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Introduccion

Hay una serie de documentos misteriosos en la historia del pensa-
miento econémico. El Tratado sobre contratos de Petrus Iohannis Olivi
([1295] 2016) y el Ensayo sobre el comercio en general de Richard Canti-
llon ([1755] 2010) (escrito alrededor de 1730) son quizds los ejemplos
mads notables. La razén del misterio que rodea a estos documentos se
puede explicar facilmente. En el primer caso, Olivi fue condenado
por herejia y sus huesos esparcidos. En el segundo, Cantillon se vio
envuelto en la infame Burbuja del Mississippi y probablemente fin-
gi6 su muerte para evitar numerosas demandas. Para los académi-
cos actuales, Olivi y Cantillon son figuras destacadas en la historia
temprana de la ciencia econémica (Thornton 1999; Langholm 2009).
Pero la polémica en torno a sus vidas hizo que sus escritos permane-
cieran en la oscuridad durante generaciones.

La «Teoria del Interés de 1876» de Eugen von Bochm-Bawerk es
un documento misterioso. Esto es desconcertante, porque no fue
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una persona controvertida, como Olivi o Cantillon. Nadie puede
negar que Bohm-Bawerk fue uno de los grandes economistas de
todos los tiempos (Schumpeter [1954] 1994, 847; Robbins [1979-81]
1998, 287). Fue un eminente profesor y estadista, y la importancia
de su obra cldsica Capital e interés fue ampliamente reconocida
antes de morir el 27 de agosto de 19142. Por ejemplo Irving Fisher
(1907, 53) escribia cuando Bshm-Bawerk atin vivia:

“Capital e interés y La teoria positiva del capital [de BShm-Bawerk] se
han convertido en cldsicos econémicos. No puede caber duda de
que merecen la alta estima en que se los tiene, porque contienen el
material, tanto en su critica destructiva como en su argumento
constructivo, para una correcta teorfa del interés. En su mayor
parte, el trabajo de BShm-Bawerk sin duda siempre permanecerd”.

Igualmente, Joseph Schumpeter escribié que el trabajo de
Bohm-Bawerk es atemporal. Insistia: «Decir que su obra es inmor-
tal es expresar una trivialidad. (...) Las huellas de su obra nunca
pereceran» ([1914] 1997, 189-190). Seguin Schumpeter, Capital e inte-
rés es una lectura obligatoria para todos los economistas: «Se ha
convertido en una obra de referencia que no puede pasarse por
alto» ([1914] 1997, 155). Ludwig von Mises ([1959] 2007, 155) estaba
de acuerdo:

“No cabe duda de que [Capital e interés] es la contribucién mds emi-
nente a la teorfa econémica moderna. Para cualquier economista
es imprescindible estudiarlo con la mayor atencién y escudrifiar
su contenido con el médximo cuidado. Un hombre que no esté per-
fectamente familiarizado con todas las ideas expuestas en estos
tres tomos no tiene derecho alguno a llamarse economista”.

Teniendo en cuenta su posicién distinguida en la historia de la
economia, la inaccesibilidad de la «Teoria del interés de 1876» de
Bohm-Bawerk es desconcertante. En Capital e interés reconocia que

2 Ver Hennings (1997) para un tratamiento completo de la vida y las contribucio-
nes de Boshm-Bawerk a las ciencias econémicas. Para exposiciones mds breves, ver
Garrison (1999), Ebeling (2001) y Huerta de Soto (2008).
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su articulo del seminario es un esbozo temprano de todo su trabajo
futuro:

“Las caracteristicas bdsicas de mi propia teoria del capital ya
habian sido establecidas alld por 1876, que es el afio en que las
plasmé en una obra juvenil que nunca llegé a publicarse. (...) Esas
ideas no debian exponerse al ptblico hasta que yo pudiera presen-
tarlas como un todo completo e incorporarlas armoniosamente en
un sistema de principios fundamentales de economia adecuada-
mente desarrollados. Y por eso opté por trabajar durante un
periodo de diez afios sentando las bases de mi teorfa, elaborando
primero completamente la teoria de los bienes (1881), la critica del
capital (1884) y la teoria del valor (1886). Elegi hacer eso en lugar de
dejarme llevar por el brillante fantasma de la antecedencia, como
podria haber hecho facilmente, publicando una década antes una
coleccién de ideas originales pero atn sin desarrollar” ([1889] 1959,
439 n2).

Estd claro que Bohm-Bawerk pensaba que su articulo del semi-
nario de 1876 tenfa cierta importancia. Aun asf, opté por no publi-
carlo durante su vida. Esto es comprensible, dado que Capital e
interés estaba disponible. Para él, este documento del seminario fue
probablemente una pieza sentimental que fijaba 1876 como un afio
clave en su carrera como economista.

Pero ;por qué no se publicé el articulo después de su muerte en
1914? Importantes alumnos suyos reconocieron que el articulo del
seminario de Bohm-Bawerk contenia sus ideas bdsicas sobre el
capital y el interés. Por ejemplo, Mises ([1924] 2002, 329-330) escri-
bi6 en 1924:

“Desde el principio, Bchm-Bawerk concentré su trabajo cientifico
en un problema central de la economia tedrica, que es el problema
del interés. En la primavera de 1876, con veinticinco afios, presenté
en el seminario de Karl Knies en Heidelberg un articulo sobre el
interés que ya contenia las ideas bdsicas de la teoria del agio que
pronto serfa famosa. Pero antes de poder presentar su trabajo al
publico, tenfa que resolver algunos dificiles problemas prelimina-
res. Y primero dirigié su atencién a ellos. Siempre con este objetivo
final en mente, publicé en 1881 el ensayo «Si los derechos y las
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relaciones legales son bienes econémicos», en 1884 La historia y cri-
tica de las teorias del interés, en 1886 «La teoria esencial del valor de
los bienes econdmicos», a los que finalmente siguié la publicacion
de La teoria positiva del capital en 18893”.

Aqui es donde comienza el misterio. Friedrich Hayek localiz6 el
documento del seminario en el invierno de 1922-23. Luego se lo
mostré a Friedrich von Wieser, cufiado y alter ego de Bohm-
Bawerk. Hayek informé:

“Una nota a pie de pagina en la Teoria positiva de Bohm-Bawerk
[citada anteriormente] en la que sostenia que habia escrito lo sus-
tancial de su teorfa del capital en un estudio inédito ya en el afio
de 1876, me motivé a buscar este estudio entre los papeles que
quedaron en manos de su viuda hace algunos afios. Encontré un
cuaderno sin fecha que aparentemente contenia un estudio sobre
ese tema. Cuando le informé [a] Wieser sobre mi hallazgo, me
dijo, como luego mencioné en el prefacio de [la] cuarta edicién
del trabajo de Bohm-Bawerk, que esto estaba relacionado con el
informe en el seminario de Knies y que él mismo habia hablado
en ese mismo momento sobre el mismo tema [relaciones de coste
y valor]. Reconocié ese cuaderno como el estudio de BShm-
Bawerk y me prest6é también el manuscrito de su propio informe
del seminario. Copias de ambos estdn ahora en mi poder” (Citado
en Yagi 1983, 3)%.

Hayek envi6 el articulo a Franz Xavier Weiss, el editor de las
Gesammelte Schriften (Obras completas) de Bochm-Bawerk (B6hm-
Bawerk, 1924-26)°. Pero Weiss opté por no incluirlo en las Gesam-
melte Schriften. Conservé el papel durante varios afios antes de
devolvérselo a Hayek en 1929. Hayek siguié presionando para que
se publicara. A fines de la década de 1920, fue el editor de los

3 Schumpeter ([1914] 1997, 147) describia «el problema del interés» como «el m4s
dificil y el mds importante de la economia». Fisher (1930, 33) escribié: «El tipo de inte-
1és es el precio mds generalizado en toda la estructura de precios».

4 Ver Groenewegen (1983, 607 n104) para comentarios adicionales sobre la recupe-
racién del documento por parte de Hayek.

5 Ver Schulak y Unterkofler (2011, 130-131) para una breve biografia del misterioso
Weiss.
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Gesammelte Abhandlungen (Articulos completos) de Wieser (1929).
Como sefialaba Hayek en la cita anterior, Wieser y Bohm-Bawerk
presentaron articulos en el seminario de Karl Knies a principios de
1876. La idea de Hayek era publicar ambos trabajos de seminario
juntos en un apéndice de los Gesammelte Abhandlungen de Wieser;
por lo tanto, el articulo de Bohm-Bawerk de 1876 estaba progra-
mado para ser publicado a fines de la década de 1920. Entonces
Weiss intervino y bloqued la publicaciéon por segunda vez. Hayek
se quejo: «Weiss considerd este manuscrito demasiado tolerante y
por esta raz6n decidié no publicarlo, jpero nunca he compartido ni
aprobado tal decisién!». (Citado en Yagi 1983, 5).

La expresion de Hayek «demasiado tolerante» es crucial. ;Con
quién era demasiado tolerante el articulo? La respuesta es el econo-
mista francés A. R. J. Turgot. El documento del seminario de 1876
de Bohm-Bawerk es «en gran medida un comentario sobre la teoria
del interés de Turgot» (Groenewegen 1983, 607). Pero en Capital e
interés, Bohm-Bawerk admitia que el documento del seminario
contenia las caracteristicas bésicas de su teoria®. Asi que el articulo
de 1876 demuestra que Turgot tuvo una enorme influencia en el
joven Bohm-Bawerk y en el curso de toda su obra futura.

