserva Federal fueron las que sust:itu­
yeron a los cetbncados plal:a que rebraroo cuando fueroo fuodldos los dolares de 
plal:a en la epoca de la pnmera guerra mundlal, bableodose emibdo tambien eo ]a 
depresJoo posterIor a 1929, y de nuevo en 1942. 

Esta forma de pape\ moneda, 0 sea los bIllel:es de baoco de la R~serva 
Federal, superan a los demas bpos de moneda en cIrculacloo eo los Estados UOI" 
dos y puedeo conslderarse dlcbos billel:es como dlOero-credlto, los que al PrlOCI­
PIO se emlberon contra papel comerclal y oro, aprovecbandose por mucbo bempo 
a los cerbficados oro puesto que la mayoria de ell os fueroo emIl:idos, y eo la ac­
tuahdad se emiten, con!:ra booos del goblerno como una garaol:ia colateral, y tam­
bH~o contra cerbficados oro y papel comeccIal, COOdICIOnandose aun su volumeo eo 
clrculacloo a uoa reserva dsl 40 0/0 en cerbncados oro 

H'\bia en ol:ros bempos mucbos bpos de dloero en clrculaCloo eo los 
Esl:ados Unldf)s, slendo todos ellos converbbles eo oro, dlrecta 0 lOdlrectameol:e 
Despues que fue abandonado el pahon oro, la relacloo coo esl:e metal es menos 
dlrecta. pues el oro ~olo puede ob~enerse para las Indus!:rlas y lall arl:es, pero 501a­
mente con perml30 de la T esoreria Federal 



Analisis y Estudio del Credifo 

Eotro al seguodo capitulo de ml LeS1S el que,como quedo dlcho anl:es. 
lral:.ua del amillSlS y esl:udlO del creJIl:o. p .. " .. odo a su desarrollo COD el prImer 
puo!:o que denommo «EI Credd:o y su relaclOo con el proceso de los cambIos» 

Como prInClplo. debo deClr que ]a CleOCIa de los oegoclOs. no se puede 
nl es posIble exponerla prachcamente con Ia mlsma precIsloo Ioglca que las clen­
clas exactas. puesl:o que los negoclos son una cosa VIva. estando hgadas sus parl:es 
entre si de !:al modo. que habra que emplear por necesIdad. muchos termmos que 
probablemt-nl:e sera dlficII denDIrlos 0 examinarlos en del:alle 

5egurameotel:amblen. seria Imposlble hacer uo es/:udlo de los preclOS 0 

del dlDero sIn lohoduclr. por 10 menos acclden!:almeote. los termmos 'credd:o y 

bancos. y SI bleo es Clecto que 10" de!:alles tecDlCOS de la banca y el eredll:o son 
basl:anl:e numerosos para estudlarlos amphament:e. es Impresclnolble hacer un es­
tudio general de Ia nal:uralezd y fuaelOnes del cn~dll:o. para enl:ender como es dea 
bldo. los prInClplO!> generales que Sl[ven de base a los muchos asunros mercanh­
les. y sablendo que en su mayor parf:e los nt-goclos mundlales se reahzan a base 
de ccedll:o; es necesano pcesenl:ar el ('xamen de como se suceden las acbvldades 
mercanbles. slendo proplo en este punto hablar sobre el camblo sIn dInero 

fiemos lDdlcado ya. que el uso del dmelo supnml() los problemas e m­
eonveDIentes que presenl:aba el sIstema del i:rueque. habJendo alcaozado el dme­
ro su ublldad acl:ual. solamente medIante muchos expenmenl:os. :lUO cuando este 
no carece de hmll:aclOoes Entre I:anl:o. muchas de las obsel vaclOoes al uso del 
dloero en IdS operaclOnes comerClales dE" gran Imporl:ancla, debidas al volumen y 
peso de Id moneda metahca. desaparecleron al establecer el SIstema del papel mo­
neda que he descnto en el cdPitulo anl:enor. pero aun con este altVJo aportado a 
las acbvldades mercanbles. eXIsl:e slempre un anhelo consl:ante por efectuar los 
negoclos sIn el uso efecbvo de dInero. no solo por su volemen ma!:enal, sIno tam­
bIen porque se ha VIStO claro que sm el concurso del dlDero. dlrecl:amente. se 
puede perfecl:amence blt-n hacer un volumen mucho mayor de negocIOs; slendo 
asi, que aun cuanl~o en lo!' ~amblC's basados en el credd:o, no se ubhce el dInero. 
se compra y se vende sIn cb6.cull:ad alguna En este caso el comprador da, en luc 

gar de entregar dInero. und promesa de pago pero a veces esl:a promesa DO se 
redlme con dmero prOplamel"'i:e dlcho EI compromlso puede cumphrse y se cum­
pie. generalmenl:e hans6.nendo algo eqUlvalente a dlDero 

A. veces se dice que el dInero es «control sobre roercaderias» y es pre­
Clsameote ese control 10 que necesd:a el hombre en los oegoclOs y no e) dInero 
que 10 coocede 51 es poslble obtener el control SID el dloero. el hombre se slen­
te perfedameol:e sabsfecbo Por tal mobvo. la promesa de pagar en dmero. 1m" 
plicll:a en I:oda operaclon de credli:o, es en la mayor parte de los casos, cumphda 
por alguo acto del deudor. que eo I:> fecha del venclmleoto hdce haosferencla al 
acreedor de alguna forma de conhol sobre mercaDcias. 0 como se dljo antenor­
menl:e. el equlvalente a dIDero. 

Hableodo dado alguoas Ideas sobre el slgD1ncado del credlto mas 0 me­
nos en una forma un taoto sahsfacl:orta. es del caso mdlcar que el l:ermlDo ere 
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dlco se empJea en cantos senbdos dlferentes en eJ Jenguaje de cada dia y en el Jen­
guaJe mercanbl, que es muy COnvenIence fI]3r en que sencido deberia ser empJea­
do en el presente escucllO La maOifescaclon cornente de que se- concede credlto 
a una persona sobre algo. 0 que hene credIco, IndIca en la Vida mercanbl que go­
za de la cOD:6anza de la comuOldad, pudlendo tomar dInero en cahdad de plesh~­
moo slendo e",te el aspecto personal del cr~dJto 10 que en el mundo de los ne~oclOS 
bene capital ImportancIa ya que como queda chcbo, los negocios moderno"; benen 
que ocuparse mucho del aspecto personal del credIto. por 10 que habra que conSI­
derar el credlto obJfObvamente Es por esl:o que Jobn Stuart: MIll 10 defIne en 
sus «PnnclplOs de Economia Polibca». como ,da aul:orlzacl6n para usar e1 capI­
tal de otras personas» H D Macleod dice en su «Teo ria del Credlto», que es 
«un derecbo a- dctuaT» Se puede notar que las dos denDlclones anteriores pre-
sentan al credIto desde dos angulos dIferentes. ofreclendo ambas un cuadro 
Incompleto 

En tal forma la dennlcl6n de Jobn Stuart MIll descnbe, aunque de 
maDera breve el papel que Juega el credlto en los negocIos modernos, en tanto 
que Macleod trata el asuoto desde un punto dol! vIita JUridICO mas bien que 
ecclD6mlCO. 

Eo todo caso el credlto ~.s mdudablemente mucbo mas que un permISO 
para ubhzar el capital de oi:ras personas. y para I:rai:ar de demosl:rarlo sera mdls­
peosable lOdlcar que el credito es una promesa de pagar en dinero T enlendo 
presence esta dennlclon se podra comprender no s610 que es 10 que bace el credI­
to, Sino como se obbenen sus resultados 

En tal vIHud, esa dennlcl6n del Credlt~ da a entender que algun cam-
610 es Incompleto, ;ues por una parte. se ba transfendo CIerta cancIdad de mer­
cancias 0 cualqulera oha cos a de valor. pero se ba aplazado su pago y 10 UDlCO 
que se ba entregado como respaldo, es una promesa de pagar denl:ro de alguo 
bempo determIoado. pudleodo determloarse tal promesa, como algo concreto, por­
que. de dlversas 'maneras. 1a persoo.! que obbene en una operac16n de tal natu­
raleza uo derecbo a recIb1r el pago, esta en la poslbtlIdad de I:raosferir ese dere­
cbo aotes, de que el pago tenga que bacerse efecbvamente, enl:rando de este mo­
do en poseslon de todo el fruto de la operacIon; slendo smembargo, para su ub­
hzacl60 adlclOoal en los asuntos comerclales. Ja' forma en que se expresa la pro­
mesa de pago 0 el credlto. de 1a mayor Importancla, ya que si se reduce. por 
eJemplo a un pagan;, a uoa leha de camblO 0 a un Jnsi:rumento slD;ular, se hace 
en segUlda Impersonal pudleoJo comprarse 0 venderse con uoa faclhdad relativa 

Clasificaci6n de Credito 

\Sabemos que todo CredltO tlene su ori~eo eo el proceso de camblO. sea 
de camblO de cr~dlto por mercaderias, de credJto por dmero 0 de CredltO por cre­
dd:o Veamos 51 X compra mercancias a Y puede ofrecerle X. el preclO de 
las mercaocias a Y en dmero, puede otorgarle UD pagare 0 puede dade sImple­
IDente una promesa de efectuar el pago en UDa epoca determlnada E5 enten­
dIdo que 51 X hace el pago a Y. en oro no Intervlene en - este caso para nada 
el credIto 

Pero' la sItuacJ6n es completamente dlsbota cuando el pago se efectua 
eo bJIIetes de banco Hemos vista que los billetes de banco clCculan como dIne-
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ro teOlcndo uoa aceptaclou geoeral, pero 00 hay que olvldar que tras de ellos 
eXlste el credlto del banco, ocupanl1o en esa etapa Intermedla, dlchos billetes, un 
lugar qlle eXlste entre el dioero apegado al patron y el cn!dlto que se ba cal:alo­
gado baJo el oombre de «DINERO-CREOrTO" y efecbvamente, cuaodo el 
comprador ofrece su cbe-que personal y es 'lceotado por E'I vendedor, el pago se 
efecl:ua par medIO del credlto debldo a la connanzd que el vendedor dlspensa al 
coooprador, 51endo eVIdence que cuando se hace el pago par medl" de un pagan!, 
o cuando solo eXIsl:e una sImple proooesa de pagar, el caso de credlto se vuelve 
[miS personal, OOlentras que en el caso del theque el credlto es de una modalt­
dad 00;13 general; es declr que es de una ooodahdad Illas liqUlda, ya que contra el 
cheque emlbdo eXI9te uo dep6"lto eo dlDero 

De todas maneras esbl claro que esas dlshotas modaltdades de CredICO 
presenl:an gcaJos dlsbnl:os de l:ransfenbIhdad, entre 10!J que el pnmero es el me­
jor y el ulbmo el peor 

Pasemos ahora al credlto basado en dlOero En este punto se enbeode 
que el credd:o sera slempre uoa pro mesa de pagar en chnero, pero SI no fuera mas 
que esto, SIn duda algund, sola mente tendrla una ubhddd muy hmltadd, auo 
cuando todo credlto se maDlnesta eo funclon de dinero, pues en ulbmo termlOo, 
todos los valores se expresan en dlOero Es asi que SI el credIl:o fuera un simple 
credlto en cueota abled:a par uoos 60 0 90 dias, par eJe~plo, Y al cermloar este 
plaza Be cancela dlcho credlto con dlOero, la operacloo se reduclria slmplemeote a 
uo camblO de dloero coo pago dlfendo. pudlendo suceder 10 mI .. mo 51 se eol:rega­
ra un pag'lre que permaneclera en manos del vendedor hasta su venclmle,nto y 

fuera pagado entonces eo dloero Pero SI el acreedor plesenta el pagaIe en 
cuesb6n al banco y es descootado, reciblendo en cdrnbIO un credlto en deposIto 
es declr un~ dispombdldad en efecbvo deposltada a la vl .. ta. en este caso cambIa 
un credlto de aceptaclon hmIl:ada por oCro de aceptabdldad mucho mayor pudJen­
do ubllzar uoa caobdad equlvalenl:e de capItal; y Sl al venCImlento del creJlto. 
sea que'provenga de una cuenca at-terta 0 de un pagare, el comprador la cancela 
can un cheque proplO sobre un banco, vemos que tod a la opera Clan se realizo 
SIn ubhzar dInero 

Es tndudable que el credlto genera slempre un derecho a reclblr dl" 
nelO en fecha futura y auo cuaodo en la mayor polIte de los casos no es dinero 
SloO algo eqUlvaleote a dinero 10 que se reclbe, un chequt'. una letra de cambJO. 
un pagan! etc, seria nada menos que Impostble poder comprender las muchas 
funclOoes del crediCo SI no se tuvlera presente que ese derecbo a reclblr dInero 
puede pooerse eo pracbca. sIend~ en realIdad. el grado var.table eo que se eJerce 
este derecho efecbvamente de mucha responsabIhdad por 10 que el mundo mer­
.eanhl conoce con e"l nombre de cIclo de prospendad. panico 0 depreslon 

Funciones y Usos del Credito en la Industria 

T odo negoclo 0 industria eXIge capital para su fundaclClD y exploCaclon 
51 se !:rata de fundar una Industna, habra que con!:ar 0 adqulnr terrE'no, edlnclOs, 
maqumarla y una gran vanedad de implementos, y ademas se necesltdra dE' Illate­
rIas pnmas, 5umlnlstros y dInero para cubnr los serV1CIOS y efeduar pagos de 
dlversas clases. Es de adverbr, que en el mundo moderno y en vanos casos 
no son necesanamente los poseedores de la nqueza qUlenes se dedican a 1a 
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producclon 0 a la Industna dlrectamente. Y SI el promoto;¥,~~ue ~ea .... "-.9\JOicla 
una Industria. no es un capll:alll~ta Y 00 puede lnteresar la, los caPltahS'hj~~para 
que compdrtan con el los nesgos (l las gananClas de la enfp.r~~~~o·-e-I'-n'egoclol que 
se propone esLlblecer. tendn3 que recurnr al prl!stamo ~;'jlr c;~-dli?8" que b~j pu­

dlE"ran frlclhl:ar ol:ros. y al bdcerlo cootraera deudas y ~e c\J~tan--dlversag.1Iaseli 
de obllgaclOoes que I:eodnlo que IlqUldarse con el hemp~r1~n~an!:o la, 
form'! parbcula!: que habdlO de adopl:ar I:dles credll:os. seguramerrire"~-epeDdera de 
vanaJas clrcunstanclas. DO solamente de la InteiIgencla del que coma el dInero 
presl:ddo. SIOO de los fines a que se desboa ese dInero y de 101 sJ/;uaclon del 
mercddo del credlto Es regia general de qut' antes de que sea poslble obtener 
credl~o en una forma cualqulera, el que 10 conceda bene que con tar con alguna 
nqueza que posed 0 controle. el -que sohcll:a el credlto a fin de que de una sufi­
clenl:e gacanHa Por conslgUlenl:e. el credl!:o parece desempenar el papel de 
supleroentar el caplb.l y permlbr al hombre de negoclOs ~l facII desarrollo de 
los wlsmos 

Ademas. debe tomarse en cueol:a que la facihdad con que se pueda dIS­
poner del credll:o. depende de la reputaclon del fabncante 0 del (.omerclante. en 
10 que toca a su hahdldad para lOtroduclr su produdo al mercado, 0 de la lmpor­
tancla 0 nal:uraleza de su negoclO 

Puede I:amblen eXlsbr el caso en que el cr~dlto se obtenga por medlO 
de garantia hlpol:ecana. fianza. erc Asi por eJemplo. cuando se adqulere capItal 
prestado por medlO de una hlpoteca, se dab en prenda 0 blenes Inmuehles 0 bIe­
nes iaices con 10 eual se garanbza el compromlSO contraido Estos SIstemas de 
credlto soo mas comunes cuando las canbdades no son mu)' elevadas, sobre todo 
cuando se emplea el SIstema de 6"Dza, supoolendo en este caso que el compromi­
so de pagal: es dlrecto, mlenh-as que cuando se usa el SIstema de hlpotecas, se 
coosldel:a que es un con,TeDlO de haosfenr al acreedor los bleoes gtavados, en el 
caso de que el pago no se efedue. Estos sIstemas de garantias son mdlvlslbles, 
pero en el CdSO de las socledades anOOlmas la garanHd adqulere la forma de obh­
gaclones 0 titulos que soo partes fracclOnanas de un compromlSO comun garanb­
zado coo una hlpoi:eca De Ie mlsma maoera que los compromlSOS a caao plazo, 
esas obhgaclOnes teodran que reduCJrse, pero por J 0 general cuando se f:cata de 
fuertes :!'umas i:a~blen .los plazos son coosIderables, tenlendo en este caso el 
prestatano, bempo suficleOte oara bacer los pagos con la gaoancla del capItal que 
se Ie ha prestado 

Como se ve. el fio de los prestamos de I:al indole es perml1ar al deudor 
ubhzar el produdo en una InverSIon mas 0 menos permanent.e As! por ejem­
plo, lols socledades ferrovlanas de Estados UDldos, por )0 geoeral, hac tomado 
dInero prescado mavormeote de esta maoera, metodo que se esta empleando cada 
vez mas por lall lIocledades que explol:an servlclos pubhcos. auG cuando puede Ina 
dlcarse que las grandes sOCledddes lOdustnales han uhltzado con menos trecuencla 
ellta fOl:ma de obteoer dmero 

Es as! que cuaodo se emIl:eo obllgacloces baJo este slsl:e~a, se espera 
que el wtere!> se: pague de las ganancI3S que obtenga la socledad; esbpulaodose a 
veces que el pago del capItal se hau'l por 10 mecos en parte', coc las gananclas, 
pero por 10 geoeral se hace con el producto de la ven!:a de ou'evos valores. 
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Significado del Credito Comercial 

AI hablar de C["(~dltO comerclal eocont:ramo~ que Ills prest..-lIDOS obtent­

dos por medlO de hlpocecas u obll~aclOne" h~cen su~enr un n.ltural conhal:ote 
con el pnmero, pues cuando un COlDerClaote arlqulc!re mercadedds ,d credd:o, 10 
hace con la Idea de efec!:uar su venl:d antes de que expIre el plazo del c(e~hl:o y 
colocarse de este modo en condiCIOnes de poder cumphr su compromlso con el 
produdo de la venf:d. esperando ademas conse-gUic una u!:ihd .. d p.lr:~ si mlsmo 
Esl:e procedlmleoto de credll:o du<;tra 10 que tenld eo menl:~ Mdl cUdodo definlo 
el credd:o como uo perlDlSO para ubhzdr el capItal de oho 

Del mlsmo modo. cuando un fabncanl:e compra materIas prImas al cre­
dlto 0 tOlDd dinero pre-stado medlaote uo pagare con el fin de cubnr salanos. es­
pera cumphr esos compromlsos con el produc!:o de la vanta de los articulos ter­
mlOados; eXlSbendo en tales casos una esperdnza confiada eo que podra reempla c 

zar la cdobdad tol:al por la cual se oblt~o, con una sola operacloo, .>lendo' el caso 
dlsbnl:o cuaodo se I:oma pres!:ado dlOero a plazos largos. pues 1.1 cancelaclon de 
presl:amos de esl:a modahdad se hani eo una forma ~cadual 

Vale aSlmlsmo aclarar que la dlsbncion de prestamo que se hace para 
fines de IDVerSIOO y pe los prestamos obLeDldos para finaoclar gastos de explof:a .. 
Cion es muy Importanl:e- aunque esto no Slempre 10 beneu en cuenl:a nl los que 
buscan credlto nl los que 10 cooceden. 