Bohm-Bawerk conocia a Turgot desde el comienzo de sus estu-
dios econémicos. Ley6 los Principios de economia politica de Carl
Menger ([1871] 2007) poco después de su publicacién (Ebeling 2001,
38); Menger citaba a Turgot siete veces y describia las Reflexiones de
Turgot como un «famoso ensayo» (273). Después de que Bohm-
Bawerk obtuviera su doctorado en derecho en marzo de 1875, Men-
ger le consiguié una beca para investigar en la Universidad de

% En su resumen del documento del seminario, Hennings (1997, 59) concluia que
«si retine la mayoria de sus ideas y conceptos fundamentales. Dificilmente hay una
nocién en la que no haya mejorado en publicaciones posteriores; pero estdn todas ahi».
Ver también Hennings (1997, 10, 65).

7 Ver Turgot ([1766] 2011) para este famoso ensayo. Como sefialaba Peter Groe-
newegen, las Reflexiones de Turgot «con frecuencia se han descrito como el tratado de
economia mds importante anterior a La riqueza de las naciones de Adam Smith» (1977,
xviii). Segin Schumpeter, «el esqueleto teérico de Turgot es, incluso independiente-
mente de su prioridad, claramente superior al esqueleto tedrico de La riqueza de las
naciones. (...) [Las Reflexiones de Turgot] presentan un sistema completo de teoria eco-
némica» ([1954] 1994, 248).



452 EDWARD W. FULLER, PHILIPP BAGUS Y MATTHEW JAMES GEIGER

Heidelberg bajo la supervisién de Karl Knies®. BShm-Bawerk asis-
tié a las clases y seminarios de Knies en 1875-76, y la polémica
sobre la usura de Turgot-Pothier fue un tema de discusién (Tomo
1997, 2)°. Estas discusiones inspiraron a Bchm-Bawerk para escri-
bir su articulo de seminario de 1876 sobre el interés.

(Por qué Franz Weiss suprimi6 el documento del seminario de
1876? Obviamente, pensé que era una amenaza para la reputacion
de Bohm-Bawerk. Alfred Marshall y Gustav Cassel criticaron la
interpretacién de Bchm-Bawerk de Turgot en Capital e interés (Groe-
newegen 2009). Parece que Weiss temia que el «tolerante» docu-
mento del seminario de 1876 pudiera reivindicar a los criticos. De
hecho, Murray N. Rothbard ([1995] 2006, 402) pensaba que el docu-
mento del seminario reflejaba mal a Bohm-Bawerk:

“Un ejemplo sorprendente de injusticia en la historiografia del
pensamiento econémico es el tratamiento otorgado al brillante
andlisis del capital y el interés de Turgot por el gran fundador de
la teorfa austriaca del capital y el interés, Eugen von B6hm-Bawerk.
En la década de 1880, Bchm-Bawerk se propuso, en el primer volu-
men de su Capital e interés, despejar el camino para su propia teorfa
del interés mediante el estudio y la demolicién de teorias previas
en competencia. Por desgracia, en lugar de reconocer a Turgot
como su precursor en la teoria austriaca pionera, Bohm-Bawerk
descart6 bruscamente al francés como un mero ingenuo teérico
fisiécrata de la productividad de la tierra (o «fructificacién»). Esta
injusticia hacia Turgot se ve ain mds acentuada por la informacién
reciente de que Bohm-Bawerk, en su primera evaluacién de la teo-
ria del interés de Turgot en un documento de seminario atin
inédito en 1876, revela la enorme influencia de las opiniones de
Turgot en su pensamiento desarrollado posteriormente. Quizds

8 Karl Knies (1821-1898) era un lider de la Escuela Histérica Alemana. Ensefié en la
Universidad de Heidelberg desde 1865 hasta 1896. Su seminario era quizds el circulo
de economia mds importante de Alemania cuando Bohm-Bawerk present6 su articulo
de seminario (Hiilsmann 2007, 142). Knies ha sido descrito como «el maestro més
importante de BShm-Bawerk» (Streissler 1990, 34). Sobre la influencia de Knies sobre
Bohm-Bawerk, ver Hennings (1997, 55-56) y Salerno (2004, 11-12).

9 Knies estaba preparando su libro Der Credit para su publicacién durante este
periodo. En ese trabajo, sefialaba la polémica de Turgot-Pothier sobre la usura (Knies
1876, 346).
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debamos concluir que, en este caso, como en otros, la necesidad de
Bohm-Bawerk de reivindicar originalidad y demoler a todos sus
antecesores prevalecié sobre las exigencias de verdad y justicial®”.

Estd mas alld del alcance de esta introducciéon abordar estas
acusaciones. En todo caso, Weiss se equivocé al suprimir el docu-
mento del seminario de 1876. Si realmente hubiera entendido la
grandeza de su maestro, se habria dado cuenta de que Bohm-
Bawerk no necesitaba proteccion. Tal vez Bhm-Bawerk no era tan
original como Weiss queria hacernos creer; aun asi, la escala inte-
gral del sistema de Bohm-Bawerk lo distingue de cualquier prede-
cesor (Schumpeter [1954] 1994, 847; Hennings 1997, 181). Incluso si
fue injusto con Turgot, «la grandeza de Bchm-Bawerk como econo-
mista no necesita defensa» (Rothbard [1962] 2004, 328 n5)!1.

Prélogo del traductor [al inglés]

Hasta donde sabemos, esta es la primera traduccién al inglés del
documento del seminario de 1876 de Eugen von Bohm-Bawerk.
Nuestra traduccién al inglés se basa en tres fuentes en aleman: (1)
el documento de seminario original escrito a mano que se encuentra
en la Biblioteca Hayek de la Universidad de Salzburgo; (2) una trans-
cripcién de la Coleccién Ludwig von Mises en los archivos del Grove
City College; y (3) una transcripcién publicada por Kiichiro Yagi en
marzo de 1983. Parece que Bohm-Bawerk nunca le dio un titulo al
articulo. Hayek us6 el titulo «Zinstheorie von 1876» («Teoria del inte-
rés de 1876»). La transcripcion en la Coleccion Mises tiene el titulo

10 Rothbard ([1995] 2006, 413 n10) remitia a los lectores a los articulos cldsicos de
Groenewegen sobre Turgot; en uno de ellos, Groenewegen (1971, 327) escribia: «B6hm-
Bawerk, por ejemplo, quien dedic6 un capitulo aparte a la teorfa del interés de Turgot
en su historia critica, se equivocé cuando la describié como una teoria de la fructifica-
cién, sobre la base de que Turgot habia justificado y explicado las tasas de interés ape-
lando a la tasa de retorno de la tierra. Se puede demostrar facilmente que esto es una
tergiversacién». Lionel Robbins estuvo de acuerdo en que «Bshm-Bawerk es un poco
injusto con sus predecesores» ([1979-81] 1998, 288).

11 Joseph T. Salerno estaba cerca de Rothbard y decia que Rothbard consideraba a
Bshm-Bawerk como el mayor economista de todos los tiempos. Ver Salerno (2004, 3)
sobre la influencia de Bohm-Bawerk en Rothbard.
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«Referat tiber Kapitalzins im Knies'schen Seminar» («Conferencia
sobre capital e interés en el seminario de Knies»)!2. Finalmente, Yagi
(1983) utilizo el titulo «Jugendarbeit tiber den Kapitalzins de Bohm-
Bawerk» («Primera teoria del interés de Bohm-Bawerk»)!3. Para esta
traduccién, hemos optado por usar el titulo inglés de Hayek, «Teoria
del interés de 1876».

No existe una traduccién perfecta. Un traductor debe tomar
innumerables decisiones. Invariablemente, diferentes traductores
tomardn distintas decisiones, y eso significa que no habra dos tra-
ductores que produzcan traducciones idénticas del mismo trabajo.
La discordancia es casi inevitable en la traduccién. De hecho, si el
mismo traductor tradujera dos veces el mismo documento, es casi
seguro que las dos traducciones contendrian discordancias. Este
«problema de la discordancia» significa que cada traduccién estd
abierta a la critica.

Aunque el problema de la discordancia es aplicable a todas las
traducciones, los traductores de Bchm-Bawerk han advertido que
su estilo de escritura agrava el problema. Para ser francos, no era
un buen escritor. Como sefialé Klaus Hennings, «Hay muchas vir-
tudes en Bohm, pero el don de ser un buen escritor no estd entre
ellas» (1997, 17). Bohm-Bawerk tendia a escribir oraciones largas y
sinuosas. En su traduccién de Capital e interés, George D. Huncke y
Hans F. Sennholz desmembraban oraciones y parrafos largos para
los lectores en inglés. Explicaban:

“Los traductores se han enfrentado a dificultades de las que espe-
ran que el lector pueda encontrar pocas huellas. Su principal obs-
téculo ha sido la necesidad de desmembrar las oraciones y pérrafos
pesados y complicados que son caracteristicos de los escritos de
los cientificos alemanes en general y de Bohm-Bawerk en particu-
lar. Tenemos la esperanza optimista de haber logrado cierto éxito

12 Hiilsmann (2007, 142 n73) coloca la transcripcién en la Coleccién Mises, pero la
ubicacién especificada estd desactualizada. La referencia actual es Grove City College
Archives, Ludwig von Mises Collection, serie 1, caja 3, carpeta 22, elemento 1. Agrade-
cemos a Hilary Walczak por localizar el documento.