En que Consiste el Costo del Credito 

EI derecho al credlto, esto es. el poder disponer en uo momento dado 
de mercaderi<ls y servlclOs pard efectuar su pago posterIormente. beoe que pagar­
se, a dlferencla del caso de cter/:as oblJ~aclOoes y de pagares a lar~o plazo en los 
que el derecho Cl preclo por el u"o de los valores que I espalddn, se expresa eo 
£orm<~ de interes, eni:enclJendose l:ambJen que en el CdSO de pa~ares descool:ados 
por uo baoco, el preclO del credlto aparece en forma de descueol:o Bay aSlmls-
000 CdSOS en que 00 aparecen eo uoa operaclOO de credlto OIOguo 10texeS. por 
ejemplo, cuando se compran mercadedas cuyo pago habni que eJecutario denho 
de 30 0 60 did". ellOteres pa~ado por el deudor se oculta eo el preClO de dlchas 
mercaderias. a dlfereocla de que cuaodo las compr3S se haceo al contado, en las 
pnicbcas comerclales ~lempre se coocede uo d-escuento par el prool:o pago, de doo­
de es un tao to dlficll calcul ar coo exacbtud en esl:e caso el Importe del IOLeres 

\ aphcado eo los pagos a credlto 

/ 

Eo 10 que toca a la tasd de lDl:eres esta depende de la sd:uacJoo del 
mercado del credl~o En las obll~actooe8 y ol:ros compromlsos a largo plazo. las 
tasas de lbteres 500 mas 0 menos bastaote esl:able .. , aunque expertmentao sus 
pequeiia~ vartaClOnes coo la demanda y ofertd de I:ales lover"'lOoe" Eo 10 relabvo 
a las emlSlOoes de valores mobtharto~ es probable que se mandiesten sus vanaclo­
Des eo el preclO mas bIen por las vanaClOoes eo la f:asa del lol:eres 

Por otra parf:f·. el ,descuento del papel comerclal varia en un lDtervalo 
uo poco mas ampllO Duraote un Idrgo periCldo que dlo prlOclpio en 1934, el pa­
pel comerclal de prImerd cdtegoria fue descootado en Nt'w Vo,k al bpo del1% 

dlgo meaos Esta sltuacloo es 1 .. consecueocid de la dcumulacl6n de foodos en 
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la epoca de la dE-presIon pero a roedIda que va aumentando la demanda de credI­
tos, los bpos de descuentos suben, v en epocas de paOICO, facllmenl:e pueden lle­
gar a ser hasta de 12%, hablendo vanado el promedlO en los u'bmo,s bempos, 
entre una fracclon dell % y algo mas dell Ofo A veces cuando la ta sa del mte­
res para el pape\ comerclal bende a la bala. lnchna algunas personas que no be= 
nen probabIlldades mmedlatas de pagar el dlDero que adeudan, a ubhzar el pa­
pel a corto plazo 

Es nal:urdl que el deudor Slempre busque la tasa mas b a]a dlspoDlble Por 
ejemplo. se ha tomado dmero presl:aoo al 4% medlanl:e pagaTcs a cor to plazo, es 
claro que no podra senbrse muy lDchnado a susbl:uulos por oblJgaclOnes al 6%. 
salvo que el dInero se haga dIficII. procurando en esl:e caso hacer el cambIO. pero 
es probable que eocuentre que el mercado no esta dlspu~sto a absorver las obhc 
gaclOnes Ld ventaJa de los presl:amos a largo plazo es I:an grande en clerl:o ramo 
de los negoclos, que los hombres de clara VISIon prescmden a menudo de la ven­
f:aja temporal que represenl:an las tasas de ml:eres mas baps concedldas a los paga­
res a corI:o plazo. prenIlendo la mayor segundad de las obhgaclOnes a laigo plazo. 
pues cuando se toma capItal presl:ado en tales condIcIones. el deudor no slenl:e el 
I:emor de que Ie eXIJan la devoluclon del dmero cuando I:alvez 1a sll:uaclon del mer­
cado empeora. 10 que podria poner en pehgro su negooo 

Lo que hace el Credito 

La descnpclon de las condIciones sobre leis cuales se obbene el credIl:o 
puede serVlr de base para dar Idea de sus funclOnes, EVldenl:emenl:e el credll:o 
no anade nada direc!:amente a la nqueza de-Ia comuDldad. a menDs qUlza, en la 
medlda en que exl:rae capd:al de o!:ras fuentes AI conslderar el mundo en su 
cooJuol:o, la eXlstencla del credIl:o no aumenl:d por si mIsmo el volumen de Ja Tl­

qUe'za. y cualquler Invenl:ano de la rlqueza muodlal seguramente no tendra para 
nada en cuenl:a el credHo. pues este es SIn duda. una rela~I6n entre los Indlvlduos. 
es nada mas que una cuesbon que afectd no a la canbdad total de la nqueza. SIno 
a ~u d'istnbuclon entre los hombres 

Enl:re las pnnclpales fun ClOnes del credIto eo cuanto se renere a la pro­
ducclon. esbi la de dlsl:nbUlr el capItal ya que por 5U medIO. los hombres acbvos y 
dlnamlCOS puedeo coosegUlr el con hoI del capItal IndIspensable pdra sus empresas 
Es asi que SI bien es Clerto que el credli:o no aumenl:a la rlqueza. si es' capaz de 
aUOlentar mucho el capItal que se consldera como medlO dedlcado a produqr 
rlqueza 

Por 10 I:anto. teDlendo en mente tal funClon se puede comprender faCII­
mente el mobvo que haD i:enldo van os escn/;ores al dedlcar alabanzas en honor a1 
credt/;o exaltaDdo sus benenclOs, mas aun conslderando que faclltta la producclon 
mundlal esbmulaodo la creacion de nqueza en el senbdo que es uno de los fado­
res mas poten/;es para tal nn 

Relacion entre Dinero y 'Credito 

Es eDi:endldo que todo credJ/;o debera estar expresado en todo bempo 
ep dlOero deblendo adema .. esl:ar Slempre respaldado por reservas no solo de ca­
pital. SIOO tambleo de dmero 
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Tales reservas no cabe duda que son HDpori:antes y necesallas para el 
caso en que parte de los COlupromlSOS credlbcIoS, haya que cancelarse con dinero, 
aun cuando no es esl:a la unlca rel.1CIOn entre dmero y credIl:o, pues como se ha 
VIstO, la funclon mas general del dlCero y 10 que cronologlcamenfe. fue qUlza Ia 
pnmera, en servlr como medio de camblO, sabtendo que SI alguna COSil adem as del 
dlCero apegado al patron monel:arlo, SirY e como medIO de camblO, I:oma parte en 
esa medlda de la naturaleza del dinero, Y slendo que en muchas Importanclas 
el credlto slrve para hacer cam bIOs. es natural que se descnba como un medlo 
de cambIO 

Algunas veces se ha dicho que, puesl:o que la mayor parte de los cam­
bios se hacen uhltzando el credlto, es este y no el dinero el pnncipal medlo de 
camblo Tal punto de vista es ubi debldo a que llama Ia al:enclon hacia los serm 
VICIOS del CridltO. pero de nmgun modo debe esl:o conducIr a una Ioterpretacion 
erronea en cuanl:o a la relaclon entre el dlCero y credli:o, 0 a constderar el credlto 
como dinero. pues entre ambos eXIsf:e uoa dlferencla fundamental Como medIO 
de catI;lblO. el dlCero es de una aceptaclon uDlversal, en tanto que el credIl:o sola­
menl:e bene una aceptaclon hmltada 

Re:6.nendonos nu~vamente a 1.1 relaclon entre el dlcero y el credlto, esto 
haee resaltar la enorme Importancla de la dlsbncion entre el credito en general y 
los Instrumentos de credlto EI pnmero no sirve como medlO de camblo eo Dln­
guo grado, a menos en la medlda en que es transform<ldo en alguno de los segun­
dos 51 el u~o del crechto aplaza slmplemenl:e un pago de dmero, nada mas, pue­
de servlr- a un:6.n ubi para el hombre de oegoclOs, pero 00 desempena en maDera 
alguna la fUDCIOO de dmero, nl dlsmmuye Ia dernanda de este Smembargo, cual­
qUler losf:rumenf:o de credlto puede usarse para efecl:uar un numero cualqulera de 
camblOs, ademas del que Ie dlo ongeo, reahzaodo de esl:a maDera un servu::io 
proplO del dinero 

Poslblemeni:e es fact! conceblr a los pagarE~s y a otros documenl:os ana­
logos desempenacdo tal funclon sm Ia mterpOSIClon del banquero Pero es de 
adverbr que en el muodo moderno es a traves del banquero que se ernpl~a el 
cre,hl:o como medlO de camblO, cualquler exphcaclon que se de sobre esta realt­
dad debera I:ener eo cuecl:a el banquero Es el ml:ermedlano a haves del cual 
se dIstnbuye el credli:o ectre los que desean ubhzarlo, y aun cuando la descnp­
cion y funclOnamlecto de los banco!'. !>e puede reservar para otro lugar, tam bIen 
podemos expocer de manera breve aqui, su relacloc con 1a sll:uaclon general del 
credd.o, deblendo en esl:e punl:o, hablar del serVICIO que preshn los btllel:es de 
banco en la acl:uahdad 

Enl:endemos que los mel:odos que emplean los bancos en 1a acl:uahdad 
para presl:ar dlcero variac en los dlfereotes paise!>, Se coccede en algunos prine 
clpalmenLeo ui:Iilzando esos bdletes y el que los reClbe los emplea como dlCero pa­
ra los pogo.; que bene que efecl:uar, slendo dlchos bJlIel:es simpiemeni:e 105 paga­
res del baoco, Se acepl:an porque son slmllares al dinero en su forma y adernas 
porque se enbende que el banco emlsor 105 respalda debldo a las sumas de me­
bllIco que el banco guard a en relaclon coc la canttdad de billetes eo clrculaclon. 
eo el enl:endldo.que la reserva maotemda contra ellos debeni Slempre :6.Jarla la ley 
a dlcl:arla 1a expenenCJa, slendo Slempre un.1 fracclon del ImpOtte de los billetes 
emlbdos, pues con una reserva del 20 0/0 , por eJernplo, 5e aumenta 5 veces la po­
teocla del dlD'ero para efeduar c3mblOs, mlentra5 que el banco la tenga en reser­
v,? para redlmlr los billetes emlbdos. conl:ra ella 51 fuera necesano; debicmd6 ha-
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cer nol:ar que la canbdad de dlDero en reserva y el Imporl:e de los biIId:es emlti­
dos en contra de est.! reserva. varian con la demanda de capital. consIderando que 
en las epocas de calma se reduce y en las epocas de prospendad se aumenta su 
Importe En codas escas cuesbones, cabe encender que 51 105 b11Ietes superan a 
las neces1dddes lIegan de nuevo a los bancos Cornencemente suele hablarse de 
esos bdlel:es de banco como Sl fueran dlDero. pero el econom-1sta reconoce el Im­
portdnte elemenl:o de Credlto que mt:ervlene en ellos y les llama. como hemos 
Vl'!tO, dlDero-cn~dltl;' Esto desde luego colocados denl:ro del sIstema de patron 
oro que perroite la converbblbdad Adualmenl:e a nuestro btllete 10 podemos Ha­
mar dlDero de6.nlblTo ya que no eXIsl:e la converbblhdad 

Se comentaba muchp adem as, sobre las Innumerables y desordenadas 
emlSlOnes de banco que clrculaba n en los Estad05 Uodos \ antes' de que se 
promulgara la Ley Naclonal Bancana' Babia algunos bancos que emltian bllle­
tes !;,asados en los prInClplOS yo descntos y en una SlcuaClon bancaria general que 
a menudo se Ie aphcaba el call6.cabvo de caobca y desenfrenada. pero que SIO­
embargo conservaron un hlstonat mas 0 menos honorable No obstante, fueron 
tantos los abusos, que el pubhco lle~o a conslderar la emlSlon de billetes como 
una cosa del goblerco mas bien que como una funclon de credIl:o, Est~ dlo por 

'resultado que en el sIstema naClOnal bancano. la regulaclon susb!:uyo a la conver­
bbthdad como un control sobre la emlSlon de bllle!:es de banco. 

Sabldo es que los bllJe!:es de los bancos naclOnoles no estaban apoyados 
por la demanda de capItal. 5100 en los bonos deposHados como garanl:ia, y los bi­
lletes de banco de Ia reserlTa general tenian una base SImIlar 

En cuaoto a los depOSItos baocanbs, en los Esl:ados Unldos el desarrollo 
del ct"€!dll:o bancano se ha producldo punclpalmente por medio del auge que to­
mo el sistema de depOSitos y cheques. slenno por dICho sIstema que los credI!:os 
Clrculaban por medlO de los cheques y 10$ glros hbrados contra las sumas deposi­
tadas en las lDstituCIones bancanas Es asi que dentro de tal sistema 109 presta­
mos bancarIos se efechian entregando al deudor el produdo del pn!stamo, sea en 
bdletes 0 en otra moneda. pero esl:ableclenclo uo CredIto en su cuenta. pudlendo 
hbrOlr cheques contra tal credll:o Algunas veces el que reclbe el cheque no 10 
cobra sino que 10 depOSIta en ese mlsruo banco 0 eon otro, 

Es entendldo que por medlO de un arreglo de la contablhdad del banco, 
o por uo aJus!:e entre los b~ocos. el derecho de Ilbrar cheques pasa al nuevo due­
no. por cuyo proceciuDlento. conbnuando 1ndeflOldamente. se movIlxza el cred1to 
de un p<lis d haves de las Insbl:uclOnes baocanas slrvlendo los flnes de un 
medlO de cambio ' 

E.s de hacer nol:ar que el volumen del credICO se desarrolla a medlda 
que ;>umentan los negoclOs de un pais y SE" contrae cuando' estos negocios dlS­
~lDuyen. entendleodo que el ct"edlto Slrve para caSI todos los :Snes del dinero; 
mucbo meJor que el dInero mlsmo. entre los que esbin acoscuoobrados a usade. 
haclendo la salved ad que Slempre que h<lY que hacer pagos de Impoltancla a per­
sonas que no es!:an muy f<lmliIarlzadas con las opera ClOnes de credlto, es necesa­
rIO el dJOero para tales hqutdaclOnes EJemplo famlhar es la necesldad de dInero 
para la recole-cclon de las cosechas. pues cuando se recogen laS cosechas se ne­
ceslra dlDero para hacer los pagos cornenh:s Esta demdnda estaclonal de dll?ero 
en efecbvo es, slnembargo. aun menor, a medlda que el agncultor -se va acos­
tumbrando a usar los ban cos 
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Como se Liquidan los Creditos 

Sabldo es que por medlO del credd:o se crean gran numero de obhga­
dones que debenin pa~arse en dmero, ~lendo eVldente que seri.1 Imposlble redl­
mlrias torlal> a un mlsmo hem po, por cuyo mobvo I:'n esl:e punto e'S cpnvenlente, 
mantener, centra el veDCHnlento de todos los credl!:os, una resarva de dlDero En 
tal caso 151 la demanda de redencTon reducen 1.15 reservas. habra que busear la ma= 
cera de reponerlas y solo pueden reponers e reduclendo los credltOs. Este pro­
·ceso segun puede apreClarse, no mengua en modo alguno la nqueza eXIstente. pero 
con todo habra que hacer n~cesanos aJul>tes en los negocIOS. y los que habian 
contado con que segUlriao dlsfrutando de los credd:os se ven obbgados. en estos 
casos. a reduClr sus operaCIOnes e Incluso a abandonarlas De este modo. 51 la 
demaoda de bquldacl0n sobre Jos credltos pendTentes es general, se produce el 
panico y la depreslon comerCIal No qUlere de'::lr esto que se des!:ruya nlDguna 
nqUl:'za, pero si el control de la Ilqueza pasa mas y mas a maoos de Jos propleta­
rIOS de ella. disml0uyendo su acbvldad, 10 que qUlere declI: que dlsmlOuye el 
capIta] 0 la nqueza ubbzada eo la producclOO y al dlsmlDUlr el capItal se redu­

,ce la produccJ()o de nueva riqueza. 

Por oha parte, en las epocas de prosperldad. la oportuDIdad de obtener 
gananclas a/:rae las nquezas baCIa las acbvldades producbvas y el capItal dISPO­
DIble aumeota a haves del credlto. y como dlTia MIll. la faclhdad para ubbzac el 
capItal de otros se concede mas y mas hbremente; slendo de este modo como los 
negoclos 0 ad:lvldades mercaobles ounca estan estaclonadas, marchando por pe­
rIodos alternados de prospendad y de depreslon Vemos pues que el problema 
fuodamental de la sltuaclOO eSta eo el credlto 

EVldentemente. el mundo de los oegoclOs hasta hace poco, no se habia I 

preocupado por conceblr algun sIstema que Impldlera esas alzas y balas, nada que 
perrOlbera conceder mas hbrE'mente el credll:o cuaodo esl:e fuera mas necesano 
Demas esta Indlcar que por medlO de un aJuste pruden!:e de los orgaDlsmos de cre­
dl!:o . esi:os pueden hac .... r muc60 para allvlar la severld,.d de los periodos de ten­
sion y de relapclon Vemos asi que el slstem<l de Id reserva federal meJoro rllucho 
)a admlDlstraclon del credli:o en los Estados UDldos . especando slernpre que pu­
dlera ayudar a los baocos mas sohJos e Impedu su qUlebra. pero sloernbargo, en 
1933 fueron tan generales las ddiculi:ades de los b;>ncos .que dlcba sistema no pudo 
bacecles frente . sltmdo asi que much os bancos quebrarC'n y al g061erno federal no 
Ie quedo mas camino. en tal sIi:uacloo, que dec.larar una moral:on<l cerrando todos 
los bancos. permIbendo abnr sus puectas. posi:enorrnE'nte, a los b a ncos mas 
solidos 
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CAPITULO III 

Esfudio de los Precios 

A.t dar pnnClplO a1 estu.:ho y desarrollo de e!>te capitulo habia que en­

har con el anabsls de la ecooomia, una relac10n con cIertds cuesbones que af:a:i5.en 

a la teoda de los preclOS E" claro que al hablar de preclO loteresan dos puntos 

el prImero conSISte en ver como se forma el preClO, y el se~undo en anahzar la ma­

nera de como da lugar un preclO a de/;ermlnados efedos 

En 10 que !:oca al pnmer pun!:o, una COndlclon supernclal de 10 que su­
cede en nuestra ClenCla, IndIca que en las vanas formaCIOnes de preclOs se revelan 
y actuan casos de estrudura bas!:an!:!:' dlversa; Blendo natural, que resul!:a lmposi-, 
ble eneonCrar una formula homogimea que pueda agrupar todas Jas formas que se 
puedan Imaglnar en 10 que se refl.ere a la formaclon del preclo En 10 que !:oea 
al efedo de un preclO, es poslble esperar que 10 determinante no sea el modo' co­
mo este preclO se puede produclr, sIno su magnl!:ud con creta y la rehclon eXIs­
tente en!:re esta magOltud y las vanadas Clrcunstanclas concreta3 de la clencla 
economlca 

Por oCra parte, se puede anUOClar que eXlste una formac!Clo de preclo 
que sIn tomar en meote el hecbo de su frecuencla cabe una atenC10n especIal, por 
la sencllla razon de que en tal caso el preclO se sItua a un DIvel tal, que es poslble 
enunclar postulados de mucha Importanc1a con relaclon a sus efedos Del mIsmo 
modo es un tanto poslble exp!tcar los efed03 de !:odos los demas l;lreClOS que se 
pueden suponer como desvlaclOnes que se reneren a los tndlcados efec!:os lYIIcn­
tras tanto la forma de preClO que lDteresa bien se puede deduclr con un ejemplo 
imaglnano, pero sloembargo, slgulendo un cnteno reahsta es preferlble eomar co­
mo pun eo de partIda un eJemplo que suqa del mercado Sabendo de esee pun!:o, 
y cuando se haya POdldo plan!:ear algunos prInCIpIOS generales en cuan!:o a la for­
maCIon del preclO se renere, en un mercado hbee, babra que ocuparse de oho con­
jun!:o de problemas relabvos a la esl:rudura de los rendimientos, 

I:ntramos C9qui al Analisis de Oferta y Demanda 

Bien se pu~de eXatIlIOar 10 que ocurre cuando se forma un preclo en la 
81gu1ente forma Supongamos que hay un agente que ba colocado, para de!:erml D 

nada mercaderla vadas ordenes de compra a la vez que ba conseguido algunas 
opClones para venta de la mlsma mercaderia pero en ambos casas denho de un 
campo hmll:ado, por ejemplo uo cltenl:e ha ordenado al agente en cueshon ('000-
prar 1a mercaderia X al preclO mas baJo paslble, pero no mas de una cobzaClon 
de lOa, en I:ao!:o que oCro chenl:e que posee la mlsm3 mercaderia X Ie ha orclena­
do venderla al preClO mas earo que pueda, pero no a una cobzacJon lDferJOr de 
9970 Veamos ahora las dlferenl:es ordenes de compra y venl:a, !:omando para 
las ordenes de compra Ia palabra «Demanda» y para las ordenes de venta la pa­
labra «Oferta» formando una escala asi 

. . 

-.' 



DemandC! 

100 00 
9980 
9970 
99.50 
9939 
9938 
9925 
9920 
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Oferta 

9920 
9925 
9930 
9930 
9938 
9940 
9950 
9970 

En el supueseo de que se fiJe tacto para las ordenes de compra como 
para las de venta. de conformldad con la tabla anterIor al preclo UOICO de 9939 
y que las operaClOnes caofidda::. al agente se efedueo a este preclO. se ve clara­
mente que entre los compradores y vendedores en relaclon con la escala de pre­
CIOS dntes Indlcada. solamente se realtzan las operaClOnes de los pnmeros cinco 
de cada una de elIos. eo tanto que los tres ulflIDOS de cada serle quedan fg.era. 
pues para el compraJor que sefiala el preclO de 9938 y que no qUlere pagar mas. 
Ie resulta el preclO de 9939 elevado V no f'Jecuta la compra De la mlsma mane­
ra. el vendedor que fiJo el preclO de 9940 y que no esta dlspuesto a vender-a un 
preClO IDfenor. el preClO de 9939 Ie resulta baJo . 

Es oportuno obserV'ar eo este punto que el pre('10 de 9939 que por este 
momeoto se toma de un modo arbltrano. bene tres proPledades las cuales con­
Vlene aoahzar 

l°)-Con relaclon a la o£erta y demanda que mdlcamos. SID salle de los 
m:irgenes eshblecldos. el preclO nJado para vencas Y compras sera el UOICO homo­
geoeo que marque uoa Igualdad entre Oferta y Demanda 

2°)-Sera este preClO el UClCO denl:ro del cual todos los que qUleran 
veoder podrao hacerlo y del mlsmo modo los que quierao comprar a ese preclO 
podrao efectuar la compra 

3°)-Finalroente sera e} preclO a base del cual se podra reahzar el mayor 
numero de operaclOoes 

Esto es c1at:o 51 anabzamos el eJemplo propues~o Por aha parte en el 
caso de que el preClO fuera superior a 9939. dlgaroos 99 40 segurament.~ podria 
habet: un compt:ador que no pagaria cal preclO. es declr que no estaria dlspuesto 
a pa~ar mas de 9939 y por ol:r.1 parte bien podtia dparecer un nuevo vendedor 
que estarid dlspuesto a vender al preclo de 9940. dando por lesultado que en 
et.!:a sltuaclon h.1brian cuaho compradores contra selS veodedores. 10 que nos est!t 
Lndtcdndo que la oferf:a es mayor que la demanda De otra manera. en el supues­
fo de que los preClOS fueran mas baJos que el sefia1ado. eol resultado seria que la 
demanda se mosh-aria eo un punto ma" alto que la oferta Supongase por ejem­
plo. el preclO de 9938 se observa perfed:aroenfe bien que en esee caso habriao 
mas compradores contra CIDCO vended ores De aqui se deduce de IDmedJato la 
segunda propledad que be formulado. es declr que 51 se hace oferf:a a un preclO 
dlfereni:e a1 de 9939, uno del conJunto del mercado. estaria en meJor diSposlcl0n 
para reahzar operaclones gue el otro. 0 mas clara mente dlcho. cuando e1 preclO 
fuere mas alto. mosl:raria lOteres par vender el conjunto de la aferta. (Vendedo­
res), y cuando e1 precio fuera mas bajo, mostraria Interes por comprar a1 conjunto 
de 1a de,manda. (Compradoles) En resumen esco qUlere decl[ que no todos los 
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ioteresados eo la operacloo de compra-veota IJegariao a efeduarla a ese preCIO. 
puesto que e1 aumeoto de preClO da como resu\l;ado uoa cootracCIOO de la de­
maoda dlspuesta a comprar. y la dlsroloucl0n del preclO una cootracclOO de la 
ofer/:a que teoia dlSposiclOO de veoder 

Coo las explicaclooes aotenores se puede llegar a cooclusiooes mas coo­
cretas com relacloo al papel que eo este caso deseropenaria el preclO de 9939 
Es eVIOeote que uo oumero de o.rdeoes de coropra. representao a- uo oumero de 
cheotes que esbin dlspuestos a comprar mercaderia; pero nloguno de estos cheo­
tes esbi coo Idea de pagar uo preClO mas elevado que el lDdlcado por el Por el 
oho lado tenemos a los veodedores. qUIeoes hao esl:ablecIdo cada uno de ellos el 

\ . 
meoor preClO que preteodeo cooseguIr Es en este puoto que se plaotea uoa io-
cogDlta: lQuH~n sera el comprador 0 qUH~n estara lDcllDodo a comprar en tales 
cJ[cunstaocIas? Es claro que SI eo este caso se a:6.rma el preclO de 99;39. lOme­
dlat:ameote se establece qUleo comprara 0 qUI eo estara dlspuesto a coroprar De­
dUClroOS que podra comprar quieo este conforme en acepl:ar ese preClO. por 10 
tanto. el que 00 este dlspuesto a pagar el valor esbpulado 0 ' 0 podra. comprar y el 
que desee coosegulr mayor preClO que el lodlcado. 00 podra veDder En esta 
forma el preCIO efectua agrupaclOoes eotre comprodores y veodedores. 0 meJor 
dIcho los selecclona determloaodo qUleoes de ellos llegueo a termlDar las tran­
saCClOoes y qUleoes quedao fuera de la coropra y de la veDl:a 

T odo 10 aotenormente dIcho muy bleo se puede exphcar por otro meto­
do que es el de la forma granca. pudleodo perfectameote representor las mlsroas 
Clrcunstaoclas aoaltzadas con relacloo a la oferta y a la dernaoda. vabendose de 
uo SIstema de coordeoadas 

y s' 

c 

p 

D 
5 

L-______ ~ ____________ --x 
~ ____ ~~ __________ x 
o o M 

Eo este sIstema de coordeoadas el eJe de la X servna para determioar 
la cuaoHa de la oferta 0 demanda y el eje de la Y para lDdlcar el Iimhe del pre­
cio. Eo el e]emplo q~e se ba estudlado oumencameote be puesto de maol:6.esto. 
con relaCloo a la demaoda e1 prlDClplO seguo el cual la cuaoHa de la demaoda se , 
reduce cuaodo e1 preclO es elevado. y auroeota a medlda que el preClO baja Estas 
fluc/:uaclOoes de la demaDda con relacloo a preClO y caobdad se veD clarameDl:e en 
la granca N9 1. eo la cual la curva de 1a demaoda esta lDdlcada con las letras 
DD: la cual descleode de IzquIerda a derecha Apare]adameote vemos eo 1a gra­
Sca N9 2 las flucl:uaciooes de preClO y caoHdad COD relacloo a la oferta la que 
esbi represeotada por una nueva curva SS que ascleode de lzqulerda a derecha. 
y en la cual se oota a la sImple VIsta que a medlda que el preclo crece aumeo­
ta 1a oferta. 
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E~ eVldeote que cada punto de la curva de la demanda 0 de la ofeda. 
respecbvamente. re£l.~Ja una determlnada relacl6n. es declr. que SI desde dlcho 
punto se traza a los dos eJes del sistema de coordenadas. una verbcal se obbene 
de inmedlato una cifra de caotidad y una cifra de preCIO. Eo la curva de la 
demanda. por ejemplo. el pun to Q esbl lOdlcando que para un pre-CIo determi­
nado por OP (que tamblen es 19ual a MQ). la lOtensldad de la demanda est<l iD­
dlcada por OM De la mlSOla manera al referJrme a la curva de la oferta (grafl.­
ca N9 2) eDcuenl:ro que al punto B de la curva. SleD do el preclO OC (que es 19ual 
a NB) la lDtensldad de la oferta sera ON 

De 10 dlcho y admlbeDdo que eD estas curvas hay una determlDada In­
chDacloD. se puede deduclr 10 slgUleote Que al preclO OP corresponde la de" 
manda OM, en el caso contrano cuando el preCIO sea mas bajo. la demanda sera 
mayor. y mas pequena cuando el preClO sea mayor 

Con relaClon a la oferl:a se ve que 
ON. pero sera mayor 51 el preclo se situa 
lDfenor a OC 

al preCIO OC la canbdad ofreclda e S 

arrIba de OCt y menor 51 el preclO e S 

Hemos VlStO gra6.camente. pero por separado. las aIterDabvas de la ofer­
ta y la demanda. ConvleDe estudlarlas conJuntamente 

RepreseutaDdo CODJuDtamente en una sola granca la oferta y demanda se 
obbene de lDmedlato un punto en el cual se coctan las dos curvas. slendo en ella 
oferta y la demanda de 19ual magOltud 

y 

C 

B 

A 

o D' 
~--~~~~--~M-____________ X 

Esta gnl6.ca nos esta lOdlcando el preClO en el mercado l,bre 

Tal c.)mo quedo dlcho y de cODformidad con la gra6.ca N9 3 se eDcueD­
tea que el punto E esta determmando el eqUilIbrio entre oferta y demaDda. es 
declr que toda la caDbdad .ofreclda y demaDdada. (Of,) fue veDdlda al preCIO 
OB (,gual a EF) 

ASlmlsmo se deduce de esta gra6.ca que 51 el preclo baJa por ejemplo a 
OA la demanda aumenta basta OG Es asi como queda demoshado que a nlDgun 
oho preClO bomogeDeo sera poslble reahzar un mayor numero de operaClones, 
pues fuera de este ~preclo a cualqulera oho babra alteracl0n en la oferta 0 

1a demanda 
Abora surge un problema que determlOa la IOterrogaHva de que SI el 

tIpo estuJlado hasta boy de estrucf:ura de mercado. la relaClon entre preCIO y 

-" , 



caohdad de oferl:'l y demanda denl:ro de Iimltes esl:ablecldos, en la que la ofed:a 
esbi representada por una curva ascendente, y la demanda por uoa curva descen­
deotE', sera poslble cooslderarse como Hplca 0 como generalmente valIda Ade­
mas si el re[endo precIO seria capaz de Imponerse en el mercado y en cua­
les casos 

Pleoso que para da.c: soluc16n a este problema, talvez seda preferIble 10-
vesbgar eo primer lugar la estructura de la oferta y la demanda Eo esta SltUa­
CIOO pueda que sea cooveDlente bablar sobre Ja estrudura de la oferta y la de­
manda de bleoes que saleo al mercado debldamente term10adas y hstos para 
el consumo 

Eo este campo pues eotramos al estudlO de la esl:rahficaclon de la 
demanda 

Eo cualquler lugar eo que se hate de adqulrir blenes. se puede ver 
coo clarldad que el sUJeto deja buena parte de su dlsponiblhdad mooetana, al­
gunas veces hmltada, con el fin de consegulr 10 que oeceslta, y es cabal mente 
esa hmltaclOo de recurs os dlspoDlbles para la demanda de arHculos de consumo, 
10 que da fuodameoto a vanas Clrcunstanclas que baceo determinar que la de­
manda de un articulo sea auo mayor mieohas mas balo sea el preClO 

Eo prImer lugar es enteodJdo que el criterIo subjehvo del iodIViduo 
con relaclon a los bleoes ecooomlcos y a mucbas otras cosas que con estos ble­
Des pueden conse\lUlrse, es bastante dlshnto, siendo asi que a este Ie parece bas­
taote apeteclble derco bIen de consumo, a oho lodlVlduo Ie parece muy apetecI­
ble oho bIen de consumo chsbnto al que Ie pareclo' al prlmel:O, de donde result.a 
que en sItuacIOnes mas 0 menos tguales, el pnmero segurameote esta dlspuesto 
a pagar par el bleo que el apetece <.10 preclo mas alto, mlentras que el oho segu­
ramente, por ese mlsmo articulo que desea coo menor ioteosldad, estaria dlspuesto 
a pagar un preClO mas baJo Es asi que, la prImera de estas dos personas hata­
ra de bacer todo el esfuerzo poslble a fin de adqUtrlr y aprovechar el articulo 0 la 
merc.locia que el apel:ece dun cU.lodo deba reounciar a muchos otros blenes y 

aun tamblen cU30do teoga que pagar por el bIen apetecldo, un 
precIO elevado Eo la mlsma sltuaclOO estara la seguoda persona qUleo apete­
cera oCra clase de bleoes de consumo y solamente en el caso de' que el articulo 
que desea el primero con mas lOteostdad se sltue en un plano de preCIO mas 
baral:o, poslblemeote se mcitoaria a adqUlrIrlo Es por tal razon que el bajo pre­
CIO de un articulo, demuesha que louri!eo como compradores dertas persooas que 
dao a los blenes de coosumo. menos deseados poe ellos, uoa estiwacion subJe­
bva muy bap 

En qeguodo lugar puedeo elrIsbr muchos casos eo los cuales el compra­
dar no se itmlte a adqulrlr uoa sola canhdad de uo determlDado articulo, aotes 
bien, deseara adqulrIr varIas canbdades hasta quedar sabsfecho plenameote, pero 
habra que tomar eo cueoca que cuanto mas alto sea el preClO, segura mente habra 
de parte del compradQr, uoa reshlCCIOO eo la demanda de hI mercsncia, por el 
cootc.ll:IO es de suponer que' cuando el preclO dlsmlouye, aumenta la demaoda del 
comprador mdlvldual. slendo asi, que la dlsmlouclon de preclO de Ia wercadezia 
da por resultado que el comprador indIVIdual se coloque deol:ro de la poslblhdad 
de poder adquITlr una mayor c~nbdad del articulo en cuesbon. 

ED tercer lugar habia que cooslderar la capacldad patrImonial y reota~ 
ble de las personas, sltuaciooes que Slempre hao sldo muy disbnl:as y por tanto 

I 

el resultado es <:Ie que la dlspoDlbiltdad para la compra de mercaocias muesha 
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escalas d1ferentes, segun los mdlvlduos. 10 que cia lugar aun cuando slendo 19ual 
la apanenC1a de un determ1nado articulo, cuando su preclO es alto, solamente 
aquellos que cuentan con mayores dispon1b1IIdades estalan en una sltuacion mas 
proplC13 para adqulrIrlo, pero 51 el preClO de tal articulo b,aJa. enconhamos que 
secl:ores mas amphos aun cuaodo cuenten con uoa potenclahdad adqul51bva mas 
baJa, estaran tam bIen en la pos1b1hdad de comprarlo Esto esbl indlcando que el 
pr-eclO baJo da por resultado la expanSIon de la demanda entre los sed·ores de la 
poblac1on que cuentan con menDs poder adquIslbvo 

En consecuenCla. los hes puntos antes tndlcados estan mfluyendo Slem­
pre en la mlsma dlrecclon 10 que nos muesrra seguldamente la relaclon entre pre­
CIO y canHdad de la demanda con referencis OJ una detecmmada meccanela, en­
trando Slempre en el campo de que a medlda que el preclO es mas elevado, Ia 
demanda sera menor. slendo esta mayor cuan/;o mas baJo se muestre el precio 

Queda pues claro en este punto que la estrabncaclon de L~ demanda es 
un fenameno que queda CIrcunSCrlto con una formula que !!e demuesha cuando 
a cad a preclo Ie corresponde una de/;ermmadcl ml:ensldad de la demand a, llegando 
nueva mente al enunclado I:iPICO de que 51 el preclO es elevado. la demanda 
sera menor 

Pensando nuevamente en nuestro agenl:e que nos 1maglnamos al prInC1-
PIO de este estudlO, es H.c11 observar que 51 h\.lbleran algunas ordenes de compra 
emlbdas en de/;ermmaEio momento y anotadas en el hbro de ardenes de es~e agen­
te, repres~nl:an con sus margenes, una curva de la demanda. Pero tamblen es fa­
cil pensar q1.1e en ese preclso momento en que el agenl:e toma baJo su cargo esas 
ordenes surge algo que de IDOLtVO a los Interesados pSl"a modlnear sus ordenes. 
pudlendo resultar entonces que baya algunos dlspuestos a aumentar 0 a rebaJar 
dlchas ordenes 

En tal ~lll:uacion. que bien se puede Hamar de hecho. es claro que con 
base en algunos nuevos datos, ~e I:endra una nueva curva de la demanda 0 em­
pleaodo 1:ermlDOS mas aproPlados se adverbra un desplazamiento de In pnml1:xVa 
curva de la demanda En resumen se puede declr que cuaado los m:hgenes se 
eleven (0 aparecen compradores nuevas, con margenes IDaS elevados), la curva de 
la Idemanda se desplaza bacIa la derecba Del ::nlsmo modo una regrel>lan de la 
demnnda !:endra que'desarrollarse en la lD]Sma forma de Izqulerda a derecba, y 
en e,d:e caso babra personas qt.le seguramen!:e es!:ar{u:I dlspuest<ls a pagar por uoa 
mercaocid preClOd mas alb.'s. y ol:ras que querran comprat: a preclos mas baJos. 
10 que podd. segUIr sucedlendo auo euando un Slnnumero de noticlas este mdl­
cando un nuevo desplazamlen!:o de la curva' de la demdoda Es por esto que be­
ne mucbo lDteres Ia Clrcunstancla de que entre p~ecio y cantJddd de la deman­
da. se pueda es!:ab1ecer una relacloo de tal mdgmtud que de motIvo a una opi­
nIon equlvocada 

Es filcd suponer que como result,ado de ddl:OS favorable". la curva de la 
demanda se despl,ace baCIa 1a dert?cba: motIvo que da por I esultado una all:erac1on 
en el mercado Y pJr tanto un alz.I de los preclOS y e.sta a1za puede mduclr ~ algu­
nos a suponer que los preClOS seguJrim l>ublendo, 10 que da lugar a que :B]en ~us 
limd:es como compradores a pre-clOS mas alto:., resultando de tales rnoVlIDlentos. 
bpos de preclOS mas ai!:os cuya relaclon ~era que mlenhas mas elevado sea el 
preclO, mas elevada sera la demand.! Mlenl:cas que a la Inversa I", obtenclon de 
malos da/;os pueden dar por resul!:ado una resttlCClon de Id demanda ocas1onando 
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uoa baJa de los preclOS, perfilaodose aSl, uo nuevo desplaz;amlento de 1a demanda 
hacl.J 1a IzqUlerda En esl:e puoto es poslble anrmar que la persona que con cla­
ndad perclba la Impodante dlsbnC10n eotre una curva baslca de la demanda y la 
sll:uacloo de un desplazamlento de ella, no sera facti de que calga en una mter­
prel:acloo equlvocada dentro de tal relaclon; esto en tanto que ,Ii hablar de la de­
manda y relacl0narla con la formaClon del preclO, sera coo referencla a una curva 
baslca de la demaoda En esta Sl/:uaCIOO vale ofrecer algun ejemplo 

Supoogase que eo algun merc .. do eXIste UDa del:ermmada demanda de 
arHculos de prunera necesldad, soblevlDlendo en este caso, una mala cosecha, 
amenaza de una guerra, etc, 10 que hace presuponer una falta de dlspoOlblltdad 
eo 10 que se refiere a !:ales productos, cayeodo en)a cuenta de que 51 eXIsten ca­
Ie:s pehgros y Sl los medlO" 10 permlren. habra que comprar 10 que se pueda aun 
a preclOS elevados; )0 que qUlere declr que )a curva de la demanda se desplazara 
a la derecha Sube en este caso el preClO, se dlvulga mas y mas 1.1 nobCla de 

que hay un peltgro de eSC2sez en el mercado y los preclOs aunque aumenten cada 
dia mas, se refleJa una sd:uaclon de pamco por el cual Ia c.urva de la demanda se 
desplaz"l csnstantemente hacla la derecba, y a pesar d~ las varJaclOnes,que expe­
nme.nta el mercado, se nol:ara que las compras seran mas abundanl:es 

Despues de esce anallsIs entramos a estudlar 1.1 formaClon del preCIO en 
el mercadn hbre 

Basl:a aqui he hecho un paralelo entre la curva de la demanda, que 
desclende de' Izqulerd.l a derecha y la curva de la oferta que ascleode de Izqulerda 
a derecha Observando la granca N9 3 de nuestro estudlo, se no!:a el punl:o de 
Inl:ersecclon entre ambas curvas, Indlcaodo el precl~ en que 1.1 oferta y demanda 
se clfran en 19ual canbJad, y en este puoco es facd demostrar que en el mercado 
hbre se podra product[ !:ambleO este preclO y para ello no habra mas que valerse 
de una SUPOSICIOO Eo uo lugar que se deoomloara mercado, esl:o SID que se 
qUlera mdlcar que el lugar de mercaoo deba ser un slbo 0 un espaclo hml~ado 
por cuatro paredes. se reunen veodedores y compradore~. un os ofreclendo su ar­
ticulo y ol:ros tral:ando de adquinr esos articulos. cada uno propene un preClO ca­
prIchoso nobiodose de mmedlato Sl a !:al preclO seria fac!:ible que canto la oferl:a 
como la demanda lIegarao a ceoer la mnma magOlcud; pero en el caso de que Ia 
rel~clon indlcada 00 se produJera. y Sl por eJemplo. la oferca fuera de mayor vo­
lu-nen probablemeoce habra alguno de los veodedores que 51 no Ie fue poslble 
vender. pero que slgue IOl:eresado eo veoder. seguram~nl:e ofrece'ra la mercaderia 
a un preclo mas bajo Este fenomeno se conbnuara produclendo has!:a que la 
ofed:a y la demanJ<l cOlncldan eo uo determlOado punto y se establezca el preclO 
de equllIbrio Eo el caso contrano. es declr que al preclo ofreCldo resulf::ora la 
demaoda mayor que la of~rf:a. uoo de 109 compradores que esta dese050 de ad qui­
rlr la mercaderia e~l:aria dlspuesl:o a pagar dlcho preclO y SI fuera necesano algo 
mas. pero eo el caso que no Ie fuera poslble adqUlrlria denho de tal SlcuaCIOD 
pagaria sIn duda cualqUier preclO, cuyo case> podria segulr prOdUCleDdose hasta en­
coohar el puoco de equlltbno de las dos curvas 

Eo este bpo de formadoD del preC'lo. la funcloo del mlsmo es consegulr 
que en la operaclon tom en parte. 0 coocurraD codos aquellos que qUleran comprar 
o veoder al preCIO que se esta formando, quedando exc1uidos aquellos que auo­
que loteresados eD la compra. coosH1erao que el preclO es muy alto, y a los IDte­
resados en la venl:a que del mlsmo mo'do eocuentrao que esc preclo es muy baJo. 
Por of:ra parl:e el Ioteresado en comprar que desea adqulrJr la mercaderia a uo 

'-l-___________________________________ .. ___ _ 
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preclO mas baJo, podra eocon~rarse con oho lOteresado en la mlsmd compra y que 
hdbia quedado excluido de ella, debldo a que para el el preClO era demaslado alto, 
aSlmlSlliO el lnteresado en vender que hatase de cODsegulr un preClO mas elevado, 
poslblemen~e se enCOotraTa con oho lOteresado en la mlsma venta, que hasta ese 
"momento no babi I lIegado a Ja pO~lblltdad de vender porque el preclO 10 encon" 
traba muy baJo Es asi que en un mercado com pi eta mente hbre, Ja competencla 
entre compradores y vendedores da por resultado un preClO que equlpara la oferta 
y la demand:;>. deoomloaodose a este preclO, que en dlcho mercado,crea un equlhbrJo 
momen~aneo, «preclO de equlhbno». Es claro que tal deducclon resulf:a un tanto 
sencllIa; no asi el becho de responder a la preguota de cuando y en que oporl:uni­
dades surgen estas caraderisbcas de un mercado de ltbre competencia, 0 sea cuan­
do en verdad. el efedo dp la «ley del preclO>'> pueda dar Iugar a la formaclon de 
este precio de eqUlbbrlO 

Estas consIderaclones desde luego. benen por base el supuesto de que 
en pnmer \ugdr el mercado en que la organlzaclon comerclal deja funclonar con 
el miDImo de rO<:dmlentos el SH.tema de Ja hbre formaclon de preclOS, eXlsbendo 
o/:ros muchos mercados que benen su dlfereocia con este por la razon de que hay 
obstaculos, mas 0 menos graodes. que se oponen a 1.1 ley del preclo Al rededor 
de 10 anterlormente escnto y para poder bablar de una formacI6n que en algun 
modo corresponda a la ley general de los preClOS; es de suponer que habra de 
eXlsbr tees puntos lmportantes 

EI pnmer punto sera con referencla a Ia ofed:a y demanda que estan 
Slempre representados por compradores y vendedo'('es, sIn que nlnguno de tales 
Inl:eresados parbclpe en una forma declslva en Ia oferta 0 en la demanda. 

EI segundo punto sera en cuaof:o a la or\;!'aolzacl6o del mercado. el que 
debera ser de tal oaturaleza a fin de que el cooJunto de oferl:a y demanda se eo­
cuentreo prooto y SID dlficultad alguna, Esto hara ver mas cldramente la sltua­
cl60 del mercado a qUleoes Interese iotervenlr en las traosaCClones 

En el tercer punto colocamos a los compradores y vendedores los que 
con plena hbertad podran efeduar sus operaclOnes comerclales, tral:ando de con­
segulr los un os preclos mas bajos (compradores) y otros preClOS mas altos 
( vended ores) 

Eo 10 que toca al prtmer punto se nota de Inmedlato que la sd:uaclon 
de la oferl:a y demanda es de bpo verbgIDoso, es decJC que tanto comrradores co­
mo vendedores desean efectuar sus traosaCClooes rapldameote. 

Con refereocia al segundo puoto se hablo de organlzac16n de mercado y 
que Ia oferta y demaoda se encueotran pronto y 510 dlficultades Lo contrarIo 
es el caso de un mercado que efectue sus operaClones coo grandes tncclOoes eo 
cuyo caso no puede eXlsbr un preClO homogeneo, SIno que se'reglstraran en el 
dlferenclas de predos, sobre todo cuando se trata de mercados de arHculos de con­
sumo, a meoos que en ill rIJan preCIOS Intervenldos 

Sobre el terce£' punto, elite se exphca por si solo y no bay mucho 
que comeotar. 