13 Parece que Yagi tomo este titulo de la nota manuscrita de Hayek al principio del
articulo original de Boshm-Bawerk (Yagi 1983, 15). Este titulo también se encuentra en
Groenewegen (1983, 607 n104).
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Ficura 1. PRIMERA PAGINA DE LA «TEOR[A DEL INTERES
DE 1876» DE EUGEN VON BOHM-BAWERK

Cortesia de la Biblioteca Hayek de la Universidad de Salzburgo.
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al presentar su texto en estilo y unidades de pensamiento que
estdn mds en consonancia con el espiritu de nuestro idioma y los
héabitos mentales de los lectores de inglés (Bohm-Bawerk [1884]
1959, xii)”.

Los traductores han adoptado el enfoque de Huncke-Sennholz
para traducir la «Teorfa del interés de 1876» de Bchm-Bawerk. En
concreto, la traduccion desglosa las largas oraciones alemanas para
mejorar la legibilidad en inglés. Mejorar las ideas del autor es el
mayor pecado en la traduccién académica, y los literalistas podrian
argumentar que la traduccion literal es la tinica forma de evitar
este pecado. Sin embargo, después de examinar el asunto, los tra-
ductores creen que la mayoria de los traductores estaran de acuerdo
en que cualquier traduccién literal del alemdn de Bohm-Bawerk
estd condenada al fracaso. Pedimos a los literalistas que tengan en
cuenta el problema de la discrepancia y el estilo de escritura de
Bohm-Bawerk a la hora de juzgar la traduccién.

Finalmente, si bien las citas en el cuerpo del texto traducido son
del documento original del seminario de 1876 de Bohm-Bawerk, su
documento original no contenia notas al pie. Las notas a pie de
pagina de los traductores se incluyen para ilustrar un punto clave:
el documento del seminario de Bchm-Bawerk es un vinculo vital
entre Turgot y Capital e interés. Si bien la mayoria de las notas al pie
se refieren a Turgot o a Capital e interés, algunas se refieren a pensa-
dores econémicos anteriores que influyeron directa o indirecta-
mente en Turgot. Por Gltimo, las notas al pie explican ciertas frases
en latin utilizadas en el articulo. Esperamos que las notas a pie de
pagina hagan que el documento sea mds accesible para los lectores
modernos.

Teoria del interés de 1876
Eugen von B6hm-Bawerk

La prohibicién del interés fue uno de los fenémenos mas notables
y trascendentales en la vida econémica de las culturas europeas.
Fue declarada en principio por la Iglesia medieval, recibiendo de la
doctrina canénica una formacién casuistica aguda, consistente y
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rica, y luego se adapt6 a la diversidad de los fenémenos econémi-
cos de la vida'*. Limitada originalmente al clero, tuvo que extender
cada vez mds su area de aplicacién. Y tuvo que intensificar cada
vez mds su sancién penal hasta abarcar a toda la cristiandad. En
forma de prohibiciones de usura e impuestos de interés, también
encontrd su camino en la legislacion secular en todas partes, que
agrego el castigo mds severo de la ley penal secular a la amenaza
penal eclesidstica contra los infractores.

Aunque inspirada por el espiritu del amor cristiano, la prohibi-
cién eclesidstica de la usura no ejercié una influencia beneficiosa
sobre la vida econémica. Se cernia como una pesadilla sobre el
comercio. Sofocaba el crédito. Se sintié poco en los tiempos en que
el comercio y el crédito gozaban de menor importancia'®, pero
naturalmente, su presion pesé mas a medida que el mayor comer-
cio en la floreciente economia nacional creaba una necesidad cada
vez mayor de crédito.

Pronto, la estricta observancia de la rigida prohibicién legal
resulté insoportable y, naturalmente, la gente recurri6 a eludir la
ley'®. Algunas formas de interés recibieron aprobacién legal gra-
cias a tortuosas interpretaciones escoldsticas!”. Dado que las lagu-
nas autorizadas asi abiertas no eran suficientes para las necesidades
cada vez mayores del comercio, la gente siguié eludiendo la ley e
incumpliéndola de forma cada vez mds flagrante y visible.

Sin embargo, esta practica caus6 graves perjuicios desde el prin-
cipio. El prestamista siempre sufria una inseguridad juridica. Y
todos los involucrados experimentaron la desmoralizaciéon que
siempre conlleva el incumplimiento consciente y habitual de la ley's.

En 1769, Francia atin mantenia la prohibicién canénica de los inte-
reses en toda su extension y bajo la amenaza de severas sanciones
penales!’®. Un juicio por usura ese afio revel6 la peor inmoralidad y

14 Ver Bohm-Bawerk ([1884] 1959, 12).

15 Ver Turgot ([1769] 2011a, 207) y BShm-Bawerk ([1884] 1959, 12-13).

16 Ver Bohm-Bawerk ([1884] 1959, 16).

17 Por ejemplo, Bchm-Bawerk ([1884] 1959, 17) analiz6 el lucrum cessans (cesacién
de las ganancias), es decir, el derecho a cobrar intereses sobre un préstamo cada vez
que se renuncia a las ganancias de otra inversion.

18 Ver Turgot ([1769] 2011a, 208).

19 Ver Bohm-Bawerk ([1884] 1959, 33).
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corrupcién de cierta clase de deudores, por un lado, y una completa
inseguridad juridica e incluso una total falta de derechos para los
acreedores, por otro. La ley de usura amenazaba con una parélisis
total del crédito y, con ello, el estancamiento de la produccién indus-
trial y el comercio. Finalmente, esta situacion ya no podia permane-
cer oculta a un ojo perspicaz. La habfa causado directamente la
legislacién sobre intereses, legislaciéon que socavaba la misma mora-
lidad que estaba disefiada para fomentar. Estos desarrollos indujeron
a Turgot a escribir su Mémoire sur les préts d'argent para combatir la
doctrina canénica del interés?.

El propésito de este articulo es investigar esta controversia de
gran alcance y las ideas que Turgot desarroll6 sobre la naturaleza
y el origen del interés en su Mémoire y sus Réflexions sur la formation
et la distribution des richesses®'.

El motivo original que 1lev6 a la Iglesia a proclamar la prohibi-
cién de los intereses fue la opinién de que el cobro de intereses
estaba prohibido por la ley divina. Numerosos pasajes de las Escri-
turas fueron interpretados de esta manera, especialmente el muy
discutido pasaje de Lucas 6:35, mutuum date nihil inde sperantes®?.

Posteriormente, esta justificacion externa de la prohibicién del
interés a través de la apelacién directa a la autoridad divina se

20 Ver Turgot ([1769] 2011a) para la Mémoire sur les préts d'argent (Documento sobre
préstamos con interés). Aunque la Mémoire se escribi6 en 1769, no se publicé hasta 1789.
Turgot explicaba el propdsito de la Mémoire de la siguiente manera: «Hace algunos
meses se presenté una denuncia ante el juez de instruccién de Angulema contra un
individuo que supuestamente habia exigido tasas de interés usureras en transacciones
crediticias. Esta denuncia ha causado mucha consternacién, asi como mds denuncias
contra los prestamistas, y ha creado confusién en toda la estructura crediticia de la
zona. Las quiebras estdn aumentando rdpidamente, pues el crédito se ha interrumpido
ampliamente. Esta crisis financiera es de tal importancia, que el Consejo Real deberia
estar informado. Este documento se ha escrito para proporcionar al Consejo un resu-
men de los acontecimientos y una solucién al problema» ([1769] 2011a, 205).

21 Ver Turgot ([1766] 2011) para la Réflexions sur la formation et la distribution des
richesses (Reflexiones sobre la formacion y distribucién de la riqueza).

22 «Prestar sin esperar nada a cambio». Sobre Lucas 6:35, ver Tomds de Aquino
(Summa Theologica 2.2.78.1) y Olivi ([1295] 2016, 30). Para comentarios posteriores, ver
Turgot ([1766] 2011, 45; [1769] 2011a, 217) y Bohm-Bawerk ([1884] 1959, 11).
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complement6 con una justificaciéon interna: la reprobabilidad de la
prohibicién de intereses debia probarse por medio de reflexiones
juridicas, econdmicas y morales sobre la naturaleza de los présta-
mos y los intereses.

Se decia que el interés es un pago por el uso temporal de una
suma de dinero. Segtin este concepto de préstamo, la cantidad
prestada pasa necesariamente a ser propiedad del prestatario?. El
prestatario tiene asi derecho al uso de su propiedad en virtud de
su derecho de propiedad. Exigir intereses al prestatario no seria,
pues, otra cosa que exigir al prestatario un precio adicional, espe-
cial, por un derecho que ya es suyo. Esto seria obviamente contra-
rio a la justicia.

El siguiente razonamiento econémico es por tanto paralelo al
juridico:

“El dinero prestado se utiliza necesariamente para el consumo,
como es el caso de la transferencia de otras cosas consumibles
(excepto en el raro caso de que las monedas se entreguen para otros
fines, como su exhibicién, donde se debe devolver el objeto fisico
idéntico). El uso real del dinero prestado consiste en el hecho de
que se gasta en la compra de otras cosas, como el vino se usa para
beber o el grano para comer. Por lo tanto, si se presta dinero, es evi-
dente que se va a gastar. Sin embargo, la liquidacién total del prés-
tamo se efectuard tan pronto como el prestatario reembolse la
misma cantidad que pidi6 prestada. Si el prestamista recibié una
cantidad adicional por el uso del dinero, ;no serfa eso lo mismo que
vender vino o grano como cosas en si mismas y luego vender su
uso por separado por un precio adicional? (Endemann 1863, 16",

Por lo tanto, por deducciones tanto juridicas como econémicas,
se demostraba que el uso del dinero prestado no constitufa un
objeto independiente por el cual pudiera reclamarse un pago espe-
cial ademads del reembolso del principal.