Aqui dejo punto final eo cuanto .11 preClO \ que ha sIdo conslderado 
una de sus d1fereotes especles, 0 sea 1a formaclon del plecio de competencla. 

en 
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Se~uILbmente habra que pasar al estudlO del preclO d~nl:ro del sIstema 
de monopolto 

No cabe dudd de que SI se conslderan otras modahdades sobre la for­
maclon de los preCIOS es lOteresante pensar en la formaclon del pleClO deotro 
del sl"temd mooupolisbco, y asi, despues de bacer referencla al de competeoCla 
se IJega a hatar' oha rnodaltdad de formacI on de prel.lO que en dlgunos aspectos 
puede tomarse como rephca de aquel, 0 como !:amblen el caso en que dIcho de 
oho mo.:lo, mas bIen puede hablarse de una sltuaclon ecooomica umlateral eo 10 
que I:oca a la formaclon del preclo 

Es por tanto que en pnmer termInO babia que anabzar como punto 101-

clai, la sd:uaClon del mercado. sIn el cual puede lIegarse a la formaclon del preclO 
de monopoho Se aurma que eXlste monopoho cU3ndo la oferta 0 la demanda 
de un articulo. en un mercado. se halla cooceol:rada en UOd sola persooa Es' 
aqui que eXlste 0 bIen un propletano que aparece como unlCO proveedor de cler­
to articulo. 0 un UOICO lOteresado en su cahdad de comprador. 0 bIen que haY3 
grupos que ofrezcao 0 demandeo. ponH~odose de acuerdo para operar cooJuol:a­
meote en el seobdo de segUlr una polibca de monopol1O, sleodo sIn duda de ma­
yor lntere" el caso de monopollO de la oferl:a. advlrbendo que los casos de ~ono­
pobo con relaclOn a la deD;l~nda. soo menos frecuentes. debdmdose tal Clrcunstao­
cIa a que la demaoda con reiacloo a cada cla:se de mercaderia es muy vanada y 
de eshucl:ura muv dlversa. 10 que slgnJnca que una sd:uaCIOO de roonopoho. po­
dda Ile~ar a fOI"marse eo raros casos. es declr. cuando eXlshera uoa demanda su­
mameote bmltada. de uo articulo 0 de uo medlO de producclon Nat.uralmen­
I:e que es de supooer que el monopolIs.ta 10 UOICO que perslgue es su proplO 10-

I:eres. slempre con clerta reser va. pues de oho modo podria provocar la loter­
venCIOO del Estado 

SlOembargo la verdad de las cosas e .. que es eVldenl:e que en la n]2CIOn 
de preclO. el mooopoiIsl:a es bbre. en un seobdo complel:aCleol:e dlferente al que 
dsl:a colocado un vendedor en uo mercado de hbre concurreOCla El mooopoidta 
muy bleo puede nj3r a su producl:o el preclo que Ie parezca. ya que nadle puede 
compebt"ie, pero naf:uralmenf:e que esl-a sltuaclOn no debe I:omarse eo senbdo 
cornplecameote liJDlltado. pues el mooopohsl:a debe tomar en cuenta basta que 
punto el coosumldor acepl:ara su preclO Y es preclsamente esto 10 que pasa en 
uo mercado hbre. que resl:nnge la Ilberl:ad del veodedor aun cuando sea hbre en 
cuanto a 1.1 formaclOn del preclo. pues slempre eXlsl:e el peiJgro de eoconi:rar uo 
compebdor. mobvo por el cual solo oodra vender a un precIO sobre el que Dlogun 
oho veodedor podria Ilevarle venl:aJd 

5lguleodo al monopohsl:a. este esl:a eo condIcIOnes de n]ar 0 pedlr. por 
su producl:o el preClO que Ie reporte el mayor benenclo. pues en la SItuaClon de 
mooopolto OInguo oCro ofrecera un preclo meoor al nJado por el Claro es que 
el precIO de mooopoiIo se denva naturalme.nte ,de la eshudura de la demaoda. 
es declr que cuante mas elevado sea el preclO nJado por el monopohsta menor 
seu~. el poder adqulslbvo de Id demanda 

Eo el case del mooopoitsta el rendlmleoto total sera el precludo del 
total de uOldades veodldas por el preclO de uOldad. quedando grancamente re­
presentado cl valor maXImo por el cuadnlal:ero mayor que' pueda representarse 



poria curva de la demaoda, represeotaodo al mlsmo bempo 1~ mayor gaoaDcia 
para el mooopohsta Es asi que la depeodeocla eXlsteote eotre la caDbdad de 
Ja demaoda dlspUesta a comprar y el bpo de preClO, sltua al mODopohsta eo la 
poslbllldad de segulr dos cammos dlferentes eo su polibca de mooopoho, 0 sea 
pnruero, que el mODopoiJsta dei:ermloe uo precio que pueda sabsfacer la demaD­
da que esb! dlspuesto a comprar eo ese preclO, 0 abastecleodo el mercado COD 
clerta caDbdad de produdo y depodo que el preclO sea determmado poria de­
maoda que pudlera aparecer eo el mercado Estos procedlmleotos pOI' 10 regular 
SOD seguldos pOI' los Kartel mdustnales resultaodo tal polibca cuaobtabva cuao­
do el Kadel slgue este cnterIO medlaote comphcados blstemas que hmltao la 
producclOO, 00 solameote limItaClOoes Imeales sobre la produccIOO da las empre­
sas, SIOO que tamblt~n distl'1buCIOn de cuotas, muchas veces a'socladas de premlOS 
para las empresas que se maoteogao baJo de las aSlgoadas, apiIcaodo aSlmlsmo 
multas a aquellas empreSdS que su produccloo sea mayor de las cuotas establecl­
das, advnbeodo que cuaodo la polibca mooopolistxca de uo Karter} que domlDa 
un mercado se expaDde a uo mayor oUmero de empresas IodlvIduales, 00 es sufi­
Cleote uoa seocIlla regulacloo sobre el preclO Sl ello 00 va acompaiiado de uoa 
ceguiacloo eo la caobdad a produclr, pues se sabe que las empresas parbculares, 
cuaodo se elevao los preClOS se lnteresao eo produclr 10 mas que puedao quedaD­
do SU9 almaceDes abarrotados porIa producclon Ilxmltada y por las baJas veotas, 
de-bldo a los a1t:os preclOS, se plao/;ea la poslbIhdad 0 meJor dICho el pehgro de 
que hay a uoa desm/;egraclon del Kartel, 51 00 se cooslgue Imponer un limd:e en la 
produccIon, 0 buscar mercado en el extranJero (dumpmg de los Kartel) para los 
productos restaotes, wucbas veces a mas baJos preclOS de los que eXIsten en eI 
mercado Intenor (Dlscnmlnaclon de precIos) 

Por otra parte. la sltuaclon de mono polio, 00 soiameote permlte formal' 
un preClO UDICO, smo que esta ademas eo la poslblhdad de establecer preclOS dl~ 
£erentes que en muchas cncuosi:aoclas pueden ser aprovechados para aumeDtar el 
beneficlo del mooopoltsta Sabemos que en uo mercado en regImen de hbre coo­
currenCla Slempre eXIs!:e 13 tendencla a establecer uo preclo homogeneo, y mucha"s 
veces el comprador que esta dlspues!:o a pagar mas que los otros por uo articulo, 
eoc~otrara la faclhdad de comprar a1 mlsmo preclO que pagaD otros compradores 
de meoos poder adqUlsIbvo, pudlendo apartarse de este modo del vendedor que' 
plde mayor preCIO, enconl:rando oho que desee vender unlcamente aI precio de 
mercado doode eI mODopohsta domlDa Ia oferl:a como UDICO veodedor, pudleodo es­
!:e aprovechar Ia esl:rabficac160 de la demanda, es declr, el hecho de que a1 lado de 
compradores de meoor capacldad adqulsltJva, hay ol:ros que se encuentraD en SI­
tUaclon de pagar mas por su mercaderia, eXlglendo de este modo. a los comprado­
res lnteresados que se eocueotran en meJores condICIones un precio mayor que a 
ol:ros que 00 esbio en Ia poslbl!tdad de soporl:ar tales eXlgeoclas 

Aqui doy pOI' termmado el estudlO del presente capitula y paso a cool:i­
DuaCIOO a conslderar el cuarto capitulo de mi teslS 
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Comercio Internacional 

l)-Teoria BIsf:OrICa' del Comerclo IntelnaclOnai 

Aparte del desarrollo y esl:udlo de los capitulos antenores no es poslble 
deJ3r fuela el complemepl:o IOdlspensable en la VIda de tales acbvldades. 0 meJor 
dlcho. hacer las conslderaclones del caso, ell papel que. en el proceso y desarrollo 
economlCo de lo~ pueblos. Juega el comerclO IOternaclOnal. haclendo un pequeno 
recorndo hlstOrlco sobre algunos PrIOClPlOS relaclOoados con este punl:o; pues a 
001 JUICIO es muy Inl:eresaote aclarar la forma eo que su eol:endHDlenl:o va progre­
:laodo lenl:ameoJe. sleodo ademas lmporl:ante la conslderacloo y estudlo de algu­
OelS oplDlooes pnmlbvas que no solo de)ao ver la" profundas rakes de docl:nnas 
que han Sido aceptadas como bueoas por los economlsf:i1s. 5100 que al mlsmo bem­
po aclaran el orlgen de io:6.mdacl de eqUlvocaclOnes populares 

Fue a!'i como los mercanbltstas de los slglos XVI y XVII formularon 
los prlDClplOS de una teoda del comerclO Internelclonal y aun cuando Platon. 
AClsl:ol:eleo; y Tomas de AqUlDO eo sus escnl:os plasmaron alguoos PrlOClPIOS de 
bpo ecooomlco. 00 deJaroo ellos olnguo esl:udlo concreto sobre la economia 10-

l:eLnaclonal, y 00 fue 5100 a declr verdad. hasta entrar a Ja era mercanhhsf:a que se 
dlO muy pequena al:enclon a Jo reJaclooacio con el comercio. debldo eo buena parte 
al mal ceocept:e que se teoia de las pracbcas mercanbles. mas en los albores del 
slglo XVI. hallamos que el comerclo y comerclaol:es son ya fuerl:es y poderosos. 
eocootrandose ademas por aquella epoca. oaclooes Igualmeote fuerl:es en el seo" 
tIdo mecleroo, por las mlsmas razones. como por eJemplo Espana. Fraocla, Bo­
lolnda. Ioglaterra. las que hal:abao de desarrollarse aIsladameaf:e. bIen por su rela­
bva nueva VIda 0 ya por el ambIeol:e de' lucha del que surgleroo Tal nacIooalIs­
mo Iba daollo lugar al naclmleol:o de muchas Ideas ecooomIcas y haClendo que 
los peosadores de f:oll bempo dleran mayor al:enclon a las operaclooes comerclales 
enho las naClooes rIvaleb. eni:rando asi a funclonar las Ideas mercaobhsf:as 

Sin enl:rar en mayores del:alles, creo convenleol:e Iodlcar que e1 mercan­
bhsmo era un SIstema de polibcd comerclal que reinaba en In~laterra y eo varIOS 
0l:r08 paises de Europa en los slgios XVI y XVII. y I:anl:o la I:eoda como la poli­
bea sobresdlian por un naclOnalismo que hacia enfasIs en la prospendad y fuerza 
de la naclon. cooslderando que el blenesl:ar de uoa naCIOO es algo may superIor a1 
de el IndIviduo. susl:enf:ando la Idea de que la prInCIpal £lnahdad de los recursos 
dlspombles de uoa comunidad debiao de!>bnarse a serVIr los mtet"eses del Estado. 
en' el seobdo de que no debia col:enderse la acbVldad como un medlO de conse­
gUlr sabsfolcf:ores para las necesIdades y deseos IndivIduales, SIDO que ante f:odo. 
tales poslbdldades debian tenerse como u,ca fuenl:e de fuerza esf:af:al. Es asi co­
mo el concepto medlOeval del obJel:o del esfuerzo humano era el de enconl:rar la 
salvaclon del alma. eo f:aoto que el hberahsmo economlco I:rataba de enconl:rar el 
bleoesl:ar material de los mdtviduos. los mercanhhsl:as Vieron eo estos lndlviduos. 
o subdII:OS del Esf:ado. solamenl:e medlos para encontrar un:6.n slendo esf:e la 

fuelza del mlsmo Esl:ado 

Mas 0 menos denf:ro de esl:e ambIence un f:anto caldeado. se desarrolla­
bd.n las I:eonas y docl:rlOas mercanhlxscas y las naCIones Jovenes constantemeote 
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en pugna tra!:aban de crear estados undlcad0s con relaclon al comerClO y las colo­
olas. slendo .lsi que los estadlStas prC'pugnabaa lOevlt.!blemente por un punto de 
vIsta oetameol:e naclonal que ee deJaba ver ademas e'n medld"s polibcas y pracb­
cas. pubhcandose ademas uo.! lOtensa propaganda para JusbB.car a crlbcar tdles 
lochoaclooes coocretas del naclOoaitsmo domlnante. los que ademas tnfluian sobre 
el curso de la polibca 

T odos sabemos que desde su ongeo mas remoto. Slempre se preocupo 
el est:udlO de la economia. por la adquIslclon y dlstnbucloo de la nqueza. pero 
SID embargo tanto el materIal de esl:udlO como 1a forma de consegulIlo y las deter­
mlOaClOnes alcanzadas depeoden natural mente del concepto que se tenga de 10 
que conshl:uye rlqueza Es asi que desde Adam SmIth, todos los ecooomlstas 
haa estado de acuerdo en que la nqueza est;i cODsbl:ulda por los sab:.<facl:ores ub­
les al bombre mas escasos en relaclon can sus necesldades. par 10 que debldo a 
toll acuerdo lOlelal, el anidisls de las causas que del:ermman la producclon y los 
pnnClplOS que ngen 1a dlstrlbuclon uDlforme. de donde ban resull:ado conclusio­
nes que auo eo media de vlOleotas dlSCUSlOoes eo cuanto a detalles. ban sldo 
acepl-adas par caSI todos .. 

Desde lue~o. ·las docl:noas mercdnbhstas dlsfrul:abao de la mlsma unaDl­
midad. auo cuaodo elftas eTan muy dlsbntas 'l las que ~e aceptan hoy. ya que la 
dlfereocld que eXIste entre las coocluslones del pensamlento economlco mClderno 
y las del mercanbitsmo es eo buena parte la resuH:anLe del hecho en cuanto a que 
su oplolon en relaclon a la nqueza. bene pocos puntos de contacl:o eo 10 relabvo 
a que no Ie concedian e l prlmer lugar a las 'mercaoci a s que slrven para sat;sfacer 
necesldades de bpo general sIno a los metales preclOSOS encontdlOdose eo caSl 
todos los escntos de los mercanbltstds la teodencla bIen marcada de que solo el 
oro y la plal:a formabao la verdadera nquezd Esto queda coonrmado con los Sl­
gUlentes pensalDlentos del mercanbltsmo "EI oro y Id plata son los unlCOS teso­
roe de la naclon 0 lo~ mas Importactes Lo uDleo que puede comp'!osar por los 
metales preclOSOS exportados son los Importados 

Segulr el camlDo verdadero para Juzgar del aumento 0 dlsmlouClon de Ja 
rIqueza de la oaci6n a causa del comerclo que lIevamos coo exl:ranJeros. es examl­
oar Sl reclblmos de ellos dInero 0 les eOVlamos el nuestro 

La B.odlldad general y ulbma del comerclO no es la nqut'za t'o general. 
sIno concretameote abuod.!ncld de plata, 010 y Joyas qu<, no son perecederas, 01 

tan mudables como las otras .mercancias. SIOO que soo nquezd en todos los !:tem­
pos y en todos los lug ares 

Todas las de-mas mercaocias termlnan con el coosumldor. pero e) dloero 
sobrevlve, y por cuactas mas maoos pas;\ meJor; de manera que en clerto senbdo 
el uso no 10 desrcuye, como a las demas mercaoci.ls, SIOO que )0 deja como si 
dlJeramos Inmortai». 

Por )0 antenormente con~lderado. no esta muy dificli encontrar la razon 
del hato dlferenclal coocedldo a los mel:ales preclOSOO;. y seguramente era u~a con­
fUSIon. natural en aquella epoca. debldo a que el aoallsls ecooomlco estaba muy 
poco desarrollado. 10 que no permll:ia ver ma!> alia de los fenomeoos super::6dales 
producldos par uoa ecooomia monetana reldbvamente nueva, y es claro que deo-

~---------------------------------------------------------- --
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ho de este sistema E'conomlco en donde los IDgresos se pagan en dInero, en donde 
1a rlqueza de una persona es medIda en termmos de dInero y en donde todas 
las operaCIones comerCla les esbin sUJetas a su uso; el. preciso tener mucha VISIon 
ecoeomIca para no conceder demaslada Importancla al medlO unIversal de cambJO 
y medlda de valor, sleedo frecueote aue boy la ceedencla de coofuodlr el dlOero 
con la rlqueza, demosl:rimdolo el apoyo po-pular que encuentran alguoos proyec­
tos Inadecuados de dlstnbucloo de la rlqueza (comunIsmo), y Clert:os programas 
de !:ipo lDfldclonIsta 

Es de tal modo que ademas de la Idenb6.cacloo un canl:o sencIlJa con 
refereocla al dlOero y la nqueza, el pensamlenl:o me1::canbhsta se encontraba apo­
cado por Otros errores mas 0 menos Idenbcos; por eJemplo en 10 relahvo a la C05l­
tumbre del ahorro eXlsHa muy elevada, en cuaoto a que se conslderaba como 
una acumulaClon de rIqueza en vez de peosar que era acumuiaclon de capItal nea 

cesarIO para mover la produccioo de mercancias y serVlClOS, no como una mera 
acumulaCl0n de npueza De aqui resulta natural que el concepto de durablhdad 
y el elevado valor del oro y la plata los blclera muy adecuados para tal nn, consl­
derando al mlsmo hempo que la abt;lDdaocla deberia garanbzar a un pueblo los 
medlos seguros para consegulc un elevado proceso de acu~ulaclon 

Se puede lodIcar adem as la eXIstencla de otras Ideas que daban fuerza 
a la Jdenbncacloo del dlOero y la rIqueza en el senbdo de que la abundancla de 
dInero facIlti:aha 0 proporclonaba un estimulo muy acbvo a1 comercio y a la pro­
duccloo, y aunque tal opI01on concedia mucha mas Importancla al dmero como 
medlO que como nn, los parbdanos de tales Ideas no se daban cuenca que eran 
IDcompatIbles con 105 prInClplOS fundameotales de la doctrlna, resultando que esa 
preddeccI6n espeCial hacla los md:ales preclOsos umcamente aclara otros elemen­
tos del pensamlento mercanbhsta en 10 que se renere a la mayoria de sus medI­
das polibcas y pracbcas De 10 anterIor se deduce que 51 unlcamente eJ dloero 
era rlqueza, 51 el aborro unlcameel:e se reduda a acesorar y SI la afluencla de dI­
nero era 10 que solamente podria facJiItar el comerclo Y Id produccl0n, seguramen­
te qUlen pretendlera aumentar la rIqueza y poderio de una naclon, tendria que 
esbmular por todos los medios poslbles la acumuiaclon en gran escala de oro y 
plata; por eJemplo oJetando reshicClOnes a la exportaclon de las metales preClOSOS 
y ohas medldas sobre el camblo exterior De estas Ideas naclo la dodrlna que 
coosbtuyo la prInCipal razon y preponderaocla del mercanhlismo la teoria de la 
balaDza comerclal Seguo tal teoria Sl UDa naclon DO cuenta COD mInas de oro 
y plata, debera. adqulrlr esl:os metales par medlO del comerclO exterior, veodlendo 
en el exl:raDJero mas de 10 que compra a fin de aumentar la ~rlqueza naclOnal, too 
mando todas la" medldas adecuadas para co~seguIr una balanza comerclal favora­
ble. por e]emplo aranceles protectores, reglamentaclones al comercio exterIor, po­
libca colonial restnc/;Jva en el seobdo de monopolIzar el comerClO y los mercados 
colo males; bajos saiarlos estimulo al aumento de poblaclon etc T ado esto sig­
Dlnco ademas de expOrtaclooes abundantes y baratas a que muchos se dedlcaron, 
a las acbvldades manufadureras y al comerClO, y aun ma.s, se trato de controlar 
el consumo de arHculos de lUJo. prohlblendo su Importacioo debldo a sus 
altos preclos 

Sobre tales Ideas el mercanbhsmo se de~arrol1o bajo ]a lDfluencla de 
los seguldores de estas dOcCrInas, tales como Gerad Ma}ynes-1622, considero 
que «el dInero bene una Importaocla ,decisiva para la economia naclonaI, soste-



-40-

Dlendo que la perdlda de metales preclOSO'l era rUlnosa para el comerClO de un 
pais y que su rel:enciob era deseable a roda costa. basta eI extremo de establecer 
problblclones dlredas sobre la expertaClon de mebiltco A pesar de esto.vIO con 
clarldad que una balanza desfavorable eXlgia 1a salIda de meta!tco y reconOCIO la 
relaclon e~t1"tente entre 10 sahda de este y la balanza comerclal, pero alllegar el 
momenta de recomendar Ia polibca a segulr no utlhzo efota Idea hmltandose a re­
comeodar la retenCJon del mel:ciiIco denl:ro de las fronl:eras de un pais» 

Como rerultado, la sltuaclon mercanbhsta adelanto del metahsmo a la 
Idea de que las exporl:aclOnes e ImportaclOnes de oro y plata estaban sUJetas so­
bre todo del estado de la balaoza comerclal en el senbdo de que un excedeoi:e en 
las expor!:aclones da por resultado uo aumeoto en el lOgreso de me!:cihco y a la 
l[~versa, un aumento en las impor!:aclooes slgnl"6.ca una salIda de mebilico. cooclu­
yendo en que esbmulando el comerclo exterIor se maobene la rlqueza y prosperI­
dad naclOnal, prenrlendo la expor!:acloo de arHculos manufaci:urados en vez de 
materia:!! prlmas por el becbo de que las materlas prImas ben en meoos valor que 
los productos ternllnados 

Sobre los mlsmos aspectos desarrollaron sus teorias mercanbhstas e1 Ita­
hano Antooio Serra. 1613, elmgles Tbomas MUD 1664; el mgles SIr WIlham Pety 
del siglo XVII qUleo admibo la eXIs!:eocla de reoglones IDvIslbles 

Tamblen tenemos a fines del DlIsmo slglo XVII a Dudley North, John 
Locke y Samuel Clemeot que aport:aroo Ideas mentonas a1 desarrollo de las opi­
nlooes mercaobhsl:as sobre el comerclO ex!:erlor Asi por e]emplo Nortb. dIce 
P T Ehswoortb. « para reahzar el comerCIO de uoa naclon se requlere una suma 
determloada de dinero que varia, y a veces es supenor y a veces loferIor, segun 
10 eXIJao las clrcuostaoclas El flujo y refluJo del dIDero se abasl:ece y acomo-
da sin ayuda de polibcos las valvulas funclOnao ali:eroai:tvameDi:e. cuando t el 
d 'inero es escaso, se acunan los metales preclOSOS, cUjlndo los 
son escasos, se funde eI dInero» 

metales preclOsos 

Fue de esf:e modo que el slglo XVII, marc6 un periodo de progreso so­
bre el pensamleoto mercanbhs!:a 