23 Tomads de Aquino escribié: «Cuando prestas dinero, transfieres su propiedad al
prestatario» (Summa Theologica 2.2.78.2). Segtin Turgot «la propiedad del dinero pasa al
prestatario en el momento del préstamo» ([1769] 2011a, 212). Ver también Bchm-Bawerk
([1884] 1959, 14, 20, 23); [1889] 1959, 290).

24 Ver también Bohm-Bawerk ([1884] 1959, 14, 20).
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Si esto ocurria a pesar de todo (y con el interés, parecia ocurrir)
entonces el mandamiento de la justicia pronunciado en voz alta
serfa que en el comercio debe haber una igualdad de valor en el
cambio, y uno nunca debe tomar méds de lo que da.

Ademads, a juicio de los canonistas, la diferencia temporal entre
el otorgamiento y la devolucién del préstamo no podia justificar el
interés, pues «el tiempo es un bien comtn de todos, y por tanto no
se puede vender por dinero»?.

Finalmente, se concluia, reviviendo la vieja visién aristotélica
(Politica 1.10), que el dinero es estéril por naturaleza: nummus num-
mum parere non potest?. Por lo tanto, por un lado, no es natural que
el prestamista saque fruto de su dinero estéril en forma de interés.
Por otro lado, el prestatario no puede sacar ningtin medio del uso
de la suma estéril de dinero para pagar intereses sobre ella. El pres-
tamista que recibe intereses obviamente se enriquece a expensas
del prestatario.

Asi es como la doctrina canénica apoyaba la justificacién auto-
rizada de la prohibicién de intereses que se tomaba de la Sagrada
Escritura utilizando un sistema de deducciones internas.

Turgot vuelve ahora sus armas intelectuales contra este edificio
doctrinal canénico examinando criticamente y refutando, punto
por punto, los argumentos en los que se basa.

Para nuestros propdsitos, sus observaciones mas importantes
implican su ataque a la justificacion interna de la prohibicion del
interés. Porque, una vez que hubo logrado probar la debilidad
interna de este dogma eclesidstico, fue facil para Turgot mostrar
c6mo se habia dado una interpretacién errénea a los pasajes sefia-
lados de la Sagrada Escritura, y cémo la doctrina que habia

25 Olivi ([1295] 2016, 46) menciona el argumento de que el tiempo no se puede ven-
der porque es comtin a todos. Sin embargo, plantea algunas objeciones al argumento.

2 «El dinero no puede generar dinero». Aristételes condenaba el interés: «La forma
mds odiada [de obtener riqueza], y con toda la razén, es la usura, que obtiene una ganan-
cia del dinero mismo, y no del objeto natural del mismo. Porque el dinero estd destinado
a ser usado en el intercambio, pero no para aumentar a interés. Y este término interés,
que significa el nacimiento del dinero del dinero, se aplica a la crianza del dinero porque
la descendencia se parece al padre. Por eso, de todas las formas de obtener riqueza, ésta
es la mds antinatural» (Politica 1258a39-1258b8). Para expresiones influyentes del argu-
mento de la esterilidad, ver Tomds de Aquino ([1272] 2020, 40) y Oresme ([1358] 2020, 79).
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encadenado la vida econémica de Europa durante un milenio se
habia construido sobre la incomprension de la palabra de Dios.

Turgot empieza con su tesis: El interés encuentra su verdadera
y Unica justificacién completa en el derecho de propiedad?. Todas
las demas justificaciones son superfluas; todas las objeciones con-
tra la legitimidad del interés deben colapsar frente a este axioma.
La propiedad es un derecho inviolable. El propietario no puede
verse obligado a disponer de su propiedad contra su voluntad. Si
quiere disponer de ella, puede aceptar voluntariamente las condi-
ciones que estime convenientes. Asimismo, el duefio de una suma
de dinero no puede verse obligado a prestarla. Sin embargo, si la
presta, puede imponer cualquier condicién. Y si hace esto (si cobra
intereses, por ejemplo) s6lo hace aquello a lo que tiene derecho. La
legitimidad del interés estd asi firmemente arraigada en el derecho
de propiedad, base de la sociedad (Mémoire sec. 23, 24; Réflexions
sec. 74)?8.

Sin embargo, inmediatamente surgen fuertes reservas sobre
este argumento.

¢Es la propiedad realmente un derecho ilimitado? ;Es la propie-
dad un derecho irrestricto de disposicién arbitraria sobre la cosa,
independientemente de que el uso deseado sea beneficioso, indife-
rente o perjudicial para el bien ptblico? ;Puedo entonces volver mi
arma, porque es mia, contra otro? ;No encontramos en el derecho
romano una abundancia de restricciones legales entretejidas en
todo un sistema de «derechos del préjimo», servidumbres legales
que obligan al duefio de un objeto a abstenerse de hacer esto y a
tolerar aquello, incluso si es el propietario? Incluso en el sistema
legal, el interés publico estd por encima del interés individual, y el
sistema legal debe poder restringir la propiedad sin violarla. Y si
las afirmaciones candnicas fueran ciertas (si de hecho el interés
implica una desigualdad injusta, una estafa explotadora del pres-
tatario por parte del prestamista como consecuencia inevitable),
entonces, en aras de la verdadera justicia, la legislacién tendria que
intervenir para actuar en contra de tal iniquidad. Si las afirmacio-
nes canodnicas fueran verdaderas, entonces a pesar de, o més bien

27 Bohm-Bawerk hizo la misma afirmacién en Capital e interés ([1884] 1959, 35).
28 Ver Turgot ([1766] 2011, 45-47; [1769] 2011a, 211-212).
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de acuerdo con el verdadero sentido de la proposicién de ley natu-
ral invocada por Turgot: «<Lo que no tenga que estar absolutamente
prohibido, estard permitido» (Mém. sec. 35); el interés, al ser inmo-
ral y perjudicial para el publico, deberia estar prohibido®. Asi que
el cobro de intereses no sélo seria formal sino también material-
mente ilegal.

Para justificar la reclamacién de que el legislador dejara el cobro
de intereses al libre albedrio de las decisiones privadas, primero
habria que disipar estas reservas generalizadas. Tendria que
hacerse visible que el interés es al menos incuestionable por su
propia naturaleza.

Ni siquiera el propio Turgot pudo evitar la sensacién de que su
intento de establecer la naturaleza y la legitimidad del interés tni-
camente a partir del hecho de la propiedad era inadecuado. Esto se
evidencia por el hecho de que consider6 necesaria una refutacion
detallada de los argumentos canénicos. También se aprecia en la
forma en que se basa repetidamente en sus obras en razones toma-
das de la naturaleza del capital y los préstamos cuando trata de
demostrar que el interés es necesario, a pesar de su flagrante des-
precio por las otras razones que se habian presentado en la ciencia
para justificar el interés. (cf. Réflex. sec. 73, 74)%.

Las secciones 23 y 24 de su Mémoire estan destinadas a probar la
justificacion directa del interés de la propiedad3!. Pero es notable
cémo Turgot se ve obligado a utilizar consideraciones de natura-
leza econémica en su argumentacién. Por ejemplo, da una conside-
racion significativa a la diferencia que el tiempo ejerce sobre el
valor de los bienes, similar a la diferencia que la ubicacién ejerce
sobre su valor®2. También se refiere al beneficio que el prestatario
obtiene del préstamo.

Ademds, de la inviolabilidad del derecho de propiedad sélo
podria deducirse (en el mejor de los casos) que los intereses sobre
el dinero en el comercio deben ser tolerados coherentemente por el
ordenamiento juridico. Pero ;como se podria explicar la existencia

2 Ver Turgot ([1769] 2011a, 219).

30 Ver Turgot ([1766] 2011, 45-47).

31 Ver Turgot ([1769] 2011a, 211-212).

32 Ver Bshm-Bawerk ([1889] 1959, 296-297).
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del interés mismo de esta manera? El préstamo que devenga inte-
rés es un contrato voluntario. El prestamista exige intereses, el
prestatario acepta pagarlo. ;Por qué? Evidentemente no porque la
ley lo permita, sino porque beneficia a ambas partes. Por parte del
prestamista, el interés es claramente beneficioso. Pero ;qué pasa
con el prestatario? ;Por qué el prestatario acepta pagar intereses?
¢Por qué puede decidir hacerlo?

Si alguien desea responder a esta pregunta (y debe hacerlo si
quiere comprender la esencia del interés) debe considerar la natu-
raleza intrinseca de un préstamo, el significado y la funcién del
capital prestado.

Tal investigacion revelard si el interés es una institucién antina-
tural o natural. Si es natural, el ordenamiento juridico no dudara
en conferirle legalidad externa. Pero a la inversa, uno no debe des-
cartar rdpidamente las objeciones morales y econémicas a una ins-
tituciéon apelando a su legalidad externa. Y menos si primero se
debe verificar su premisa mediante una interpretacién de la invio-
labilidad de la propiedad que sea impugnable incluso juridica-
mente.

Examinaremos ahora en detalle cémo se enfrenta Turgot a la
evidencia candnica. Los canonistas exigian, como requisito de
equidad, que hubiera una igualdad de valor en el intercambio®.
Por el contrario, Turgot afirma que en todo intercambio debe exis-
tir necesariamente una desigualdad en los valores intercambiados.
El intercambio se produce porque cada parte contratante otorga
mayor preferencia al bien recibido que al bien entregado. Sin esta
diferencia en la tasacion del valor, no puede haber intercambio®4.

Por importante que esto sea, no debe pasarse por alto que la
diferencia de valor entre lo que se da y lo que se recibe beneficia a
cada una de las dos partes contratantes en el intercambio. Cada

3 Aristételes afirmaba que las cosas deben estar «igualadas» en el intercambio
(Etica a Nicémaco 1133a7-1133b28). Ver Bshm-Bawerk ([1884] 1959, 291).

34 Turgot escribia: «El intercambio, siendo libre por ambas partes, sélo puede estar
motivado por la preferencia de cada uno de los contratantes por la cosa que recibe
sobre la que da. Esta preferencia supone que cada uno atribuye mayor valor a lo que
adquiere que a lo que entrega, en relacién con su uso individual y con la satisfaccion

de sus necesidades y deseos» ([1769] 2011a, 213). Ver también Menger
([1871] 2007, 211).
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persona intercambia un bien de menor valor por uno de mayor
valor. Ambas partes son ganadoras; ninguna de las partes pierde3.
El asunto parece diferente con un préstamo que devenga intereses.
Aqui el prestamista da 100 monedas y después de un afio recibe
mads, tal vez 105 monedas, del prestatario. En este caso, el presta-
mista siempre parece ganar, mientras que el prestatario siempre
parece perder. Esto parece ir en contra de la ganancia mutua que
ambas partes obtienen al intercambiar bienes.

Por lo tanto, para justificar el interés, era necesario probar que
el préstamo le reporta algtin beneficio especial al prestatario. Por
tanto la carga de intereses podria presentarse como una justa com-
pensacion por un beneficio especial.

El uso de la cantidad prestada (como ya habian concluido los
canonistas) no es un beneficio especial que justifique un pago adi-
cional. El dinero prestado pasa a ser propiedad del prestatario.
Esto es necesario porque el destino natural del dinero es su uso en
el consumo, y esto no permite separar su uso del pleno poder de
disposicion legalmente vinculado a la propiedad. Por lo tanto, el
prestatario ya tiene derecho al uso del dinero prestado en virtud
de su propiedad, y no se puede encontrar una equivalencia espe-
cial de interés en su uso. En el siglo xvi, el jurista francés Pothier,
en particular, abogé por este argumento (ver Knies [1876, 347] para
el nucleo de su exposicién)®. La respuesta de Turgot a este jurista,

35 Ver Bshm-Bawerk ([1889] 1959, 215-216).

36 Robert Joseph Pothier (1699-1772) fue un jurista francés y profesor de derecho
en la Universidad de Orledns. Bchm-Bawerk ([1884] 1959, 33-34) criticé a Pothier y cit6
el siguiente pasaje de su obra:

“Es justo exigir que los valores dados en el caso de un contrato que no sea gratuito
sean iguales por ambas partes, y que ninguna de las partes dé mds de lo que ha
recibido, ni reciba mds de lo que ha dado. Cualquier cosa que un prestamista exija
al prestatario, mds alld de lo que le ha dado, constituye, por tanto, una demanda
injusta. Porque por el reembolso de la suma original ya ha recibido el equivalente
exacto de lo que dio. En el caso de las cosas que pueden usarse sin destruirse,
puede legitimamente exigirse una renta porque, siendo este uso siempre separable
(al menos en el pensamiento) de las cosas mismas, puede valorarse y ponerse un
precio. Tiene un precio que es separable y separado de la cosa. De manera que, si he
dado una cosa de esta especie a alguien para su uso exclusivo, no hay ninguna
buena razén por la que no deba exigir una renta (que es el precio del uso que le he
permitido) ademds de la restitucién de la cosa misma que nunca ha dejado de ser de
mi propiedad.
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tan enérgica como dura, se encuentra en la segunda mitad de la
seccién 27 de la Mémoire.

“Estamos tentados de reirnos cuando escuchamos a personas
razonables e ilustradas argumentar que es legitimo cobrar renta
por las cosas que no se consumen por el uso, pero es ilegitimo
cobrar renta por las cosas que se destruyen por el uso. Y todo por-
que no se puede separar el uso de una cosa de la cosa en si. ;Debe-
mos basar las reglas de la moralidad y la probidad en tales
abstracciones? jVaya! No, no; los hombres no tienen que ser meta-
fisicos para ser personas honradas®”.

Ahora Turgot proporciona un ejemplo de un diamante que se
alquila®. El diamante se devuelve al final del periodo de alquiler y
sigue teniendo el mismo valor que antes. Ademds, existe un cargo
de alquiler por el beneficio derivado del uso del diamante. ;Por
qué no deberia ser esto también legitimo en el caso del préstamo
de dinero? El monto principal se devuelve al final del préstamo, el
mismo que se prest6 originalmente. Ademds, se paga una «renta»

Sin embargo, es un asunto completamente diferente con los objetos que los juristas
conocen como «bienes fungibles» (cosas que se consumen con su uso). Porque como
con el uso se destruyen necesariamente, es imposible imaginar un uso de la cosa
que sea distinto de la cosa misma, y que tenga un valor que sea distinto del valor
representado por la cosa misma. De aqui se sigue que no se puede traspasar el dere-
cho de uso de una cosa fungible sin traspasar el derecho a la cosa misma. Si te
presto una suma de dinero para tu uso, con la condicién de que me devuelvas la
misma suma después de un periodo de tiempo determinado, entonces recibes de
mi simplemente esa suma de dinero y nada méds. El uso que hagas del dinero esta
incluido en el ejercicio de los derechos de propiedad que adquieras en las monedas
que te presto. No hay nada aparte, nada que hayas recibido, aparte de la suma de
dinero. Te he dado sélo esta suma, y nada mds que esta suma. Por lo tanto, no puedo
pedirte con justicia que me devuelvas nada mads que la suma prestada. Porque la
justicia exige que sélo se devuelva lo que se ha dado” (citado en Bohm-Bawerk
[1884] 1959, 450n73).

%7 La traduccién de la Mémoire en The Turgot Collection estd truncada y no contiene
este pasaje. Sin embargo, puede encontrarse un argumento similar en Réflexions (Tur-
got [1766] 2011, 45-47).

3 Turgot escribe: «La distincién que a menudo se hace en las discusiones sobre la
legitimidad del interés entre un objeto alquilado y consumido durante el uso y un
objeto que no se consume durante el alquiler, también es invalida. Al alquilar un
objeto que no se consume, como un diamante, se obtiene una utilidad que hay que
pagar» ([1769] 2011a, 215).
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por el beneficio extraido del uso temporal del dinero, en una pala-
bra, un interés¥.

“:Qué?! ;Debo pagar por el uso insignificante que hago de un mue-
ble o0 una baratija, y luego que me dicen que es un delito cobrarme
cualquier cosa por la inmensa ventaja que obtengo del uso de una
suma de dinero para el mismo tiempo? jY todo porque el sutil inte-
lecto de un abogado puede separar el uso de una cosa de la cosa
misma en un caso y no en el otro! jEsto es realmente ridiculo!".

Turgot no busca en absoluto rebatir directamente el peculiar
enfoque de su oponente. Mds bien, se dedica a demostrar lo contra-
rio. Como medio de prueba, utiliza una analogia: la analogia entre
el diamante y una suma de dinero, entre la renta y el interés.

Su tinico ataque directo al enfoque de su oponente es su critica
a sus sofismas metafisicos y juridicos, aunque el propio Turgot
tampoco sabe cémo evitar por completo tales sutilezas. Para esca-
par a la incémoda objecién juridica de que el derecho de uso esta
incluido en el derecho de propiedad, crea propiedad en el valor del
dinero y la compara con la propiedad del jurista en la «pieza de
metal».

Sin embargo, toda la cuestion es demasiado esencial como para
que no lleguemos al fondo del asunto. Debemos examinar si la
naturaleza del asunto coincide con la férmula legal en este caso. Y
debemos examinar si las relaciones que Turgot establece por ana-
logia son realmente el punto cardinal, es decir, si su analogia es
correcta y proporciona un argumento confiable.

Valoramos los bienes porque satisfacen nuestras necesidades, es
decir, porque crean efectos de utilidad*!. Todo efecto de utilidad
deriva siempre de un proceso compuesto por una serie mds o

% Cantillon ([1755] 2010, 181) planteé este argumento antes que Turgot.

40 Citado en Bshm-Bawerk ([1884] 1959, 35).

4 Menger ([1871] 2007) fue la fuente directa de la teorfa del valor de la utilidad de
Bohm-Bawerk. Sin embargo, BShm-Bawerk ([1881] 1962, 39) remont6 la teoria de la uti-
lidad del valor hasta Aristételes (Etica a Nicémaco 1133a7-1133b28). Los primeros tedri-
cos de la utilidad incluyen a Tomds de Aquino ([1271] 2020, 31), Olivi ([1295] 2016, 3) y
Buridan ([1336] 2020, 47-49). Posteriormente, Galiani ([1751] 1977, 20-22) y Turgot ([1769]
2011b, 168) fueron tedricos de la utilidad, y Menger ([1871] 2007, 273, 296) cité a ambos
autores.
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menos larga de relaciones causales fisicas. El tltimo eslabén de la
cadena causal es siempre el efecto de utilidad. El primer eslabén es
un impulso que emana de uno de esos «portadores de utilidad»
que llamamos bienes, es decir, objetos en los que una suma de
fuerzas naturales estd ligada de tal forma que el hombre con su
ayuda puede causar un proceso de utilidad como el descrito ante-
riormente. El impulso que emana del bien se caracteriza méds espe-
cificamente como un rasgo concreto de las fuerzas naturales
inherentes al bien. Y a esta caracteristica (capaz de poner en mar-
cha procesos benéficos concretos y, por lo tanto, capaz de impartir
efectos de utilidad concretos) la llamaremos servicios del bien.