Mas !:arde ya en elslglo XVIII eocootramos a DavId flume qUlen UDl­
fico los elementos dlspersos de una !:eoria de las relaclOoes Io/:ernaclcoales 
de preCIOS 

flume no s610 desl:ruyo por completo las bases de la teoria mercanbltsta 
de la balaoza comerclal smo que establecI6 el puo!:o medular de las doci:rIDas de 
los claslcos del slglo XIX. tomaodo del pun to prIncIpal, su teoria cuanbtabva del 
dInero, ampitando tal dodnna de maoera que se pudlera aphcar a i:odos los paises 
ecbando por berea la v<ihdez d~ la !:eoria de 1a balanza comercial Al respedo 
dIce «Supoogase que de la noche a la manana desapareclesen cuatro quintos de 
todo el dlOero de Gran Brei:ana.. l,Cual seria la consecueocla? l,No debera ba­
Jar en proporcion el precio de todo el trabajo y mercancias . •. ? l,Que nacl0n po­
dria eoi:oDces competir con nosotros en cualquier mercado extranjero, 0 pretender 
nave~gr 0 vender manufaduras a un preClO que a nosot:ros nos dejara un benefi. 
CIO sunclente? Por 10 tanto l,eo que poco bempo habria de devolvernos esto el 
dinero que perdlmos y elevaroos al nlveI de i:odas las naClOnes veclOas? Y cuan­
do 10 bubH~ramos alcanzado perderiamos lOmedlatamente la venCaJa de la barai:ua 

.' 
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, 
ra del l:rabaJo y las rnercancias; y Ja mayor afluencla de dlDero se de!:eodria por 
ouesha abuodancla y pleD1!:ud», y aiiade P T. EllSwor!:h: .. T eoemos aqui. UOI­
da a 1.1 !:eoria cuaohtabva del d11:; ero, Ja exphcacloo de las causas de los mOVI­
mleo!:os de mebihco, para formar el cooocido aoahsls que relaclooa los mOVlmleo" 
!:os de preclOS con los de mehilico Eo !:odos los paises los preCIOS es!:an de!:er­
mlDados por la cdnbdad de dlOero; los preclos de todos los paises son lD!:erdepeo­
dleo!:es- uo pais de preCIOS bdJOS puede elImloar del mercado 
a un polis de pre C lOS a Ito s vendleodo mas bara!:o-; esta eiImlnaClOO lJe­
vara a una afluencld de me-bihco al pais de preClOS baJos, subleodo eo el los pre­
CIOS y bdJaodo en el ol:ro pais Se termlOa lIegaodo a uo equilIbrlo coo alguna 
reldclon comun entre los olveles de pd~Ctos oaclOnales Burne aiiadl6 a es!:e anac 

h"t!o la doc!:nna de cue el dmero se dl"trlbuye eo!:re los paises de uoa maoera «ca­
st proporclOoal al arte y laborlosldad de cada nacton», y tam bIen la observaclon 
menos Impor!:an!:e de que el bpo de camblO (den!:ro de los pun!:os del oro) afec!:a 
a las Importaclones y exportaclooes a trdVeS de sus efec!:os sobre los preClOS» 

Tambleo en el slglo XVIII teoemos a Adam Sall!:h a quien se ha Hama­
do el padre de la ecooomia, y con Jus!:a razoo, 00 slendo poslble deJa,r de hacer 
en es!:e pun to un comentdno de el Adam SmIth cntIco durameo·ce a las ceorias 
merc3nbltstas y no solo combabo con argumentos sohdos tales teorias. SIno que 
cons!:ruyo una £Iosofia economlca que se convu b6 eo un credo de los economlS­
tas postenores. Eo es!:e aspec!:o Adam SmIth se valio de las !:eorias estableci­
ddS por Bume como base de su ampho a!:aque contra la polibca del mercaobhsmo 
y la tdenb£caclon del dmero y la rlqueza, las Ideas sobre la balaoza comerclal fa­
vorable, las prohlblclooes a la lmportacloo y las pnmdS sabre la expor!:acloo fue­
ron obJe!:o de duros golpes; hdbleodo demostrado los graodes errores de que 
adolecido los raZOO.1mlentos mercanbiJstas Veamos como argumeot6 eo contra 
de la preddeccloo por los mef:al~s preclOSOS «2-Los hombres 00 deseao el di­
nero par el dlDero mlsmo. S100 par 10 que puedeo comprar coo elSe dIce que 
las mercaocias coosumlbles se Jestruyen pronto, mleotras que el oro y la plata 
soo de oaturaleza mas duradera, y, SI 00 fuera por esl:a exportacloo conboua, se 
podriao acumular duran!:e slglos con aumeoto Increible de la rlqueza real del pais 
Por cooslguteote, se preteode que no hay oada mas pE'rJudlclal que el cambio de 
mercancias tao durad",ras por aquellas tao perecederas Slnembargo, DO cooslde­
ramos desventaJoso el comerCIO que consiste eo camblar la ferreteria Inglesa por 
los vlnos de Francia, y stoembdrgo, la ferreteria es una mercaocia muy duradera 
y SI DO fuera por su coobnua exportaclon, tambleo podria acumularse duraote 51'" 
glos con lOcreibles aumento de las cacerolas y cubos del pais» 

T amblen Adam Smd;b se refino a las doctnoas poco sattsfactorlas en 10 
que toca a las relaclOoes eDtre los preclOS, los movimleotos de metaixco y los 
de mercancias como facl:ores bast cos del comerClO y las ventaJas que se onglDao 
de 1.1 dlvlsloo loternaclooal del !:rdbdJO, y dIce' «Alguoas veces las ventajas na­
turales que posee uo pais por enclma de ol:ro eo la produccloo de determlDadas 
mercancias 500 tan grandes que todo e'l muodo est<i de acuerdo en que es IDU­
bl lucbar contra ellas En Escocla se puedeo cosechar muy bueoas uvas medIan­
te el empleo de cnstales e InveroadeTos, y de ellas se puede obl:ener uo bueo Vl-
00 con uo gasl:o aproxlmado !:relnta veces superIor a aquel que costaria obteoer 
uno 19udl de bueno eo el exhanJero (,Seria razooable la ley que prohlblera lID­
portar todos los VIDOS ex!:ranJeros con el solo objeto de fomeol:ar la producclon 
de VIDO !:into y de bOTgoiia en E5cocla? Y 51 fuera eVldeotemeote absurdo de" 
~·bcar a un empleo trelnta veces mas capItal y !:rabajo del pais del que seria oe-
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cesarIO para una canbdad Igual de las merc8ncias dc:seadas de paises extranjeros, 
tambJ€m 10 sera, no tan eVldeote, pero si de la lDlsma c1ase, dedlcar a un empleo 
como este un I:relotavo 0 a un /:rescleo/:osavo mas de cualquIera de ellos, Que las 
ven/:ajas que un pais tieoe sotre ol:ro sean naturales 0 adqUlndas no Importa oa 
da a este respecto. Mleo/:ras uno de los paises las tenga, y oteo carezca de elias, 
sera Slempre mas ventaJoso para el ulbmo comprar del pnmero que producl[ pa­
ra SI La veotaJa que bene UT.) artifice sobre su veCInO que se dedIca a oho ofi­
CIO, 00 es sioo uoa venl:aJa adqulnda, y sloembargo ambos encuentran mas VE"O­

tajoso comprarse sus mercancias respecbvas que hacer aquello que no per/:enece 
I 

a sus oficlos lndlvlduales» 

Como es sabldo el mercanbitsmo ademcis de susl:entar uo buen oumero 
de concep/:os relatIvos al comerClO Io/:eroaclOoal, abdrcaba una filosofia ecooomlca 
y polil::Jc"1 muy amplIa, cuy ... fio pnnelpal era el bleoestar del Es/:ado, presenraodo 
en el terreno de la pohbca pracbca, una lOfiOldad de medldas en 10 referenl:e a 
1a lOdustna y el comerclO Pues bleo, Smltn adema~ de atacar la efecbvldad de 
deterrmnadas medldas mercanbitstas, camblo la Idea de que el bleoestar oaelonal 
requlere la lOterveOCIOO conbnua y acbva del gobleroo por la filosofia tol:almeote 
opuesl:a del lOdlvJduabsmo, del «laIssez fdJre Es opor~uno transcnblr sus pala­
brdS en e",te aspecto «Como todo lndlvlduo pone el maXIUlO empeno en emplear 
su capllal eo el man/:e01mlenro de la 10dus/:rIa domesbca y eon dJrlgJrla de /:al 
maoera que su producto sea del m;.yor valor poslble, /:odo Indlvlduo f:rabaJa oa­
turdlrnente pdra que el diVIdendo anadl de la socledad sea 10 mayor -P0slble Es 
verdad que por 10 general no mten/:a promover el mteres pubbco 01 sa be en que 
mechdd 10 es/:an promovIendo Al prefenr el apoyo a la IndustIla naclOoal, a1 
apoyo a la extr>lnJera, solo pre/:ende cooseguIr uoa ganancla persooal, y eo este 
caso, como eo muchos otros, va lIevado per una mano IOVJ!'lble a la coosecuc16n 
de uo no que DO formabd parte de sus deslgnlos Pard la socledad 00 es Slem­
pre danoso que tal fuera el caso Al persegulr su )oteres personal, promue~-e 

a menudo el de la sOCledad mas encazrrenre que cuando IDtenta en realJdad 
promoverlo Nuocd he sabldo que qUleoes Bogen comerclar eo pro del bIen pu'; 
bltco hayan hecho mucho bleo En realtddd es solo uo fiogImlen/:o, 00 muy ha= 
bitual entre coroerclantes, y baSta emplear muy pocas palabras para dISUddlT a 

les de 

Coo esto Smith sento las bases fundamentales de Ja economia IDdIVl­

duahsta y deJo de consIderarse al Estado como aquello que esl:a sltuado pClr eo­

clma de los cludadanos IDdIvlduales, quedando el goblerno relegado a uoa "ltU;l-

CIOO en que uDlcameol:e da Ieyes y apitca reglas al SIstema economlCo, en tanto que 

el IDdlVlduo ocupa el centro prInCIpal. 

Andaodo el bempo y sltuandooos en el slglo XIX nos eocontramos con 
dos sUJe/:os que se destacan en 10 relaclOnado con las teorlas sobre el comerclo 
interoaclOnal DaVId Ricardo y John Stard MIll y despues de este quedaron 
plasroados los hoearoieotos pnnclpales de las doctnoas claslcas En esta sl/:ua­
CIOO, estos dos ecooorol",/:as se dedlcaroo mas que /:.)do por un pun to princIpal del 
problema que apareol:eroente habia sido olvldado eo buena parte, «las causas 
que ngen los mOVlmleotos y las relaclOoes de camblo de IdS mercaocias objet') 
del coroercio InteroaclOnal» hdbJeodo hecho en esl:e aspecto sus mayores 
aportaclones 

~------------------------------- ------ - -

\ , 
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Sabemos que cuando con Adam SID1th, quedo susbtulda la naC:lon pOT 
el IndIVIduo como Juez de las acbvlthdes econorDlcas las mercaderias que er'an 
adecuadas para sabsfacer las Dec~sIdades del hombre, como UDa coosecuenCIa 

'Datural asumIeron una gran Importancla, 10 que dlO por resultado el que se pres­
tara mayor ateDclon a 10 relatIvo a las reiaclOnes economIcas ' lOternacioDales de 
las mercancias, entrando en este aspecto a conslder.ar la teoria rIcardlaoa del va­
lor que consisHa eo que «A la larga las proporClOnec; en que se camblan las 
mercancias dentro de un pail' determInado esbio regldas par sus costes trabaJo»' 
Esta teorla se basa pnnclpalmente eo el supuesto de una perfecta movIlIdad del 
f:rabaJo y capItal dentro de las fronteras de uo pais, producleodose las mercade= 
rias en los SitiOS donde el coste de produccloo eo l:t~rmlDos de trabajo fueran mas 
baJos As! por ejemplo, supongase que en Sao MIguel el coste trab:ljo de produ­
CII tela y maot equilla y en San Salvador sean los slgulentes' 

Sao MIguel 

Sao Salvador 

Tela 

80 dias 

90 dias 

Mantequllla 

60 dias 

100 dias. 

E~.j' las COodlciones antedores y Slempre que eXlsi:an hmil:a'Ciooes en el 
mO"lnmlento de habaJo y capItal, los dos arHcuios habnln de produclrse eo Sao 
MIguel ya que es ese lugar donde se Iovlerce menos bempo, y la reiacion de cam­
blO entre amhos produdos sera de uoa uDldad de tela por 11 de maDteqUllla, 
mlentras que e~ San Salvador tendria que producirse aJ~o que su coste resulrara 
mas baJo que en Sao MIguel, como par ejemplo dulces que costara 30 dias de 
habajo conha 50 dias eo San MIguel resultando UDa relaclon de camhio de 
2-2/3 de dulces por uno de tela 0 de 2 de maoteqUllia. 

Seguldameote RIcardo estudlo el comerclO eotre dos diferentes paises 
sacaDdo en coocluslon resultados completamente dlfereote~, pues las CIrcunstao­
ctas que pcedomman denl:ro de un pais sobre el valor relatIvo de las mercaderias, 
Dunca poddm ser 19uales a los que dlngeo el valor relabvo de los productos que 
son obJeto de 10teccamblO entre vanos paises, esto mas que todo debldo a que 
1a movlhdad de los fac!:orel> entre paises dlferentes, resulta dtf!CIJ Es dE" este 
modo que es seocillo d'eJuclr que los paises deben especlailzarse eo la producclon 
de los arHculos que les da un costo mas baJo, para adquirir por medio del co­
mercio InternaclOoaJ i:amblen a nn costo mas bajo, los arl:iculos que necesli:a, 
Esto oaturalmente Slempre den/:ro del supuesto de que los costes son esHma­
dos en termlDos de habaJo, 10 que dio ongeo a 10 que RIcardo llamo costes 
comparabvos 

John Stuart MIll por otra parte aporto a la economja de l:ipo interna­
ClOnal, su teoria de la demaDda reciproca. logrando com6Inar las Ideas dlspersas 
de flume, SmIth. Ricardo, etc, ademas de babel expuesto en uDa mas clara el 
prmCIplO de RIcardo sobre los costes comparabvQs ASImismo aclaro la nat.ura­
leza de ios beoencios que puedan denvarse del comerClO Interoacional hableDdo 

I IDdlcado que uno de 10::, princlpalee es el que pueden cODsegUIr las mercaderias 
que 00 podrian producIr SIno a ~n elevado coste, eo contra de la idea de que 
el comercio exterIor solamente save para cODsegulI mercados para la exportac10D 

de sus arHculos Sobre este punto dljO 10 siguleote «Un extenso mercado pa­
ra sus producl:os- un coosumo abundante para sus geoeros- una sabda para su 
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excedeote- tales soo Ids frases coo las que se ha acostumbrado desigoar la uH­
hdad y coovenleOCla del comerClO coo paises extraoJeros Esto se comprende 
facllmeote SI teneroos en cuenta que hasta ahora los que haceo y guiao Ie OPl­
rlloo en las cuesttooes mercaohles haD sido Slempre las c1ases veodedoras. Es 
Clertameote uoa rehqUIa de la teoria mercaobl La Idea de que solo el dlDero 
es nqueza falleclo hace ya bempo. pero ha deJado has de si una bueoa parte de 
~u progeole, e IOcluso el que la deshuyo Adam SmIth, retuvo alguoas Op1OIO­
Des a las que es Imposible eocoDi:rar oho orlgeo La teoria de Adam SmIth 
sobre la utIhddd del comerclO extenor era que ofrecia uoa salIda para el exce­
deote de 1a producciOO de uo pais. y perroltia reponer COD beoe6.clO uoa parte 
del capItal del mismo Estas expresiooes suglereo Ideas iocompabbles coo 
una clara coocepclon de los fenomenos La expresloo, excedeote de la produc­
CIOO. parece slgmncar que uo pais se eDcuf'iiha obbgado a producir las telas 0 
el tngo que exporta, de tal maDera que. SI 00 se- oecesltara 0 conSUOllera eo al-, 
gun otro Sibo la parte que no se consume en eI pais. esta se producIria en 
pura perdlda, 0, Sl n0 se produJera, permaneceria OClosa la parte correspondiente 
del capItal, y la masa de produccloo del palS se· dIsm10ulria otro bnto, Cual­
qUIera de estos dos supuestos seria completamente erroneo El pais no pro­
duce un arl:iculo exportable en mayor cantldad de Ia que neceslta para su pro­
pIO consumo parque esta obltgado a ello. S100 como la forma mas economlca de 
abastecerse de ohas cosas 51 se Ie lmpldlera exportar este excedente, cesa­
ria de produ'Clrlo, y no pod ria Importar ya oada. porque 00 podria dar ya un 
eqUIvaleote a camblO, pero el tcabaJo y el capItal que habiao estado empleaclos 
en produClr con VIstas a la exportacloo encoDtrariao empleo eo produclr aquea 

llos obJetos que antes se hahn dei extranjero; 0 SI algunos de ellos 00 pudleran 
produclrse, en producir sucedaoeos de los mismos». 

MIll para formular su dodrina de la demanda 
I 

eJemplo numenco parecldo al de RIcardo «5upuso 

determ10ada caobdad de tcdbaJo la producclon de 

~llguieote 

loglaterra 

Alemaoia 

Tela de lana 

10 

10 

reciproca se valio de uo 

que con una demanda de 

mercancias podria 

Tela de Imo 

15 

20 

ser la 

EI comentario sobre el anterIor ejemplo es como SIgUe «Aqu! la si­
tuacl0a de ventap comparahva es de supenondad alemaoa en 1a produccion de 
tela de hno y de 19ualdad. y por cooslgulente de desventaja Inglesa relabvamente 
menor. en la producclon de tela de lana 51 DO hay comerCIO eotre ambas oaclo­
Des, eo Inglaterra 10 uDldades de tela de lana se cambIar;ln' por 15 de hno, 
y en Alemanla por 20 510 embargo. no cabe duda de que el comerCIO sera 
provechoso para Inglaterra SI par 10 umdades de tela de laoa puede obteoer 
alga mas que 15 de boo, y para AlemaDla SI puede obteoer 10 de tela de laoa 
por algo meoos que 20 de hoo Los Iimltes a las poslbles relaclOces de ioter­
camblo esbln 6.jados par la sltuacI00 de ventaJa comparabva, dentco de esos li­
mItes puede obtenerse c~alqUIer proporcl0n, La preguDta que MIll qUlSO ~OD­
testar era esta Gque fadores determlDao la verdadera proporcloo eo que se 
camblaran las mercancias? 

- \ 

- I 
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MIll empleza su e"l:udlO del problema supoDlendo que la proporclon es 
de 10 de lao a por 17 de 1100 Esl:a relacI00 solo seni e,;table s,lempre y cuaodo 
las oecesldades lOglesas de hoo y las alemana's de pano sean de una magDll:ud 
tal que las exportaclOnes de a mbas mercancias basl:en exadamente para pagarse 
uoas V Ob-dS E .. ta coodldon se cumphni CUBnc'o las eXlgencIlJs de cada pais al­
canceo un mulbplo comun de la relaClon de lOl:ercamblO. por eJemplo, cuando 
loglaterra compre 1000 X 10=17.000 uDldades de lmo y Alemaola 1000 X 
10=10 000 uDldades de pano Per,? supoogase- que ala relacJon de 10"por 17 
Ioglaterr'l solo desea 800 X 17 uDldades, entonces, a ese preclO 0 relaclon de 
cambJO AlemaDla solo puede obteoer 800 X '10 uDldades de pano P~ra obte­
ner 2000 uDldades adlcJOnales de pano que suponemos que neceslta, habra de 

..... ofrecer una relaclon de 1Otercamblo mas favorable , por ejemplo. 18 de 1100 por 
10 de pano Eo esa proporclon Ioglaterra podria comprar 900 X 18 de boo, 
mlentras que la demanda de AJemanla, a 10 que ahora equlvale a un preclo supe­
nor. podria bajar a 900 X 10 de pano. punto este en que los envios de las dos 
msrcancias bastarao de nuevo exadame-nte para pagarse unas a otras Por oho 
lado, :51 la demanda alemana de panos hublera sldo menos lDtensa se hublera 
podldo alcanzar un mulbplo similar a una propoTclon de 10 a 16, y conciuye 
MIll d1clendo que den!:ro de los limltes puestos por las condicIones de costes 
comparabvos. la relaclon efecbva en que se camblan las mercancias dependera de 
la fuerza y elasbcldad de la demanda de cada pais por el produdo del oho Por 
tanto puede darse por sentado que cuando dos pa1ses comerClan entre S1 en dos 

mercanclas. el valor de cambJO de estas e~!:re S1 se aJusl:ara a los ~ustos y CHcuns-
, 

tanclas de los consumldores de ambas partes. de tal manera que las canbdades 
que reqUlera cada pais de los arHculos que 1m porte de su vecino bastaran exac­
tamente para pagarse mutuamente». 