Si los servicios de bienes individuales se destacan entre si de
manera llamativa, y si también se dividen en usos individuales cla-
ramente diferenciables segiin su apariencia externa (o si se suce-
den como en un flujo continuo), siempre se podrd remontar el
efecto de utilidad producido hasta las fuerzas naturales que yacen
latentes en los bienes, en beneficio del hombre.

Aunque la capacidad de producir servicios en general es comtin
a todos los bienes, éstos difieren considerablemente con respecto al
grado de esta capacidad. Una diferencia radica en la naturaleza de
los servicios. Otra, que nos ocupa aqui, radica en la cantidad de los
servicios de que es capaz un bien. Hemos dicho que todo bien
incluye una suma de fuerzas naturales que estdn a disposicién del
hombre. La suma puede ser grande o pequefia. Para algunos bie-
nes, toda la fuerza disponible en el bien puede tener que gastarse
de una vez para lograr un tnico efecto beneficioso. Entonces el
bien se ha agotado en un solo servicio y perece como tal. (Ni la sus-
tancia ni la fuerza natural que se adhiere a dicha sustancia pere-
cen. Pero la sustancia se segrega: asume una forma en la que la
fuerza natural que se le adhiere se vuelve inaccesible para el hom-
bre, y el hombre no puede provocar la actividad de la fuerza natu-
ral a voluntad y dirigirla en su beneficio). Para otros bienes, la
suma de las fuerzas naturales disponibles latentes en el bien puede
ser suficiente para dar varios, muchos o infinitos servicios. Asi, de
hecho, tenemos bienes que van desde alimentos perecederos que
se destruyen cuando los disfrutamos hasta parcelas de tierra que
han otorgado sus beneficios cada afio durante milenios y continua-
ran otorgdndolos cada afio durante los milenios venideros.
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A partir de esta base se desarrolla la divisién de los bienes en
bienes de consumo y bienes duraderos*?, que es importante para
nosotros. Bienes consumibles son aquellos cuyo uso natural y ade-
cuado estd necesariamente relacionado con el completo agota-
miento de sus servicios ttiles. Por el contrario, los bienes duraderos
son aquellos bienes de los que se pueden extraer servicios indivi-
duales sin agotar toda su reserva de energia. Los bienes duraderos
siguen siendo aptos para otros servicios después de que se haya
extraido un servicio individual.

Ahora definiremos sobre esta base los términos «uso» y «pro-
piedad», que son relevantes para nuestra cuestiéon. Evidentemente,
el uso de un bien no puede consistir en otra cosa que en la produc-
cién de los servicios propios del bien para obtener los efectos de
utilidad que puedan obtenerse del bien*>. El uso puede ser parcial
o exhaustivo. El uso es parcial cuando se apodera sélo de una parte
de los servicios del bien, de modo que otra parte de los servicios
queda sin consumir, para uso futuro. Es exhaustivo cuando se
apodera y agota asf todos los servicios del bien. La forma exhaus-
tiva de uso también se llama consumo*%.

La propiedad es el pleno poder de disposicion sobre un bien*.
Su contenido econémico consiste evidentemente en la facultad de
producir todos los servicios de los que es capaz el bien y de dirigir-
los en beneficio propio. Brevemente, la relacién entre uso y propie-
dad es la siguiente: la propiedad es el derecho al uso completo,
incluso exhaustivo, de un bien: jus utendi, abutendi®.

Como ahora consideramos que los bienes son valiosos debido a
sus servicios, siempre que vemos bienes que aparecen en un inter-
cambio, el objetivo econémico real del intercambio es la disposiciéon

42 Ver Bshm-Bawerk ([1884] 1959, 148).

43 Ver Bohm-Bawerk ([1884] 1959, 149, 152).

4 Ver Bohm-Bawerk ([1884] 1959, 144-150) para obtener un resumen de su teoria
del uso. Se pueden encontrar comentarios adicionales en Bohm-Bawerk ([1884] 1959,
165; [1909] 1959, 196).

15 Ver Bohm-Bawerk ([1881] 1962, 55; [1884] 1959, 142).

46 «Jus utendi es el derecho a usar la propiedad sin destruir su sustancia. En con-
traposicion, jus abutendi es el derecho a abusar. Significa el derecho a hacer exacta-
mente lo que uno quiera con la propiedad, o tener pleno dominio sobre la propiedad»
(Black’s Law Dictionary, 6-* ed. [1990], voz «jus utendi»).
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de los servicios que mejor corresponden a las necesidades concretas
que han dado lugar a dicho intercambio.

Si deducimos una base para la clasificaciéon de la descripciéon
anterior, todas las transacciones de intercambio se pueden dividir
en dos grupos. O todos los servicios de un bien forman un objeto
uniforme de intercambio; o los servicios individuales de un bien se
separan, y la disposicion de estos servicios individuales se trans-
fiere a titulo de intercambio, mientras que la suma de los servicios
restantes de los que el bien es capaz queda a disposicién de la parte
hasta ahora autorizada. En el primer caso, la expresion juridica de
estos fenémenos de intercambio es la transferencia de la propie-
dad. En el segundo caso, la expresién legal es la concesién de un
derecho de uso parcial, un «derecho de uso». Por supuesto, aqui el
término «derecho de uso» no se toma en el sentido especial del
romano jus usus, sino en un sentido mds amplio, que incluye tanto
el in rem jura in re aliena*” como los derechos de uso tinicamente
establecidos de forma obligatoria. Esto incluye las relaciones de
arrendamiento y alquiler. La concesién de un derecho de uso se
caracteriza mds precisamente como la separacion de una parte de
los derechos integrales de uso contenidos en la propiedad. Este se
convierte en el contenido de un derecho independiente, en con-
traste con la suma de todos los demds derechos de uso del bien,
que permanece como propiedad. Por supuesto, la concesién de un
derecho de uso independiente, separado del derecho de propie-
dad, solo puede tener lugar sobre aquellos bienes que estdn sujetos
a una division de sus servicios (es decir, sobre bienes duraderos).

Entonces, ;como se relaciona el préstamo con las categorias que
hemos establecido? Para empezar, el objeto del préstamo son bie-
nes fungibles, es decir, bienes generalmente consumibles (al menos
en el sentido econémico privado)*.

Respecto a la cuestién planteada, las posiciones son opuestas
entre si. La doctrina candnica ve en el préstamo la transferencia

47 «Un derecho sobre la propiedad de otra persona, como servidumbre, prenda,
enfiteusis o superficie. Tales derechos imponen restricciones al ejercicio de los dere-
chos de propiedad por parte del propietario» (Encyclopedic Dictionary of Roman Law
[1953], voz «ius in re (aliena)»).

48 Ver Bshm-Bawerk ([1884] 1959, 166).
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total, en un sentido legal y econémico, de la cantidad prestada a la
propiedad del prestatario a cambio del reembolso de un equiva-
lente similar en ese momento®.

Los oponentes objetan: La intencién del prestamista no es ven-
der la sustancia del préstamo. Mds bien, quiere vender sélo el uso
temporal del objeto, mientras que la sustancia del préstamo per-
manecerd con él. Con este fin, después de la expiracion del periodo
del contrato, se le reembolsard la sustancia de la propiedad en
forma de monto principal prestado y del uso de la propiedad en
forma de pago de intereses. La transferencia temporal de la propie-
dad al prestatario es aqui s6lo una forma legal (aunque claramente
necesaria).

Esta puede ser la intencién del prestamista. Pero si es asf, se
dirige a algo imposible. El objeto evidente del préstamo, convenido
por ambas partes, es transferir al prestatario la disposicién de los
servicios de que son capaces los bienes prestados. Dado que los
bienes son consumibles, la expresion legal y econémicamente
correcta para esto es la transferencia de propiedad. Igualmente, de
la naturaleza de los bienes consumibles se deduce que la sustancia
del bien no puede separarse de su uso, porque el uso destruye el
bien como tal, segin su sustancia econémica (obviamente inmate-
rial). Por lo tanto, si el prestamista quiere retener la sustancia de un
bien de consumo cuyo uso vende, quiere algo que es simplemente
imposible.

Aunque no puede lograr esto directamente, veamos si puede
lograr el mismo propdsito indirectamente. Un ejemplo instructivo
de este tipo es el quasi-usus fructus romano. El usus fructus® es el
derecho méds completo y limitado temporalmente a usar la propie-
dad de otra persona. Se contrapone a la propiedad, la nuda proprie-
tas®, de la cosa como poder de disposicién sobre la suma de
aquellos servicios de los que la cosa seguira siendo capaz una vez

49 Ver Turgot ([1769] 2011a, 212) y Bshm-Bawerk ([1884] 1959, 159).

50 «El derecho a usar (uti, ius utendi) la propiedad de otro y a tomar de ella (ius
fruendi) un producto (fructus), sin menoscabar (es decir, destruir, disminuir o deterio-
rar) su sustancia (salva rerum substantia)» (Encyclopedic Dictionary of Roman Law [1953],
voz «ususfructus»).

51 «La mera propiedad, es decir, cuando el propietario no tiene derecho a usar la
cosa ni a tomar los frutos de ella porque estos derechos se atribuyen a otro, ya sea por
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extinguido el usus fructus. Por su propia naturaleza, el usus fructus
solo puede existir para bienes duraderos. Ahora bien, los mismos
requisitos del comercio que dieron origen al usus fructus podrian
también hacer deseable que una persona tuviera el pleno poder de
disposicién sobre un objeto consumible durante un cierto periodo
de tiempo, pero que, transcurrido este plazo, la cosa no consumida
deba pasar a manos de otra persona. Usar un objeto consumible
temporalmente y luego devolverlo sin consumir pareceria y seria
imposible. Pero seria posible lograr el mismo propédsito de manera
indirecta, otorgando plenos derechos de propiedad a la primera
persona con derecho al uso del objeto, obligdndolo inicamente a
entregar otro objeto fungible de la misma especie a su sucesor des-
pués de la expiracion del plazo fijado para sus derechos. Asi, cada
uno tendria exactamente lo que necesitara. El primero tendria el
pleno poder de disposicién, indispensable para el uso de un bien
consumible. Y el segundo tendria un objeto no consumido del
mismo tipo. Pero esto no deberfa equivocarnos. De esta forma, se
habria creado una nueva y peculiar relacién juridica. Y si se lla-
mara cuasi-usus fructus, la analogia derivaria mucho mds del éxito
externo que de la esencia interna de las relaciones juridicas compa-
radas.

No se procederia de otra manera si se quisiera vincular la insti-
tucién juridica del depositum con fines y beneficios incompatibles
con la naturaleza de esta institucién. Se crearia una nueva relacién
legal basada en la forma de la relacién legal tradicional y se llama-
ria depositum irregulare®?, con la adicién de irrequlare indicando con-
ciencia de la ficcion afiadida.

Finalmente, no se procederia ni se procede de manera diferente
con los préstamos. El prestamista no podria, a su voluntad, conce-
der a otro el uso de un bien consumible y retener la sustancia no
consumida del mismo para su propio uso futuro. Por lo tanto, deja

un contrato o por una servidumbre personal». (Encyclopedic Dictionary of Roman Law
[1953], voz «nuda proprietas [nudum dominium]»).

52 «Un depésito de dinero u otros bienes fungibles en el que el depositario tenfa
que devolver no las mismas cosas, sino la misma cantidad (tantundem) de dinero o
cosas» (Encyclopedic Dictionary of Roman Law [1953], voz «depositum irregolare»). Ver
también Bohm-Bawerk ([1884] 1959, 167).



472 EDWARD W. FULLER, PHILIPP BAGUS Y MATTHEW JAMES GEIGER

ir su objeto por completo, pero al mismo tiempo hace que el pres-
tatario le prometa la devolucién oportuna de otro objeto del mismo
tipo que el objeto proporcionado. De esta manera, los intereses de
ambas partes se unirfan satisfactoriamente. El prestatario tiene,
cuanto la necesita, la plena facultad de disposicién sobre la cosa
prestada. Y el prestamista tiene en el tiempo convenido una cosa
completamente equivalente a la prestada, que puede usar como si
fuera realmente idéntica a la prestada.

Asi, el obstaculo inherente a la naturaleza del bien consumible
seria felizmente sorteado pero no eliminado. Y esto parece haberse
olvidado. Los juristas lo sabian bien y sostenian expresamente que
el cuasi-usus fructus no era en realidad usus fructus. Sabian bien que
en el depositum irrequlare la cosa depositada no quedaba en modo
alguno como res deposita en un sentido estrictamente juridico. Pero
los juristas parecen haber perdido conciencia de la ficcién de pres-
tar cuando definieron el interés como un pago por el uso temporal
de la cantidad prestada. Se olvid6 que la transferencia del uso de
un objeto consumible salva substantia® es un ideal inalcanzable y
que la salida que se encuentra en el préstamo sélo permite produ-
cir aproximadamente los efectos practicos que ese ideal tendria si
pudiera realizarse.

Y qué significaria transferir al prestatario la propiedad del
préstamo, y también el uso temporal (es decir, parcial) de la propie-
dad? Nada mds que otorgar la enajenacioén de todos los servicios de
la propiedad y luego la disposicién de una parte de la misma. En
otras palabras, transferirle el derecho de propiedad completo y
luego una fraccién de él, por ejemplo, el derecho de propiedad
completo mds una vigésima parte del derecho de propiedad. Pero
esto es incoherente.

Volvamos de esta digresion a la controversia entre Turgot y
Pothier. En mi opinion, el resultado es que el jurista tiene razén: El
uso del bien prestado no constituye un objeto independiente al que
el interés pueda considerarse equivalente. Hay una diferencia
esencial entre el préstamo por un lado y el arrendamiento y la
renta por el otro. Es decir, en el arrendamiento y la renta existe una

% «La sustancia siendo guardada, o preservada, sin ser disminuida» (Encyclopedic
Dictionary of Roman Law [1953], voz «salva substantia»).
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transferencia legal de una parte de los servicios de un bien, como
se evidencia en el otorgamiento de un derecho de uso. Esto exige
un pago, un precio de intercambio. Y esto, obviamente, no puede
encontrarse en la simple restitucién del objeto usado, es decir, en la
retransmision fisica de esa suma remanente de servicios que no
habia sido objeto del intercambio. En consecuencia, no se puede
concluir rdpida y directamente la legitimidad y la justificacién
intrinseca del interés de la legitimidad y la justificacion intrinseca
de la renta. Y asi, finalmente, las observaciones de Turgot en la
parte de la Mémoire que estamos explicando, que considera inad-
misible este punto de vista, son erréneas hasta aqui.

Hay una excepcién a este veredicto en la misma seccién 27 de la
Meémoire. Esta excepcion sélo estd relacionada espacialmente con
los argumentos descritos anteriormente y son argumentos que no
pueden refutarse. Esta excepcién forma una objecién indepen-
diente y correcta contra la correcciéon de la tesis principal de los
canonistas: es decir, que existe una diferencia de valor entre los
bienes presentes y los bienes disponibles en el futuro: entre los bie-
nes presentes y los derechos de reclamacién®. Después de mencio-
nar brevemente una cuestiéon polémica que lleva a ese mismo
problema, consideraremos esta idea en relacioén con varias declara-
ciones relacionadas de Turgot.

Uno de los pilares de la doctrina canénica del interés es la propo-
sicién de que el dinero es estéril®®. Turgot contrarresta esto (excepto
por la inconsistencia obvia en la posicién canénica, que permite la
compra de rentas vitalicias) en la seccién 25 de su Mémoire>. Primero,
Turgot argumenta que la fertilidad de todos los demds bienes, con la
excepcién de la tierra y el ganado, no es mayor que la del dinero; se
puede recibir renta por el uso de los bienes, y nadie puede negar la
legitimidad de ésta. Segundo, se puede comprar tierra con dinero
(supuestamente) estéril y asi obtener un rendimiento permanente®”.

Ya hemos explicado la importancia de la primera objecion. Este
altimo argumento, sin embargo, desempefia un papel importante

54 Ver Bshm-Bawerk ([1884] 1959, 169-70).

55 Ver nota 27.

56 Ver Turgot ([1769] 2011a, 212).

57 Ver Turgot ([1766] 2011, 35) y Bohm-Bawerk ([1884] 1959, 40-41).
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en el sistema de Turgot. La idea de que uno puede comprar tierra
con dinero y asi obtener un ingreso permanente le permite intro-
ducir ganancias del capital en su sistema. La renta que el capita-
lista obtiene al suministrar capital a la actividad comercial debe
ser al menos tan alto como la renta que pueda obtener al usar su
capital para comprar tierras. De lo contrario, el capitalista preferi-
ria comprar tierras con su capital®®. Este hilo de pensamiento
encuentra expresion repetida en las secciones 59, 61, 63 y 68 de las
Réflexions>. De esta justificacion de la ganancia capitalista se deri-
van los intereses en las secciones 71 y 72%. El empresario, al care-
cer de capital suficiente, decide sin dificultad tomar prestado
capital de un capitalista que se inclina a prestdrselo. El empresario
cede al capitalista parte de la ganancia que genera con la ayuda del
capital prestado. Esta parte de la ganancia es el interés.

Examinemos la validez de este argumento. El problema es la
fertilidad del dinero. La tierra genera un rendimiento permanente.
Se puede comprar tierra con dinero. En consecuencia, se puede
obtener un rendimiento permanente con dinero. Por lo tanto, el
dinero es fructifero.

Las dos premisas son correctas, pero la conclusién definitiva no
lo es. Un terrateniente vende su tierra y ahora posee capital-dinero
en lugar de tierra. Si demostramos que obtiene una renta perma-
nente de su capital dinerario, entonces queda demostrada la ferti-
lidad del dinero. Pero si la persona que compré la tierra obtiene un
ingreso permanente mientras que no hay evidencia de que la per-
sona que la vendi6 por dinero lo haga, ;como puede esto probar la
fertilidad del dinero? Por el contrario, este fendmeno podria per-
mitirnos sospechar la productividad del capital-dinero en el sen-
tido general de Turgot, pero no nos permite deducirla con rigor. Si
bien puede sugerir la productividad del capital, no es una explica-
cién de la productividad del capital, que tiene una gran necesidad
de explicaciéon. ;Qué puede entonces motivar al terrateniente a
cambiar su tierra por dinero o bienes muebles? Mds concretamente,
(qué puede impulsarlo a cambiar la serie infinita de servicios que

58 Ver Bshm-Bawerk ([1884] 1959, 41).
59 Ver Turgot ([1766] 2011, 35-39, 43).
0 Ver Turgot ([1766] 2011, 44-45).
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contiene su tierra por la cantidad limitada de servicios que se
ponen a su disposicién en el precio de compra? ;Qué le hace estar
dispuesto a renunciar al rendimiento de siglos o milenios, por
ejemplo, por una cantidad correspondiente al rendimiento de
veinte o veinticinco afios?®!