Coo esto doy por termmado el presence capitulo y las breves consrde­
raClOoes sobre el comerClO loternaCJOnal. ".laclendo notar que esce Juega un papel 
Importaotislmo eo la formacloo de los preclOS ' 
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CAPITULO V 

Estudio en su con junto de los elementos Dinero, Credifo y Precios 

complementados por el Comercio Internacional 

Eo lo~ capitulos aotenores me he ocupado de uoa serle de feoomeoos 
que esbio inbmarneote relaclooados coo el dmero, CrI!dlto y preClOS Cabe ade­
mas aqui lOclUlr el h~rmlDo valor para estudlarlos en sus relacJOoes mutuas 
Despues de cooslderar el preclO como una maolfestacloo de valor en fUOCIOO de 
una mercaocia cualqUlera, el dlOero COmo algo eo funclon de 10 cUdl se maOlnes­
t:.a el preclo; y el credlto como un lotermecllano que pOL cuyo uso se economiza 
dmero habra que lDvesbgar que es 10 que determloa el valor del dmero, como 
es que se expresa el valor del dlOero en los preclOS, y cual es el efecto que bene 
el credlto sobre los preclOS 

Eo cuaoto al valor del dmero se puede lDdicar que las mercaderias be 
oen valor debldo eo prImer punto por el hecho de que satJsfacen algun de~eo d~ 
la naturaleza humana de conformldad con la actual orgaolzdclon socIal 0 mejor 
'dlcho, porque beoeo ubhdad y porque la oferi:a dlSpoolble caSI slempre es meoor 
que la demaada de elias De este modo y as! como t"das [as demas casas, el 
dlOero 00 5610, eo 10 que se refl.ere a su vdlor depend€" de su ubltdad 5100 que 
tambtl~o depeode de la demaoda y oferi:a de dlOero, y su utIltdad no depeode de 
la materIa de que esbi compuesto, 5100 del serVlClO que da, aun cuaodo por re­
gIa geoeral es cornua. eo eJ caso del dlOero eo monedas de oro por eJemplo, la 
Impresloo de que es valJOso par est-ar hecho de oro, mleotras que seria mas exac­
to decl[ que el oro es ubi oOTque es dmero Aderoas e~ bleo sabldo que un 
dolar de oro 0 plata y uo clolar d~ papel valen cdda uno uo dolar, 00 por la subs= 
taocla de que es~an hechos, 5100 por el I:rabdJo de un dolar que realtzao Talvez 
eo el caso d~1 oro pudlera admd:lrse uoa dlferencla, ya que el oro como substaocla 
bene apiIcaclOoes dlsbotas al uso que se Ie da como dloero amooedado 

Por otTa parte, uoa bueoa caobdad de Jas eXIsteoclas muodlales de 
oro desempeod la fuocloo de dloero sleodo asi que 51 por cualquler mobvo se 
Ie qUltaca su [UOCIOO mooetana. segurameote su valor se redUClrld eo gran es­
cdla eo comparaclOO coo oi:ras mercaclerias Por taoto el serVICIO que presta el 
oro como dlOero. aumenta su valor. transnneodose de este modo su valor a las 
o~r .. s fOTmas de dloero que pre~tao un serviClO Ideobco como medJOs de clrcula­
CIOO de IdS mercaocla",' deCermlOaoclose que como otras mercaocias a serVIClOS, 
el valor del dmero depende de Ja relacloo entre la demaoda y la oferta. y ha­
bl~ndo expltcado mas 0 menos el slg01ncado de tales tefmlnos en relaclon coo 
las rnercaderias eo geoeral, eo el caso del dlOero, los elemeot.os que concurreo 
ta~to en la demanda como eo la oferl:a 500 tan complejos, que me parece hacer 
un aOaixSlS especial 

, 

Eo tal caso, cabe preguocarse l,que es 10 que nos Iodlca la medlda de 
la demallda de dlOero? Es claro que la demanda de dmero es cosa dlsbota al 
deseo de rJqueza. y auo cuando eD leoguaJe comuo somas bastaote locboados a 
coofuodlr ambas casas y al hablar del deseo de nqueza como uoa demaoda 10-
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cootemble de dlOe'ro. no es en tal senbdo que "e emplea aqui la frase. pues la 
demanda de dInelO no es mas que el habaJo que eXIglmos al dInero que eJecute y 
ese h.lbajo. como se vet es de naturaleza bas!:an!:e vanada. pudlendo anrmar. que 
el dlOero Slrve como medlO de camblO. como bdse para el treliIto y como agente 
de depOSItos de valor 

POl" tales raz~nes el volumen de poblacloc ttene una reldcloo inbma 
coo la demanda de dlOero pues en I~ualddd de condIcIones. a medlda que au­
menea la poblaclon crece 'el volumen de los negoclos y poe 10 !:anto. Dace tam-
6lim la demanda de dlOero. a~i por eJemplo. sabemos que a Ia epoca presente la 
poblacl6n de El 53lvador ba aumentado consIderabiemente. no slendo poslble que 
sus habltantes pueddn VlVlr con menos dInero que cuando empezo su eXlstencia 
naclonal, y spade de otros fdcl:ores seguramente que el creCllDIento de la pobla­
Elon tenddl que demandar mas dInero para sdtlsfacer sus oecesIdades pnmordla­
les Eseo es desde luego conslderado en termlnos generales slendo del caso 
adverbr que como coosecuenCla de 10 antenOl:mente dICbo, las acbvldades de bpo 
mercanbl tambHr~n se mulHphcarao, pero 00 qUlero decir con esto que tal sltua­
cion se produzca necesanamente solo por el aumento de la poblacIon, pues tcne­
mo!! a ChlOa por e'Jemplo. que aim cuando cueota con un numero hotasbco de 
babltaotes. 00 podemos aeCIr que consi:Jtuye una fuerza merc3nbl Sl la com para­
mos coo Estados llOldos de Norte Amenca aun cUdcdo teoga menor poblacloo; 
deblendose esto a que habra que contar con los elementos olrecursos naturales 
de cada pais que puedao consbtulr fuen~e de rlqueza, slendo asi que en los 
paises nuevos tales como Estados Ucidos. el aumento de sus babltantes va s~em­
pre acompaiiado del aumento de la rlqueza, pues cuanto mayor es es!:a, ma~ fuer­
te es su lOtercamblO comerclal y por tanto. mayor sera la demanda de dlDero pa­
ra noanclar tales operaClOnes 

'T eoemos por ejemplo el desarrollo lOdustnal 

El desarrollo lOdustnal no cdbe duda que aumenta la demanda de di ­
nero, y es aqu! que mucbos autores bac cedldo gran Importancla a 1a dlsbnclon 
que eXlste entre una economia natural y UDa economia a base d-e dInero. y aun 
cuaodo tales £rases no son muy usadas en Estados Uoidos. en olDguoa otra parte 
d~l mundo que en este pab es mas reCleote el contraste enb::e las condlClones que 
conClerneo a ambas economias, pues en una ecooomia natural, tales autores aoaIt­
zan una sti;uacl0n de los oegoclos eo la que los hombres alsladamente 0 en pe~ 
queiios grupos S'lbsfdCen sus oecesldades SIn pedlr auxl ho a extrafios Los bom­
bres de Occtdente de los Esl:ados UOldos y los sembradores del Sur. en el slglo 
p~sado represcntaban tales bpos Cada cual con:6aba en sus esft.lerzos de aque­
lIos con qUlenes se mantenlan en un Inmedlato conlacto para sabsf"cer sus nece­
sldades de alI mento, vesbdo y aloJamlento. ne~esli:ando el dlOero so\amente en 
un grado hmltado Denl:ro de tal sIstema y SI to'da una socledad se encontrara 
organlzada baJo una base semeJani:e. segurameni:e que la demand a de dInero ten= 
dria que ser muy pequefia y pocas serian las funclOnes que este tendria que 
desempeiiar 

Vemos pues que la economia natural nos muesl:ra cIaramen!:e un con­
haste dIredo con la economia a base de dlDero Esta en su face mas alta nos 
muesha una sttuacton de la socledad. en la que fundamentalmeo!:e nadle produce 
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) 

para su consumo personal dlrecto, con excepcloo del agncultor que culbva ~ran 
numero de plaotds pard su allrnento personal 
II 

Pasando a oho punto, tenemns que la extensIon del credlto dlsOlloaye ~ 
la demanda de dmero 

Eo este caso y tenlendo fiUY en Luenta el gran clesanollo de los oego­
CIOS durante la epoce! presente en todo el munde> clvlhzado, es eVldente que la 
actual dernanda de dInero seria eoorme SI no s-e hublera produc1do paralelameote 
un gran de .. arroJlo eo la maqulDand del crechto 

5egun quedo VIStO en 10 ya apuntado, la demanda de dmero se acon­
dlclona al volumen del caroblO, 0 meJor cllCbo, es cood1clonado por el volumen del 
camblO, pero no solo por aguellos cam bIOs que!'e efeduan dlrectamente pm." me­
dlO de dlCero. pues cuando el caroblO se efectua par medlO del credd;o, la deman­
da de dlDelo se hmIta a la canbdad lDdlspensable que debeni servlr de base al 
crechto 51 por ejemplo, en uoa corouOldad. en la que no varlar" el volumen de 
los negoclOs <;e desarrollaran estos a base de una organlzaclon de cred1i:o que per­
mli:tera efectuar los negoclOs con una cuarta parte del d1ceIo en clrculaclon, es 
eVIdente que dlSmlnUlrla la demanda de este y que a su vez bdJaria en valor 
Pero en realtdad el desarrollo del cred1to no se produce de tal manera, pu~s casi 
slempre suele acompanar al volumen de los negoclOs Su efecto no es tanto p:o>ra 
dlSmlnUlr la rlemanda de' dInero como para Impedlr que aumente con tanta rap1-
dez como sucederia Sl no se extendlera el uso del credlto 

Eo 10 que toca al al:esorarniento de dlDel.o y a la rapldez de su circula­
CIon, quedo exphcado que eI dInero se puede usar para atesorarlo 0 alrodcenar 
valores; no slendo este uso al que dd l>U aprqbaclon el economIsta auo cuando 
no debe deJar de tomdrio eo cueota 

51 se generahza tal u~o de dlOero se producnia uoa mayor demanda de 
el que cuando el atesoramlento eO! pracbcameote InslgDlficanl:e Por fortuna tales 
pracbcas, debldo al progreso general de la mstrucClon van desapareclendo y po­
demos decle que la demanda de dlOero para tales noes, va quedaodo dentro de 
un campo <bast.lOLe reduCldo Pero auoque el bablto esta desapareclendo, se pro­
ducen recrudescenclas (lcaslooales que soo mas pr(lpensas a ocurne cuando son 
mas perjudlc1ales. es decir, en las epocas de paDlco 

Por oha parte, el uso del dInero para alo1acenar valores dlsro1nuye su 
e6.cacia en cuaol:o a los fioes a que se desboa, y por conslguJenf:e aUD;lenta la 
dernaoda de dInero ya que uo lostrumeoto loeUclente reahza menos trabajo 
Conl:ran~mente, cualquIer cosa que aumeote 1a enclenc1d del dmero hace que dls­
mmuya la dem.lDda de el Todo 10 que auroenta la rapJdez de cIrculaclon del dI­
nero tendnfl que bacer dlsmlnUIr su demanda Una de las venl:ajas del SIstema y 
uso bancano es caba\mente que las personas lIevan, menos dInero en sus bolsas y 
que el dinero a /:raves de cales msbl:uclOnes clrcula mas dtpldamente 

En cuanl:o' a Ia oferl:a de dmero, e~ta depende de la c3nbdad de dmero 
que h<lya en clrculacion La oferl:a de dmero en un pais cualqUlera puede re­
gularse automabcamente a haves del comerClO Internac10naI SI Ja oferl:a es ex­
cesiva. los preclOS suben y el pais don de lmperan esos preclOS es un bueD pais 
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para vender En esf:e caso los comerClantes de otros palse& aprovechan l.a opor­
tUDldad, y para hqutdar sus operaClOnes se hace uso de dlvl,sas 0 se ex porta oro, 
por e]emplo Esl:a exportaclon de oro 0 el uso de d,vIsas reduce la dlsponi­
hlhdad de un pais y los aumenl:a en oho mOVlmlento que produce as( uo 
equIlIbrIo 

Es as! que hI en se puede enrmar que el valor del dlDero esbi expre­
sado en los preclOs y es equlvalente a su poder adquIslbvo, no hablendo nloguna 
manera deo expresar esl:e poder adqutSlhvo del dInero, salvo en func10n de 10 que 

el dInero comprara es decJr, por las mercaderias que se camblaran por una 
canbdad dada de dlDero; slendo de este modo, el valor del dlDero y el precio 
de las m lsmas, I:erminos reciprocos Cuando los precios son baJos, el valor del 
dlDero es elevado, porque una canbdad dada de dmero podra comprar una gran 
ca~bddd de produdos 51 los preClOS son altos, el valor del dloero es baJo, por­
que uoa caobdad mas pequena de mercaderlas puede comprarse con una canH­
dad dada de dmero 51 el precio de un arbculo cualqutera determlDado pudlera 
servlr de base para njar les ,precJOs de f:odos los arHculos, esf:a relaclon reciproca 
seria eVldenl:e a pnmera vIsca S10 embargo, el preclO de una melcaderia cual­
qUiera es el resultado de uoa comblDacloo de factores de 10 que el valor del dI­
nero es 50[0 uno 

Variation de los precios sobre articulos ierminados 

Las dlversas vanaClooes que se venncan en los precios de las merca­
derias puedeo deberse a las varlaClOoes eo la cahdad 0, puesco que e[ preclO es 
la releclon que eXIste entre las mercaderias y el dInero, a las varlaciones que se 
produceD en el valor del dJOero Por tales razooes, las mod1ncaclOnes en los pre­
CIOS se debeo a 10 slgutenl:e 

A la demaoda de las mercaderias 0 a la oferca de estas. Del mlsmo 
modo uoa vanaci60 en la demanda de dInero hace varIar los precids, slendo por 
ello que Sl 1a demanda aumenla sIn que vade la oferta se establece un aumento 
sobre la carga que pes a en cada uOl dad mooetana Hayen tal caso aumento 
de operaclones que deberao reahzarse con la mlsma caobdad de dInero en Clrcu­
laclon y par 10 tento, las uDldades monetanas benen que comprar mayores canH­
dades de mercaderias, los preclOS baJan Indlcando esf:a vanaCUJn de precios un 
aumento en el valor del dmero Sucede 10 coptcano cuando la demanda de dI­
nero dlsmHluye, los preclos sub en y el valor del dInero baja 

PUt,de verse ademas, que cuando varian los preclos a causa de las dI­
ferenclas en la oferl:a y demand a de mercaderias, unas pueden subtr de preclo 
mlentras que otcas pueden baJar, rea)usf:es que en los pre~lOs se producen cons­
tantemente. Por otra parte, Sl se expenmenf:aran vanaciones en los preclos de­
bldo a vanaC10nes sobre el valor de 1a moneda, habria que esperar sin duda al­
guoa, una acc10n gene~al sobre los preClOS, es declr, uoa alza 0 una baja general 
de los preclOS 

Eo cuanf:o a la medlda de las vanaClOnes de los preCIOS, puede incH­
carse que auoque tales propOSIClones parecen sencillas, no resuH:a facll demosl:rar 
su verdad recurneodo a los hechos; pues en la expenencla real, nunca ae cn­
cuentran separados los dos grupos de fuerzas que njan los precios, es decir. el ' 
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grupo de fuerzas que afedan las merCrlderias y el grupo de fuerzas que afedan 
el dInero. Vanos mov1mIentos partlculares en los preCIOS se producen en un sen­
bdo contrano a los mov1mientos generales d~ 1105 preclOs y los oscurecen Es 
algo asi como algulen que no puede ver hacla ellOtenor de una montana por Im­
pedIrlo los arboles En este senttdo ha habldo personas que no han podido dIs­
cernIr n1ngun mOVlmlenlo general en las var,laC10nes de los preC10S, pon1endo 
en duda Sl las vanaClOnes en la SltuaClon monetana holn tenido aJgun ef",c/:o 
sobre los preClOS y se han IDcltnado a atnbulr tales vanaClones a cualqulera 
otra causa menDs real 

Efectos que producen las vCIlriaciones en los precios 

Es natural que cuando las vanaClOnes en los preClOS benen su orlgen 
en las vanaClOnes del valor del dInero, los efectos economlCOS que se producen 
son muy notorios Sobre este punto han dIcho los economlstas que Ia produc­
cIon y el camblO se ajustan Slempre al DIvel do los preclOS, no eXIsbendo nIDgun 
mento peculIar en los preclOS a1l:0s n1 nmguncl desventaja especIal en los precios 
baJos, no slendo el DIvel de los preclos, ya sea alto 0 baJo, 10 que causa la prospe­
ndold 0 la depresIon, SIDO que las varlaClones en el nlvel de los preC10S hacen ne­
cesanos muchos reaJustes Afedan a los negoclOs pnnc1palmente por el motIvo 
de que el dmero es un medlO de pagos dlfendos, favoreclendo los precios en aha 
al deudor y los preclOS en ba)a al acreedor 

En el campo de la producclon el deudor es el hombre acbvo y con 101-
Clabva que est~ dlspuesto a correr nesgos y que espera saldar sus obhgaclOnes 
con la gaoancla que obteoga en "u empresa En las epocas de preClOS en baja, 
los pagos de los mtereses y los pagos a cueota del capItal absorven bueDcl parte 
del produdo de su mdustna Fue asi que durante el periodo de preClOS en baja 
hacla nnes del siglo XIX se hablaba con mucha Inslstencla de 1a sltuaclon del 
agncultor que tenia hlpotecadas sus t;erras, resultclndo que en cada baja en los 
preclOS de sus produdos necesItaba una caobdad cada vez mayor para hacerle 
fcente a sus comprowlsos 

Es de toll manera que los preclOS en baja causan depreslon en los ne­
goClOS, y los prec10s en alz,} hacen que aumenl:en las buenas oporl:unldades para 
1.1 acbvldad comerClal Puesto que los oegoclOs dependen tanl:o del credlto y 

e~l:e a ,su vez, descansa en la con6.aoza, es faclI comprender como el estado ge­
neral del espin!:u publIco se lefL:~Jd eo I .. calma 0 achvlddd mercanbl 

Como ulbmo complemento del" presence estudlO paso a hatar 'algo 
relatIvo al comerCIO exterIOr 

Enbendo que el comerc_lo exterIor es UD facl:or de suma Importancla en 
el mundo de los ne~oclOS y bene graD mfluenCla sobre el credlto y los preclos 
SobrE> su esl:udlo han habldo muchds 11eas comp/etamente equlvocadas verbdas 
por hombres de negoclos 19norances eo e~f:t: campo ahmentando Ideas como las 
slgulen!:es «El comerclO exterIor proporClond a una ndClOO fuerte y rica una 
opor!:uDlddd para explof:ar a lds naCIones mas de bIles 0 aprovecharse de elias. 
Eo el comercIO exterior el vended or reahza una ganaocla y el comprador sufre 
una perdlda, y cuaodo se adop!:a esl:a oplDlon en cualqUJer pais este se consldera 
mas orgulloso de hacer un gran volumeD de ImportaclOnes Dna nadon expe-
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· nrneota uoa pen·hda real de nqueza cuaodo export;) oro Las geotelJ que com-
pran mercaocias fabncadas eo paises extranJeros ploducen dos males envlan dI­
nero fuera del pais y dlsmlDuyen la demanda de l:rabaJo en el» 

Toca pues demostrar que todas esas Ideas SOD erroneas 

A d~clr verdad. el comerclO extenor es 19ual que el comerCIO IDtel"lor 
Tlene las oll~Olas veotajas y 10 ngen las mlsmas leyes. y Sl uo fabncaol:e ve 
que,su produccl0n es capaz de superar a la demands. I:ecdroi que buscar nuevos 
Olercados eo el extenor 0 hahni de auroentar la demanda Intenor, medIante 
fued:e propaganda 

Por aha parte. el comercio de l:oda5 clases es producldo a causa de 
las dlferenClas que bay ectre los bombres y los r("cursos naturales Tales dtfe­
reOC12S entre los bombre .. ddn por resultado una d!VIS10n del trdbaJo, buscando 
cada cual eltrabajo para ~l que se consldere mas capacIt3do. En la misma forma, 
los babltantes de cualqUler lu~ar producen las mercaderias adecuadas a las ven­
tajas que la nal:uraleza les ba dado En esta sIl:uaclon, por medlo del comercio los 
habil:antes de.. cada Estado, d1sfrut2n 0 parbclpan de las vectalas de I:odos. sacando 
provecbo tanto en sus compras como en sus veol:as 

Como se ve, los disbotos estados obbenen benencIos y venta)a.s COD 

el coOlerclO extenor del mlsrno modo que se benefi.c130 coo el comerClO reah­
zado deoho de sus frocteras. 

Precios y Costas en at Proceso de Producci6n 

El valor de las mercaOclas por regIa geoeral beode a cOlncidlr con su 
costo de producclOO debldo a que 51 un articulo cualqulera se loteota veDder a 
uo precio elevado a que sea muy supenor a su costo, el que 10 produce se 
coloca eo la poslbdtdad de obl:ener una g.lnanCIa extraOl.dInarta 10 que podria 1n­
vlf;ar a uoa compel:eocla, Slempre que I:al articulo fuera obJeto de una bueoa acep­
i:acloo eo el mercado auo cuando se Ie nJara un precIO de venta cualquIera muy 
arrIba de su costo, ai:rayecdo mas c;lpltai y mas trabajo 10 que podria ser peh­
groso debldo a que al aumeotar su produccioo podria perfilarse una l:endeoCla a 
la bap eo el preClO. pud1eodo ofrecerse esta pos1bllidad mas facbblemeote cuaodo 
tales vanaCloces se producen en el ini:eClor de un pais 

5icembargo, eotre dlferentes oaClones la compef:encla de tal bpo resulta 
mucbo menos pehgrosa, especlaimente debldo a que ]a Olano de obra no es fac1I 
que se decIda a eoolgrar de una naCIOO a otra como podria bacerlo de un lugar a 
otro deotro de las frooteras de un mlsmo pais, mfluyendo ademas los recurs os, 
el cltma y la capacldad IodustrIal que Danca son Iguaies SI se compara la sii:uacloo 
de los paises baJo tales aspectos, colocando a Ia naclon que teoga mayores venta­
jas, en 1a poslblhdad de produc1r arHculos de UOd caltdad supen9r, que hace que 
sean prefenclos en los meccados muodlales, DO pudiendo ser ImItados por oaclO" 
Des que cengan desIgualdad de condIciooes y que desean eotrar eo competencla. 
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La anterlormeore dicho es frecuentemeof:e muy notono cuando par me' 
dlO del comercIO lOteroaclonal, 500 ofrecldos eo los mercados mundlales produc­
tos especiaies de uo pais que por su buena calidad obbeoen preclOS que rloden 
a sus produdores gananclas muy bueoas T enemos por e]emplo los perfumes de 
Francia que deoteo del gusLo renoado ') por su buena cahdad es caSI Imposible 
la competeocla Como este- se pueden Indlcar IOGnJdad de e]emp\os 10 que de­
muestra la eoorme ventap de que pueden gozar I"s dlsbntos p .. lses cuaodo orga­
Olzan su ad:ivldad Ind~s!:rlal de acuerdo con sus recurso" naturales y la habtildad 
de sus habl!:aotes 

Consideraciones Sobre DemClnda y Ofer~a Iniernacionales 

Es natural con relaclon a ese punto que los preC"lOS en los mercados 
mundlales, se tendnin que n]ar .. obre los articulos que nguran denteo de la .. 
Impori:aclOoes y las exportaclOnes. de cODformldad con la ley de la oferta y 1a de­
manda EXlsre por e]emplo el caso del trtgo que vlene muy bien para esf:a~ 
conslderaclones Este cereal .. e produce solo en algunos pahes y en camblO be­
ne una demanda caSl muodlal Eo!:ooces l,como se nJa "u preclO? 51 tomamos 
a Estados UOldos como modelo. nos eocool:ramos coo la Juota de Comercio de 
Chicago. slbo doode los alclstas y baJI~t.ls Ie nJao prE-CIO a1 trIgo. sleodo aun 10-

dudable que eo Chtcal60 se compra y se veDde mas togo que eo cuaiquiera oha 
parte y que por tal mobvo las VarIaClOOeS de los preclOS en dicha cludad. son 
observadas coo mucho Ioteres por los negoclanteSl de todos los paises Pero a 
pesar de todo. las fuerzas que actu30 en el mercado de Chicago, no son de bpo , 
local 0 naclOnal Son las fuerzas muodlales de la ley de la oferta y demanda 
Es aqui que el especuloldor pleosa en la poslble ofer!:a de tngo en todos los 
paises productores, eo las perspecttvas de las fut..1ra.. cosechas etc, 51 jusl:incara 
la demanda un preClO mas alto Eo ulbmo termInO es pues el especulador del 
produdo qUlen tendra que enconl:rar: la resoluCIon de tales problelDas, f:rabaJo 
un taoto comphcado por clerf:o. en cuan!:o a que es muy dlficli poder lIegar a 
esbmaCIones mas 0 menos exactas 

Balanza Comercial 

AI estudlar el comerCIO loternaclonal de uoa naCIOO es casi general la 
costumbre de tener en cuenta Dada mas que los metales preclosos y ohos arf:icu­
los de naturaleza taoglble. es declr los que se reglstran eo las aduanas En este 
punto y por mucbo fiempo, el oro, que eta el metal mooetano mundJaI. se c!'a­
sIftco en un Sll:iO especIal y popularmente se supuso se, Importaba y exportaba 
para cancelar el saldo entre las expoctaclOoes y las Importaclones de mercaderias 
En este caso si las Importaclones de un pais mueshan un valor mayor que el de 
sus exportaclones se dIce que su b,daoza comercial es desfavorable. y cuando su­
cede 10 conl:rarlO. se dIce que su balaoza comercial es favorable 

Lo mas probable es que tales expresiones den lugar a lDterprei:aciones 
equivocadas, y por 10 tanto es necesarIO hacer un analIsis mas del:enido. 
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Rubros Visibles e Invisibles 

La balaoza del comerclo 00 slgDlBc-a que las mercadedas importadas y 
las exporcadas oecesanameote debao teoer el mlsmo valor La balaoza es uo de­
SClt y 00 un equIlibno, sleodo asi que Ja dlferencla temporal no podria eXIStIr 
51 las naciones no realizaran operaClOnes a credlto entre si, tal como 10 hacen 
los IDdlVlduos 

Teoemos por ejemplo que eotre 1850 y 1880 los capltalistas 0 lover­
Sloolstas europeos hlCleroo aOtIClpOS de conslderaCloo a los cooshuctores de fe­
n:ocarnles norteamertcanos, ademas de adqulnr parbclpaclooes eo tierras, bos­
ques y mIDas Como resguardos de tales InverSlones reclbleroo aCCIOoes y obh­
gaclOnes EI capItal europeo como uo rel>uH:ado natural aumento la capacldad 
de compra de los Estados TIDldos dan do lugar a mayores Importaclones de mer­
cadedas desde paises exl:raojeros A Boes del slglo el pago de los 1OI:ereses y di­
vldendos sobre los capltales europeos Iovirbo la sltUaClon y eotooces se palpo 
un aumeoto de las exportacIOnes de los Estados TImdos en compdraclon con 
las lmportaclones. 

Debldo a 1a pllmera guerra mundlal eo Europa, (1914-1918), esta hlzo 
que dumenl:ara el volumeD de las exportaclooes y nuevos elemenl:os se coloca­
ron eo prImer plano Los norteamencanos compraron a los europeos los valores 
de Estados TIDldos que por tanto bempo habian p~seido y ademas les prestaron 
mucbos mill ones de doldres Tales operdClooes, lOV1SIbies en 10 que se reBere a 
las estadisbcas del comerCIO exterior, exphcan cIardmente el enorme aumento 
de las mercadedas exportadds de los Estados TIDldos duraote la prImera guerra 
muodlal y eo los anos slguleotes Estos movlIllientos de val ores entre los paises 
benen UOd gran lmportancla y cuaodo dlchos mOVlmleotos 00 se toman eo cueota 
es imposlble comprender el comerClO Ioternacional. 

EotendH~ndose mas bien que tales mOVlmlentos de valores correspooden 
a la balaoza de pago", eXisteD otras parl:idas InvIslbles que xnfl.uyen en grados 
varIables en el comerClO eXterIOr de los paises, como por ejemplo los gastos de 
turlstas de Estados TIDldos que baciao llegar a Europa una corrieote de dIDero 
que fue lnl:errumpldd por la guerra Puede declrse que esos tur1stas eran todos 
Importadores, Sl nos colocamos deotro del comerCIO extranjero; pues en lugar de 
quedacse eo su naCIOO y hacer sus pedldos de ar=Jiculos extranjeros, elios mlSmos 
iban a1 exf:raoJero a comprar los artlculos coosumlendo la mayor parte en el 
mlSmo tecceoo Esto Indica que para pagar las mercadecias compradas p~r los 
tUCls/;as Dorteamenc3Dos, los Estados TIOJdos se veidD obhgadoo a aumentar sus 
exportaclOnes en exceso de las mercaderias a Il:raves de las aduanas. 

Sobre 10 anterIor y para eotendec mejoI este punto, se puede establecer 
las propOSlClOnes slgulentes 

Prxmera, que una naClon no puede pagar con oro todas sus ImportaclO­
Des, auo cuaDdo eo epocas oormales pueda dIsponer de todo el oro 0 divisas que 
neceslte, pues si por el caso un pais qUlslera pagar sus compromisos en el exte­
rIor coo ~ro, la merma en sus eXlsteDclas haria baJar sus preCIOS en fundon del 
oro convlrl:lI~nJose en bueD mercado para 10~ compradores de otros paises, 10 qu~ 
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haria aumentar sus expor.taclOoes Seguoda. que el oro slendo como cualquier 
mereancla, beode a moverse a ocros paises en donde su valor sea mas alto. ]0 

que qUlere deelr que el oro busea par nacural eOllsecuencia los paises eo los que 
los preClOS son mas bajos Par coosIguleote. 51 un pdis cualqUJera sufre debldo 

a causa de preClOS aoormalmeoce bajos, por alguod razco cualquiera. buena par!:e 
de oro es haido a ese pais y sus expor!:aclones dUID("'ntao T ercera, que a ]a larga. 
las exportaclODes de roerc3derias d~ cualqUler· pais teodran que ser Iguales a 
sus exportaclODes, ya que la dlfereoc1:i1 eo uo ana eualqulera teodra que com­
pensarse coo parbdas lOvIslbles, como valores y CredltoS baocanos 

DIChos eredHos teodran que liquldarse 
derillls al exhanjero 

con el beropo envIaodo 

Surgen se~UIdameDte los pagos inceroaclOnale~ 

merca-

Los pagos que necesanamenre habIa que bacer par las mereaderias com­
pradas eD los paises exhaoJeros, se efeebian par medIa de los bancos ya con le­
has de eamblO a con glros bbrados sobre el lugar donde VIVe el acreedor, meto­

do este que es mas J menos el mlsmo que se slgue cU3ndo el deudor y el acree= 
dor Vlven eD dlfereDtes cludades de UD mlsmo polis, 0 bIen por e]emplo, el expor­
tador norteamencano de cualquler articulo emlte un gIro sabre el conslgoatano 
par un valor ,lgual al que se Ie debe y este gIrO 10 entrega a su banco local para 

que se encargue del cobro 

Como sabemos que los giros sabre Londre'l son aceptados SID dlncull:ad 
en todas partes del mUDdo, 10 mlsmo que los glros sobre Nueva York es correcto 
supODer que el gIro fup. emlbdo eD bbras esterltDas y que la lIbra e~terhna equi­
vale a $ 400 EDtonces el banquero nort;eamencano remlbra el gIro con los 
documentos de embarque a su corresponsal eD LODdres. qUleD 10 presentara al 
cODslgDatano para su aceptaclon y cobro, abonaDdo al baDquero norteamencano 
el' produdo 

EI resultado de tales operaClones es que el banqucro Dortellmerlcaoo 
regisl:ra un saldo a su favor y par tal motIvo este banquero esta en poslblhdad de 
vender giros sabre Londres a sus cheotes que deseen hacer remesas de foodos a 
Europa Es de este modo que Jas exportacJones generao)a oferta de dlVlsas ex­
tranJeras, 0 sea que se relOtegraD )os saldos que sustentan el credito de los ban'" 
cos de un pais Las ImportaclOnes por aha parl:e generan la demanda de dlvlsas 
exhaojeras Esto quiere deCIr que SI en un momen~o dado. la deroanda es ma­
yor que la oferta a tal punto que los saldos eo el extrao)ero a favor de los ban­
cos de un pais dlsmlnuyen, habra que buscar la manera de crear saldos acreedores 
en canbdades su:6.cien!:es para sabsfacer la demanda de dlVlsas 

Critica de Ie Balanza Favorable 

Es UD hecbo Clerto el de que la nolturaleza del comercio extenor no se 
compreDdE', y es demosb:ado por el cornente u£o de la frase «balanza favorable 
del eomerClO exterIor» en cuaDto a la dlfereocla eotre ImportacioDes y exportaclO­
Des de mercaderias Esto bene su 3nbguedad, pues ,se enseii6 eo la epoca de los 
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mercdob!Jstas, qUleoes creiao que el comerCIo ex~ertor era veotajoso eo la medlda 
eo que daba lugar a UQ a£l.u]o de me~ales preclOsos; es!:aodo seguros de que las 
graodes expod:aclooes y las h[D1!:ados ImporfaclOoes erao muy cooveoientes 
ya que se producia uo saldo 0 balaoza que habia de pagarse eo orp 0 eo plah, 

Apareo!:emen!:e es~o es clerto pero yo considero 1logiCO hablar de ba­
laoza favorable para uoa oaClon ya que Ja dlfereoCIa entre las Jmportaclones y 
las expor!:aclOnes de mercaocias bnglbles eo uo palS es solomen!:e una balanza 
apareote, pues esta slempre compensada por parhdas mVIslbles que no apareceo 
en las es!:adisbcas comerClales 

Para e]emplo vale l~ pena recordar el comerclo eotre loglai:erra y Jos 
Estados DDldos aotes de la prImera guerra mundlal a nn de proporcIOnarnosideas 
exceleotes de las condlcloo~S que dao lugor a Ja llamada balaoza comerclaJ 

Los logleses teniao grandes 10verSlOoes eo dlferenres paisel>, ascendleo­
do a mucho~ mIles de hbras los mtereses y dlvldendos que perclbiao sobre esas 
loverSlooes Estos pagos eran reclbidos eo glros 0 le!:ras de camblo que debian 
pagarse eo oro, en los baocos Ingleses, pero los palses que hociao' los pagos 00 
eovldban oro a Loodres para proporclooar lo~ medlOs de pago Tal procedlmleo­
to hublera sldo Imposlble ya que mucbas de Jas lDVerl>IOOes mglesas estob,1D eo 
paises que contabao coo muy poco oro Eovlaban mercaderias y en esl:e caso las 
letras de camblO que represeo!:aban el valor de las mercaderias eovlada~. ddban 
un valor o;uncleote proporclOoaodo los foodos para efec!:uar el pago de Iotereses 
y dlvldeodos por las> Iodlcadas InverSIooes 

rue por tales circuostaoclas que por muchos auos las ImportaClOoes de 
mercaderias en Inglaterra resulbbao Slempre mayores que sus exporl:aclones y 

en este ca~o, los mercanblistas seguramente hublerao diCho que la balanza comer­
clal de Ioglaterra era desfavorable SlOembargo se ve claro que esto carece de 
slgDlhcado eo relacloo COD los hechos 

Por oha parte, Estados UOldos tue deudor duraote los Clocueota anos 
antenores a la prlmera guerra mundlal, pues como quedo Iodlcado. habian fuertes 
10verSlOoes exhanJeras eo !.us empresas sobre las que pagao::lo fuedes sumas por 
divldendos e Io!:ereses Ademas el i:ranspor!:e maribmo 10 reabzaban en barcos 
extraoJeros y los £I.6!:es ascendiaD a VdrIOS mdlones de d61ares al ano Esbs y 
0!:["a5 parbdas Invlslbles del cornerclO, que sumddas a las Imporl:dclOnes de merca­
derias coosb~uiao una demanda de divIsas ex!:raojeras que compeosaba'ia ofer!:a 
creada por las exportacIOOel>, resull:ando como una natural coosecuencla que las 
expor!:aclOnes de Es!:ados UDldos eran mucho mayores que sus impOr!:SCIones Las 
pubhcaclooes de las esta'disbcas aDuales del comerCIO exterIor norteaml!.tlcaoo 
Dunca dejabao de anotar COD orgullo el eoorme exceso de sus exporf:aclooes co­
mo un sIgno de prospenddd. pero auo con todo ese exceso de sus exportaClOoes. 
Otrl'S de las CIrcuns!:anclas que daban Iugar a tal eJrceso, erao deploTa~les, como 
por eJemplo la dependeDcla extraojera coo relaclon a Ia oavegacloo 10 que 00 
podia sec mobvo de orgullo. a menos que una nacJ()n teoga derecho a senbrse 
orgullosa cuaodo paga sus deudas 

Para termlnar es!:e pun!:o, bIen se pueden esbpuJar las proposlcioDes si­
gUleotes' 1) cuando uo pais reclbe dmero presl:ado del exl:ranjero sus Importa-
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clOnes de mercaderias beodeo a superar d sus exp0r!:aclOoes, 2) c~ando Jos ha­
bltantes de un Pdls eropll"zon a lOverbr capItal eo paises extranJeros las exporta­
ClOnes del pais que hace taJ'es lnverSlones. bendeo a superar Jas exportdclones a 
las ][DportaclOoes, 3) cuaodo Jos h .. bltantes benen graodes loverSlOnes en paises 

extranJeros, \Sobre Jas que perclben dIvIdend os e intereses. las Importaclones de ese 
pais mostrad.o una tendencld .l superar a las exporrdclones 

EI volumen del comercio exterior de un pais 

Con relaclon al volumen del comerclO exterIor se Interesan. casi SIem­
pre, los hombres de oegoclOs por las exportaclOnes que por las lmportaclones, /;0-

man do Ids medIdas y haclendo los planes ddecuddos para consegUJr el aumento 
de las exportaclones medIante la apertura de nuevos rnercaoos para los productos 
de su pais. cuyo tema es de bpo perroanente p<lra E'studlOs y edltorlaJes ademas de 
eXlglr 1a coiaboraclon de los organIsroC's comerclales y los goblernos. slendo este el 
,pnnclpal punto de VIsta de los mlembros de la comunidad que desean conseguir 
cllentes para sus mercaderias Por otra parte tales hombres de negoclos se dan 
~ueo~a perfect ... de que en camblO. el pais debe necesarlamente adqulrJr los pro­
ductos que el no puede fabrIcar, pero no acepl:ao que ~l fomenl:o de esas compras 
sea un punto' de su Incumbencla. pues supooen que es un problema que corres­
poode resolver a las otras naClones y aque por I:anto hay que dejarlo a su 
CUJdado 

En termmos g~nerales el publIco no eofleode tal Jilunto de VIsta y su­
pone que de por si Jas exportaclOnes resolveran la sll:uaclon. esbroando que los 
mercados mundlaJes. 51 se estudlan y se explotan como es debldo. podrian absor­
ver una canbdad l!tmltada de los produdos de cualquier otro pais Perc es claro 
que ademas habra que pensar en que niogun pais podra vender mucho a ohos. 
a menos que pueda al mIsmo bempo comprar mucho. pues a la larga las Importa­
ciooes tendrao que compensar a las exportaclones 

Por 10 tanto y eo ulHmo anahsIs, la ml:ensldad del comerClO exterIor 
de un pais depende, canto del ioceres de sus hablcaoces por las mercaderias ex­
traoJeras como de su acbvidad y habllidad para produclr aquellos arHculos que 
los exl:ranJeros desean comprar. siendo 10 pracbco y coovenJeote que los hombres 
de negoclOs de cualquJer pais. haten por codes los medJOs dlspombles de crear 
mercados nuevos. ya st>a en el mlsmo pais 0 eo el exl:raojero, pero Slempre tra­
tando de no predlsponer a 1.'5 gences en concra del consumo de produccos exl:ran­
jeros. pues cal politIca seria Jmprudence Por 10 regular el consumidor plensa en 
el comercio exterJor como SI eXIsbera uoa especle de lucha eohe las o'aClones. cre­
yeodose vlcl:orioSal> aquellas que logran vender mas en el mayor numero de mer­
cad os. eo can'to que se conslderan derrotadas a las otras que no conslguen 51-

cuarse al mIsmo DIvel Fue por esce motIvo que pOCI:' bempo despues de haberse 
termloado la pnmera guerra mundJal. que se habl6 bastance de tales cue§booes, 
as! en Europa como en America Se leia y se escuchaban muchas cosas sobre 10 
inevJtable de una guerra economica segulda de OdlOS en ese campo Pero todo 
10 que se dIga a este respecto es IrraclOoal e Injusto. ya que Iales Jdeas elOtan ba­
sadas, en'olgo falaz tal como que el comerclO es uo asunco unllater~l, en cuanto 
a que las naClOoes puedao vender mas SIn comprar mas 



• 
T eoemos por eJemplo a los Estados UOldos de Norteamerica, uo pais 

que cuenta con uoa lomeosa varIed~d de recursos. MInnesota y Pensylvania 
poseeo ambas mIDas de hIerro y compd;en eo todos los mercados, pero los habitan­
tes de esos lugares no se odlan CahforOla y FlorIda son ambas produdoras de 
frutas y 500 rJvales amlstosas pues ambas se dan cuenta de que SI qUlereo 
conservar sus mercados baneo que merecerlos T odas las naciones que tomdron 
parte en la primera guerra muodIal, lucbaron posteriormente para conqulstar de 
nuevo los mercados que perdleron durante las deprel>Iones de la post-guerra y 

el eXlto que alguoas conslgule.roo no teodria que dar lugar a OdlOS 0 resenH­
mleotos de aquellas ottas que no. pudleroo consegulr el trJunfo en este aspedo; 
mas bIen esto tendda qu.e ser un mot\vo de esHmulo para mejorar sus sIstemas 
de produccloo y dlstnbucJoo de sus arHculos y a comprender meJor las necesida­
des y gustos de los pueblos cuya ciJentela amIstosa desean 

Antes de dar por termIDado este habajo y ya que he f:ratado en los 
capitulos IV y V algunos conceptos en 10 que toca al comerclO internacional, he 
creido oportuno amphar esta tesls, haclendo UDa aphcacloo concreta en 10 que se 
renere a El Salvador agregando un capitulo mas, coosiderando su slstem:a c.redi­
hclO y su desarrollo comerclal desde el punto de VIsta internaclOnal 

l. 

. ~ 
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CAPITULO VI 

Desarrollo del sistema crediticio y del comercio internacional 

de EI Salvador 

Sistemoi de Credito en EI Salvador 

Eo esl:e punl:o COOVIene pensar en eI movImIenl:o relativo al iogreso na­
clOnal, el cual segue cIfcas f:omadas del IDforme presenl:ado por el docl-or W J. 
Feuerleio en su es!:udio deoommado «Sugereoclas para ptomover el de-\larrollo 
ecooomlCO de El Salvador», muestra 10 sIgUIenl:e 

Ougen 

Agncull:ura 

Cafe 

Producto bruto en 

mzllones de colones 

1946 

1999 

(530) 

1950 

4177 

(1615) 

Of:ros produdos (1469) (2562) 

SelvIcul!:ura y Mmeria 

Coostrucclones 

IndustrIa 

Pago (Ie iotereses y 
alqulle~es 

ServiclOS comerciales 

ServICIos profesiooales 

SerVICIos Gubernameotales 

Otros serVICIOS 

To!:al 

174 

150 

460 

255 

805 

115 

230 

161 

4349 

302 

351 

635 

477 

1539 

115 

482 

380 

8459 

Porcenta]e del 

producfo brato lotal 

1946 

460 

(122) 

(338) 

40 

34 

106 

59 

185 

26 

5'3 

37 

1000 

1950 

49.0 

(191) 

(303) 

36 

41 

75 

56 

182 

14 

57 

45 

1000 

bruto se 
riameof:e 

Como se ve por e1 cuadro aoterior, de 1946 a 1950 el in~reso nacIooal 
duphco, 10 que IodIca que para el Jevaotamleto de cosechas etc, necesa­
recurrieron a la demanda de mayores credltos 

Es iodudable que los sIstemas de CredIto en El Salvador mejoraron no­
f:ablemente desde la fuodacloo del Bnoco filpotecano, pues al fundal' dIcho Ban­
co fue el objef:o priocIpal faclittar el numerarJo sunclente coocedleodo lar~os pla­
zos con el 110 de esl:imuJar el progreso en eJ ramo agricola, gaoadero, iodul'trial 
y eo leI ramo de coostrucclOoes que a la posl:re ha veoido, resolviendo el agudo 
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problema de la vH/'Ienda mas con la ayuda del EstadC' Es de adverbr que antes 
del naClmleoto del Baoco filpotecano el sIstema credJi:t('Jo est~ba en manos de los 
baocos p:lvadCls y de parbculares resultaodo su.rnamente costoso a qUIeoes obte­
nian /:ales credd·os debldo mas que todo, a las elevadds tasas de lnteres Es de 
lamentar que a estas a\/;urds se oote la fall:a de una lDsbtuCl60 banCdrIa de fo­
mento agricola Tal Iosbt:uClOn es de sum a urgencla y su creaclon es de ImpOsterM 

~able oecesldad ya que ouestro pais es netamente agricola 

No se puede negar que el cn~dtf:o eo el ramo agricola 6a adelantado bas­
taote, pues segun clfras al 30 de abnl del ano en curso los credltos concedldos en 
dlsbntas modahdades por lDsbtuclOnes bancarlas, pasan de 105 q: 89000000 00 
Pero fall:a mucbo que andar No es sufiCleote el hat-aT de mtenslficar los culbvos 
por medlo de la maqumana, hay tambleo que pensar en 10 hmltildo de nuestro re­
rntono, en que la po-blaclon que coosume cre(.e a pasos agl~anl:ados, 10 que 005 
lodlca que los culbvos en ouesha poca berra dlsponlble teDdrao que ser, a me­
dlda que anda el /:tempo, mucho mas mteosos para poder cootar con los produdos 
necesanos para el sustento de nuestra poblaclon Con el!d:o qUlero declr qtie es 
necesano dotar a ouestras berras laborables de las matelias adecuadas a fin de 
maot-ener su poi:eoclaltdad producbva; mstrUlr a nut'stro agncu\tClr en la aphca­
cIon de SIstemas que propendan al m?yor reodHDlento, dotar a nuestro C"dIDpeSlno 
de Jos medios necesanos para que pueda VlVlr como bumano y conserve sus eoer­
gids eo bueoas condICIones y que las sepa emp\ear en forma coosecuente en 
el mteoso babaJo del campo 

T odo esto naturalmeote requlere fuertes InverSlooes y es natural pensar 
que para la facti resolucloo de tales plOblemao habta que buscar medlOS adecuados, 
es declr facllxdad de credd:o para que ouestro grande y pequeno terrateDlente l->ue: 
da desarrollarse deotro de sus acbvIdddes agricolas Es aqui don de. a mI JUICIO, 
eXHlte un vacio que serid Ilenddo en toda su pleDltud creando el Banl.o de Fo­
men to Agricola, pero con uo s,enbdo de ampha colaboraclon. de olnguoa maDera 
deotro de un campo Itmltabvo. 510 eotrdr eD mayores explicaclOnes se com­
preodera 10 que con esto qUlero decIT 5abldo es que en los ac!:uales momentos 
el pais sufre fuerte escasez de los pnol.lpales arl:iculos de aVltualiamleoto pro­
blema que se esta acentuHndo cada dia mas y parece que basta la naturaleza esta 
colaborando en eJ aceni:uar mas tan debabdo asuoto. Se argulra que para soJu­
Clonar tales lnconveOleotes se estan tomaodo las medldas adecuadas, pero yo me 
atrevo a dnrmar que tales medldas estanln bIen en teoria pues la pracbca nos 
esta dlcleodo 10 contrano Las e"l:adisi:tcas sobre la producclon estao demosl:ran­
do de sobra que 10 que produclmos en articulo!! de prtmera necesldad dan un ren­
dlmlento caSl por mltad de 10 que real mente oecesltamos para abastecer el consu­
mo y en este caso. teoemos que recurrtr al veclno 0 mas alia de los mares para 
completar los faltaotes 

Eo este caso, c,que nos esta lOdlcaodo este estado de cosas? Plies seo­
clllamente que aun cuaodo eXl8te la Idea de que nuestro pais es netamente agri­
cola y que la prtnclpal fuente de lDgresos prOVleoeo de la agncuItura los resulta­
dos pracbcos. eo clertos aspec!:os soo negabvos debldo a que las acbvldades agri-

- coldS se han enolado a deteroolnadas ramas cafe y algodon, ya que tales produc­
tos nos dan uoa buena caDbddd de dlVlsas y coo esto una balaoza favorable; aun­
que nos falte mdiz. fClJoles y a vece9 basta . el azucar; aunque tengamos mala 

carne por falta de buen gao:\do para el con sumo etc., SID pensar en que las dlVl-
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sas 0 los buenos mgresos obteDidos mediante el culbvo del cafe y algodon se 
nos escapan por 1.1 compra, en el extenor, de maiz, -fnJoles, azucar etc En este 

punto creo que nuestra agrIcultura de6eria estar mas atenta d :6n de aumen-
tar la producclon . 

DIJe al prInClplO de este capitulo al habbr del credd;o y como recomen­
daclon especial, que es urgente la credClon del Bdnco de Fomenuo Agricola y 

aqui agrego que tdmblen es urgente uoa leglslacloo adecuada y coosecuente en_ 
el ramo de agncultura como complemento de la msbtuclon antes mdlcada Plen­
so que para leglslar sobre este pun/;u, habra que pnnClplar por hacer un estudlo . 
cleotincb y completo de la economia en general del pais, es declr, de los mgresos 
que neceslta la Republtca en un pellodo esbmddo para un de~arrollo economlco­
bocial Cooseguldo esto. proceder a bus car las fuentes de Iogreso eo nuestro 
proplO terntono, haclendo oho estudlO 10 mas eXdcto poslble de la canbdad de 
berras labombles con que contamos SegUidamente y coo base eo el presupues­
to antes estdblecido de 10 que el pais necesita para su - desarrollo economlCO so­
cial, dlv1dulo por zo~as de culbvos· en I~s cUoles debera produclrse los arHcuios 
que esas berras por su 5Ituaclon geognincd esteo en cdpacldad de ddr un mayor 
reodlmlento Es declr, el objeto de estas Ideas es lIegar a establecer una espe­
Cle de balanza entre 10 que oecesltamos para un desarrollo ecooomlco,social hala­
gador y 10 que estdriamos en capacldad de produclr dentro de un SIstema agri­
cola bIen plaDlficddo 

Uoa vez conc1uldos los estudlOs mdicados antetlormente con las esti­
maClones calculadab en cuan.o a 10 que necesItamos y 10 que tenemos en berras 
laborables, facil seria formular un cuadro en el cual duiamos de las berras 
laborables que tenemos en IdS dbbntas zonas del Pdis adecuada:. para el culhvo 
del cafe, se desbnao X cdobdad de maozanas, las que a un rendImlento de Y 
qUIntales oro, vendIdos a un p,eclO miDlmo esbmado representaria un Ingreso 
de tantos mlllones de colooes, de las que tenemos para el culbvo del algodon fie 

destInan X canbdad de manzanas que a una produccl0n de Y quml:ales por 
manzana contariamos con un IDgreso de X colones; eXlsten X canhdad de man­
zanas proplas para el culbvo de maiz que nos POdridD dar Y qU10tales a X preclO 
por qUIntal, obtendriamos uo 1Ogreso de taotos mIles de colooes y asi en ade­
laote, hasta llegdr a establecc;!r una dlstnbuclon Justa de las berras laborables en 
su totaltdad, cuanbficadas de tal modo para la aphcaclon eo los culbvos de ce­
reales etc V cuyos poslbles rendImlentos nos pudleran asegurar 10 mas aprOXlma­
damente, los pnoclpales arHculos Pd~a el aVltualiamiento de DUeStra poblaclon 
Con este cuadro, con clfras mas 0 menos facbbles y 510 dejar de conslderar las 
poslbles eveotuahdades, el Estado por medlo de sus lel;llsladores, e~taria en capa­
Clddd de promulgdr tln es/:al:uto que reglamence todo el proceso agtlcola en el 
pais y el Banco de Fomento Agricola, basado en esta leglslaclon tendria que esta­
blecer sus moJahdades de credlto para el agncultor dentro de las dubntas dcb­
vldades agricolas T odas estas Idea~ IdS doyen este pequeno hal- aJo a grandes 
rasgos, pero es claro que para poderlas coordlnar, SI es que enClerran algun Interes 
para los eotendidos en Id matena, serla mas para el Estado, mobvo de un dete­
DIdo estudio· y de una plamficaclon que abarque todos los elementos lOdlspensa­
bles para la consecuclon de los fioes pnkbcos; es dedr 31 uoal de cuenCas que 
hatemos de aprovechar mediante regulaclones teCDlCaS nuescrdS berras laborables -
para asegu,rarnos un adecuado abastecImlento de los articulos de prurlera necesl-
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dad. SIn pensar que en momentos aprerniantes 0 de eSCdsez. como el actual, «po­
demos Ir hasta el AfrIca para consegulrlos» 

En este punto sostengo que es un taoto Jnfaobl esl:ar esperanzados a 
que en uoa sltuaClon dpremldo/;e/ sed el veCIno qUlen tendra que resolvernos el 
problema Es algo como que Sl yo cuenl:o hoy con <t 5000 en mi bolsIllo los 
gasto en un rato de :6.esl:a en el supuesto de que mi amigo X es!:anl presto a fa­
clit!:arme <I: 1000 al dia slguIenl:e muy temprano para el gasto de mi casa, sin 
tomar eu cueota que I:dmbIim este amIgo bene sus proplas obligaclones que 
cumt'hr Y que no estanl en condiciones InmedIdtas favorables para sacarme del 
apuro. Cos a Igual aos pasa cuando nos dedlcamos a culbvar unlcamen!:e el 
cafe y algodon eo el enl:eodldo que f:,,,les produdos son los unicos de verdadero 
lucro, que es 10 {'toICO que nos produce una gran canbdad de dlvIsas 'Todo esl:o 
est~ muy bleo y muy clerl:o y es claro que habra que dedlcar esmerada af:enclon a 
10 que nos esta proporclOnando por hoy la mayor fuente de Ingresos Pero no es 
menos elerto que nunca habia que descUIdar el otro aspec!:o de la cuesbon que es 
el problema de la altmenf:dclOn. En resumen pues 10 que nos eshi falf:ando es 
uoa reglameof:acloo teCOJca. como dlJe antes. sobre el aspecto hai:ado, a :6.n de 
que 10 uno sea complemeo/;o de 10 oho con el proposlto de ob!:ener resultados 
prac!:icos que den el blenesf:ar general de nuestro pueblo, 

Se me podra declr en conha de mis argumentos que no hay onada que 
temer, que eXIste una lDsbl:uclon reguladora de cereales y abasl:ecimientos en­
cargada de velar para que no falf:en los articulos de prtmera necesldad a preClOS 
razonables; que eXlsten hatados de hbre comerClO con los paises veClnos para 
faclh!:al la compra de !:ales produdos en caso necesano, etc etc, pera la reahdad 
de las cosas es otra Hoy por hoy a pesar de toda, la escasez eXlste y los pre­
CIOS del maiz. frIjoles y arroz, aZUCdr y OhOB, leJos de ser razonables son altisl­
mos y por mas que el Insbtuto Re~ulador de Cereales y Abasteclmienl:os est~ 
a:6.rmdndo que hay su:6.clente ma'iz y fCIJoles y que los preCl08 estan al alcance de 
todo el mundo, yo dlgo que OJ veo tal abundancla y estoy pagando par la lIbra de 
fnjoles <I: 0 50 Imagioese el ledor 10 que est'o slgolnca para un mozo de cordel 
por ejemplo, que apenas gane dos colones par dia, que sea padre de cual:ro hljos 
y que tenga que pagar por una cobacha cualquIera CC 20 00 0 <t 30 00 par mes. 
Creo que los comentanos en esf:e aspecto salen sobrando pues los resultados en 
la clase prolef:aria los teoemos a la VIsta 

Desde luego no qUlero que se eshme que yo estoy en contra de que­
se f:rate de culhvar mas aquel produdo que esca en la poslblhdad de dejar ma­
yores rendllDlenf:os con relaclon a su valor ya que estos rendImlentos, es claro 
que son 105 !lamadas a colocar al pais en meJor sltuacion economlca No, mi 
puof:o de VIsta es que no se des CUI den oCros culbvos, es declr el culbvo de ce­
reales que es algo tan importante como 10 pnmero y nunca seguo enbendo, sera 
conveOllllote estar aumeoi:ando la esperaoza de que los arHculos de prImera nece­
sIdad, sera muy facll adquIClrlos eo cualquier momento eO. oho pais, pues eXIsten 
causas que muchas veces pueden csf:ar fuera de nuestro control. 

SIO Ir muy lejos y aoahsando nuestra balanza comercial con Honduras 
por ejemplo, encontramos al preseoce segun datos del movimlento habldo en la 
Aduana del Amabllo, un saldo desfavorable de mas de $ 700000.00 y esto C8~1 
soIamente par la Importaclon de arHculos de pnmera necesIdad. 
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Siendo aqui donde pI en so quI.' habra que dades forma a los !:ratados de 
hbre comerClO con nuestros 6ermaoos de CeotroaroerIca. a no de estolblecer ioter­
camblOs comerclales de ouestra conveDleOCla y eo uoa modahd3d Int.egral 

Con esto me par'ece que es sunclente para que nos podamos dar cueota 
de que nuestro Indlce de producclon en tal aspedo es sumamente baJo y que 
las dIvIsas que acumulamos por un lado. "e nos escapan por el oho, yauo cuan­
do en los aduales mom'entos. debldo al buen preClO del cafe y del al~odon, nues­
ha economia nacIooal no sleote en forma dlteda estas saogrias ya 10 veriamos 
si por desgracla estos productos sufnerao un colap'lo en sus preclos rEnronces 
tendriamos nada menos que uo panorama, a mI modo de entender, sencIllamen­
te catastronco mucho cafe, mucho algod6n a bajos preclOs y faltos de mal.l. frI­
joles, arroz, etc I?ues bIen, tratemos de preveer y de eVltar el que se pudlera 
prOdUCI[ tal sltuaclon, y esto sera posIble, como 10 lDdlque antes, medIante ruedI­
das de orden tecmco y adecuadas a nueshas necesldades 

EI Banco Central y su Funci6n Principal 

Eo la aduahdad el Baoco Central es la lDStJtUclon reguladora del 
credIto y eocargado de regular ddemas la CHculaclon monetana y establhdad de 
la mlsma Su arma pnoclpsl esta basada en Ie tasa de redescueoto y todo eI SIS­
tema de credIto que se mueve a have, de Jos b'lDCOS comerclales del pais esta de­
bld~mente conholado por dIcha msbtucloo. 

Adualmente y segun el balance al 30 de abrt! muestrd en el rubro 
«Prestamo~», la ctfra de <t: 34,15809155 de 10 que corresponde a «Redescuen­
to:.» cas) <t 21000.000 cuyo monto nos esbi lDdlcando, mas 0 menos, que hay 
un ruovlmlento bes/;ante fuerte en el pais en 10 que a credItos se renere, ya que 
Ia suma anterIor es parte del efecbvo qUE' el Baoco relDtegra a los ban cos co­
merclales para el noanclamlento Ie tales operaClOnes PnncIpalmente es por me­
dlO del redescuento que el Banco va regulando el mOVImIeo/;o del CredItO en el 
pais y su polibcd en este pun to, debe ser segun mI manera de pensar bastante 
hberal. pues el pats esta demandando en la actuahdad, faClhdades para el lOcre­
mento de su desarrollo ecooomlco en mucbas acbVIdades mas que todo en el 
asp~do IndustrIdl que es oecesanameote hacla donde debera lIevarse el Pdts, a 
su lodushlallzaclon, que es 10 que 009 tendra que garanbzal' la necesana esta­
bllidad economica Recomlendo que esta Idea nunca habra que descUldarla y 
el Goblerno debera dar todo su apoyo tornando y dlctando medIdas que pro­
peadan a prestaI' y esbmular toda clase de faclhclades al capltahsta, a1 empresa­
rIO etc, para fomentar el completo desarrollo economlco-iodusf;nal, 

Cajas de Credito Rural 

En nuestro pais eXIste una msbtuclon de tal ,bpo que nacIO b8JO Ia 
protecclon del Banco Hlpotccano La Idea al fundar esta IDSbCUClon no cabe 
duda que fue magnincll, pues su 6.nabddd prmc1pal ha sido la de ayudar en 
forma efecbva al pequeno comerclO y a la pequena IndustrIa En su primera eta-
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pa bubo segun enhendo alguna mala on<!oi:aclon y el Banco sufrio fuertes perdl­
das debtdo a que se convlrbo en un guarda-aJrnacen y expendedor de los ar­
ti~ulos producidos segura mente con el proposIl:o de garanbzarse los presi:amos que 
se habian becbo para I:ales acbvldad'es Actualmenl:e las cajds de credli:o rural 
es'bin stgUlendo sIsi:emas dt£ereoi:es y se esbin nol:ando resull:ados ;alddables que 
i:endran que reduodar en un POSttIvo adelanl:o pard el desarrollo del pequeno 
comerClO y la pequena Indusl:rIa, En esl:e aspecl:o me parece que debenin ayudar 
mucho los hal:ados de Itbre comerClO pues por su medio se podra. asegurar mer­
cados fuera del pais que permll:dn la facd venl:a de los produdos 10 que i:endni I 

que rendlr los benenclos apei:ecldos 

En 10 que se reuere al aspecto monetario en nuestro pais, es de hacer 
noi:ar que el Banco Central jugo uo papel muy Irnportante eo el pais, pues por su 
medlO. se lo~ro la esi:abliJzaclon de la moneda Antenormente al Banco Central 
i:odos saberoos que el camblo esi:aba sUJei:o a fuertes fluctuaclOnes 10 que pradi­
camente consbtuia un peltgro para la economia del pais GracIas al Banco Cen­
tral hoy estamos seguros de cooi:ar con una rooneda de /:ipo e .. table y el camblo 
varia debldo a su control, entre el 249% al 251 % 10 que nos da un i:ermInO 
de segundad 

Politica con Relacion a Nuestro Comercio Internacional 

No cabe duda que la polibca que acl:ualmente se sIgue en nuestro pais, 
muesl:ra una marcada tendencla hacla el protecclOnIsmo en 10 que se renere a la 

I 

idea de foruentar el desarrollo Industrial 

Es evidenl:e que en un pais poco desarrollado Industnalmente la pr~me­
ra Idea mas aceptable es la de pedlr protecclon para la nacleni:e Industria que pue­
da produclr articulos slmdares a los que ingresan de paises exl:ranjeros, proi:ec­
CIon que caSl slempre conslsl:e en que el Esl:ado esl:ablezca barreras aduanales. 

, Pero ante esi:a situaclon eXlsl:e otro aspecto muy lmpori:ante, que con­
slsl:e en considerar la relacion que hay enl:re las expori:aciones y las importacio­
ne", mas aun, cuando el pais que prel:ende lmplantar las barreras aduanales al 
Ingreso de un del:ermlOado articulo carece de las mal:erias prtmas necesanas para 
el desarrollo de ol:ras IOdusl:nas, las cuales puede reclblr facllmenl:e del otro pais 
afedado El caso tiPICO y de actualtdad 10 tenemos con el veCInO pais de Hon­
'duras con relaclon a la lndustrta camIsera Actualmente en EI Salvador existen 
fabncas que dan camIsas al mercado. malas y caras por clerf;o Hondurds por su 
parl:,e produce camlsas roeJores y mas baral:as, las cuales lJegaban al mercado nues­
tro con muy buena aceptacion en el publico consumldor con una preferencia muy 
marcdda coroo es nal:ural Esl:o produJo un desconl:eni:o general en los fabricani:es 
baclOnales ya que no les era poslble compebr con el produdo exl:ranjero debldo a 
que la mal:eria prima en el pais es mas card y los salanos ma.s elevados, Medi­
d~ lnmedlai:a; Clerre de la froni:era para el inlillreso de las camlsas hondurefias 
Consecuencla de tal medlda, Clerre de 1a froni:era hondurena para el ingreso de 
nuestro calzado el:c, poslble pebgro de romper el trai:ado de hbre comerCIO y 
ol:ra sene de dlncull:ades Sabemos que de' Honduras nos lIega Ja mayor parte 
'de madera que lIena las necesldades de la IndustrIa de construcclOnes. ganado, etc 
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Supongamos que dlsponga el gobleroo hoodureno Impedlr la' baltda de estos pro­
dudos para El Salvador; ya teodriamos problema suncleore pa,ra rate por 1a 

I 

faIta de madera para el locremeoto de las construCClones y con este. sus 
denvados 

Pues no SenOrE'S Esta medIda a rnl JUICIO fue muy lDadecuada Re­
cordemos los resultados que dlO ]a farnosa carta del Al:laobco dicbda por IngJa­
terra preteodleodo esta que solo ella estaba eo capacldad de surcar los mares 
con su poderosa rnarma mercante, Los resultados pracbcos fueron de desastre 
y a ]a poshe 00 Ie quedo mas rernedlO que abandonarla Pues bien el caso es el 
nuestro coo el produdo hondureno y eobendo que 10 mas 1Ddlcado habrla sido 
buscar ohas medldas encarnlnadas a colocar a nuestros fabncantes de camlsas 
eo condiCIOnes de que pucileran compettr con el exl:ranJ€"ro como por ejemplo 
reducclon de aforos para mdtenas pnrnas, reducclon de lrnpuestos de oha Indole 
etc. es decIr rnedldas de bpo Interno. 

Eo cuaato a la proteccloo del rnercado interno. parece que e]evando 
las tanfas arancelanas para las ImportaclOoes de clertos produdos. se esbmula de 
ese modo el desarrollo de las mdustnas nacionales y se crea un mercado naclOoal 
para los product ores nacl00ales. Me parece que tal argurneoto es muy falaz pues 
se olvlda que la protecclon no crea un nuevo mercado. unlCdmecte 10 que bace 
es camblar el mercado ex!:ranJero por un mercddo naclooal Hay que pensar en 
que 51 elimloamos el mercado extranJe~o 10 que consegulrnos es pnvar a los ex­
tranJeros de los medIos para cornprar nuesh'as proplas mercaderias Con esto 
qUlero declr que las ImportaclOnes proporCIonan el poder adquislbvo iodIspen­
sable para que sean compradas nueshas exportaclones Suspendamos las Impor­
taclOnes y ya verernos como ba)aran nue;tras exportacIooes 

En cuanto al aumento de Ia produccloo eocootramos oho argumento 
que esta muy ~elaclOnado en 10 que se re6ere a la proteccion del mercado nacJ(;)­
nal. y es que. el proteccloDlsmo esbmulando el desarrollo de uoa Iodustna cual­
qUlera, se aumeota la produccloo total del pais en 10 que a tal mdustna 
se renere 

Pueda que as! sea, perc este punto bene un defedo que conslste en 
que sola mente se ve un aspedo del proteccionlsmo y sus efec!:os No se puede 
negar que uoa tanfa de aforos al lmpedlr la entrada de un produdo que tenga 
una demanda efecbva, hace que surJa oha demanda enteramente nueva. re'sul­
tando que los consumlr!ores han de pag-ar uo preClO mas eleqado por los produdos 
de las lDdustnas protegldas 

Como cooclusIoo mi pun to de vIsta Cooslste en que el desarrollo lOdus­
trial en EI Salvador debe dar5eIe proteccion. pero no un protecclonlsmo cerrado. 
sino que el Estado debe colocar a1 lDduBtnal dentro de un plano que Ie de la POSl­
blhdad de poder compettr con el iodustrlal t"xtranjero mas SI se hata de produdos 
basicos para la dletd de la poblaclon. 

I 

Con 10 anterior doy por terminada esta ~esis.esperando haber contnbuldo 
eo parte al escIareClmlento corredo sobre los puntos que he tratado. 

San Salvador. hece de julio de mil novecien~os cincuenta Y ClDCO. 

GUIllermo Manuel Vanegas. 
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