La clave de este misterio se encuentra en la influencia del
tiempo sobre el valor de los bienes. No nos referimos a cambios en
el tiempo en hombres y bienes (los dos factores en juego en la for-
macién del valor) o en su relacién entre si que pueda influir en el
valor. No nos referimos a cambios en las necesidades humanas,
cambios en la adecuacion objetiva de los bienes para la satisfacciéon
de las necesidades humanas, o cambios en la relacién cuantitativa
entre necesidades y bienes disponibles. Mds bien, queremos decir
que los bienes disponibles en diferentes momentos para la satisfac-
cién de nuestras necesidades ya tienen, caeteris paribus, diferentes
valores.

Este fendmeno se origina en el hecho de que valoramos mds la
satisfaccién de una necesidad presente que asegurar una satisfac-
cién igualmente intensa de una necesidad futura igualmente
importante. A su vez, valoramos mds asegurar la satisfacciéon de
una necesidad en un punto més cercano en el tiempo que asegurar
una satisfacciéon igualmente intensa de una necesidad igualmente
importante en un punto més lejano en el tiempo®.

La importancia que damos a nuestras necesidades y su satisfac-
cién da valor a los bienes que sirven para satisfacerlas. De aqui
resulta la siguiente teoria: El valor de un bien o servicio que puede
satisfacer una necesidad presente es mayor que el valor de un bien
o servicio que puede satisfacer una necesidad futura asimismo
importante de manera igualmente intensa. Y la diferencia es mayor
en la medida en que la necesidad futura es mas lejana en el futuro.
En otras palabras: en la estimacién del valor de los bienes, ademas
de la intensidad de la necesidad a satisfacer y la intensidad de la
satisfaccion, el tercer factor determinante del valor es el tiempo

61 Ver Turgot ([1766] 2011, 34, 58) y Bchm-Bawerk ([1884] 1959, 42, 293).

62 Ver Bshm-Bawerk ([1889] 1959, 259-265) para su declaracién cldsica de preferen-
cia temporal. Ver también Bohm-Bawerk ([1884] 1959, 169-70, 382; [1889] 1959, 289, 341-
342).
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hasta que la necesidad debe ser satisfecha. Se puede decir que el
valor de un bien es (aparte de la relacién cuantitativa entre la nece-
sidad y los bienes disponibles) mayor cuanto mayor sea la intensi-
dad de la necesidad que sirve para satisfacer, mayor la intensidad
con la que se puede satisfacer la necesidad, y mds cerca esté la
necesidad del presente.

Nuestra tesis no pretende ser un axioma, por lo que daremos bre-
vemente algunas razones, apropiadas para este contexto, para probar
que es verdadera. En primer lugar, apelamos a la experiencia de la
vida cotidiana, al autoexamen y a la autoconciencia. Desde una pers-
pectiva deductiva, debe recordarse que el hombre es un organismo
fisico y, como todos los organismos, requiere un suministro ininte-
rrumpido de bienes para sus necesidades. No puede dejar arbitraria-
mente vacios en su suministro de bienes y luego reanudarlo mds
tarde. Mds bien, cualquier brecha temporal significativa en su sumi-
nistro de bienes da como resultado la destruccién, o al menos una
perturbacion sustancial, del organismo humano. Los bienes actual-
mente disponibles protegen contra una interrupcién de su suminis-
tro; los bienes disponibles en el futuro no pueden hacer esto también.
De ahi la preferencia por los primeros sobre los segundos.

Las necesidades se expresan como sentimientos de deficiencia.
Estos sentimientos de deficiencia dan urgencia a la importancia de
las necesidades presentes. Las necesidades futuras pueden compa-
rarse con las necesidades presentes sélo con la ayuda de una idea del
sentimiento de deficiencia relacionado: una idea que siempre es més
tenue que el sentimiento mismo. Cuanto més lejos en el tiempo se
encuentra la deficiencia a temer, més difusa se vuelve. Los males
futuros (una carencia sentida es un mal para nosotros) y las necesi-
dades futuras se contraen en perspectiva comparadas con las pre-
sentes, como una casa lejana se oculta con una mano cerca del ojo.
iLas necesidades presentes son mds urgentes que las futuras!

Finalmente, en la comparacién de periodos de tiempo més largos
y las necesidades inherentes a ellos, la consideracién de los limites
temporales de la existencia del organismo humano estd en un segundo
plano. Certus quando, incertus an®? se aplica también a las necesidades

63 «Un dia del que se tiene certeza de que vendrd (certus an) y cudndo llegard (cer-
tus quando). Dichos dias son dias naturales. Ant. dies incertus, un dia incierto, ya sea
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futuras y ejerce una influencia degradante sobre la valoracion de
aquellos bienes que sélo pueden servir a las necesidades futuras.

Entre los fenémenos econémicos concretos que sustentan nues-
tra tesis podemos mencionar, por ejemplo, la formacién de precios
con respecto a la tierra y el fenémeno observado por Rau del menor
valor concreto por el uso presente de los bienes excedentes (Rau
1855, 58, 76).

En el andlisis anterior, la influencia del tiempo sobre el valor de
los bienes se remonta a la influencia que el tiempo ejerce directa-
mente sobre la importancia de las propias necesidades. Frente a
esto, existe la opinién que también encuentra una diferencia de
valor entre un bien disponible en el presente y un bien similar que
s6lo estard disponible en el futuro pero que lo explica con el uso
temporal del bien presente. Este uso temporal no puede disfru-
tarse en el interin de un bien disponible sélo en el futuro. Por lo
tanto, el valor de un bien disponible por primera vez en el futuro
debe ser descontado por el valor del uso temporal en comparacién
con un bien disponible en el presente.

Este punto de vista plantea la cuestiéon de si la suposicién de
una diferencia en la cantidad de los servicios disponibles de cada
uno de los dos bienes no contradice la suposicién anterior de que
los dos bienes que se comparan son iguales.

Al fin y al cabo, se trata simplemente de mostrar la influencia
que el tiempo de disponibilidad ejerce sobre el valor de las mer-
cancias. Por esta razén, se han comparado bienes por lo demads
equivalentes y similares, es decir, bienes capaces de producir una
cantidad igual de servicios similares y equivalentes. Siempre que
este sea el caso, no estd del todo claro por qué, debido a que usa-
mos uno de los dos bienes comparados antes que el otro, deberia-
mos recibir del primero un solo servicio méds o del segundo un solo
servicio menos. Simplemente disfrutaremos de los servicios de un
bien antes y de los servicios del otro después. Recibiremos de cada
uno de los dos bienes la misma cantidad de servicios similares, sin
ninguna diferencia en la cantidad de «uso temporal>».

incierto en cuanto a cudndo vendrd (incertus quando, como, por ejemplo, el dia de la
muerte de una persona) o si llegara (incertus an, como, por ejemplo, el dia del matrimo-
nio de una persona)» (Encyclopedic Dictionary of Roman Law [1953], voz «dies certus»).
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Parece que este punto de vista se basa en un significado de la
palabra «uso» que se desvia sustancialmente de las definiciones
desarrolladas aqui como «servicios» y «utilidad». Esta visién
entiende el término «uso» en un sentido muy abstracto, incluso
figurado. Por ejemplo, esta definicién también permite y abarca
servicios de bienes que ya hayan sido consumidos.

Ahora aplicaremos esta teoria desarrollada sobre la influencia
del tiempo en el valor de los bienes a préstamos e intereses. Segui-
remos a Turgot. En primer lugar, encontramos la expresion clara y
consciente de la idea principal en las palabras finales de la seccién
23 de la Mémoire:

“[El dinero] se vende por dinero cuando se da dinero en un lugar
a cambio de recibir dinero en otro, el tipo de transaccién conocida
como cambio de divisas, en la que se da menos dinero en un lugar
para recibir mds en otro, asi como, en una operacién de préstamo
a interés, se da menos dinero en un momento para recibir mds en
otro, porque la diferencia en el tiempo, como la del espacio, pro-
voca una diferencia real en el valor del dinero”%4.

A continuacion, la aplicacién al interés en el articulo 27:

“;Dénde se ha observado que para determinar este valor sélo sea
necesario considerar los pesos del metal entregado en dos fechas
distintas, sin comparar la diferencia de utilidad que existe en la
fecha del empréstito entre una suma que se posee actualmente y
una suma igual que se ha de recibir en una fecha lejana? ;No es
bien conocida la diferencia, y no es el proverbio trivial, mas vale
pdjaro en mano que ciento volando, una expresiéon ingenua de este
hecho bien conocido? Entonces, si una suma realmente poseida
vale mds, es mds ttil y es preferible a la seguridad de recibir una
suma similar en uno o varios afios, no es cierto que el prestamista
reciba tanto como da cuando no estipula interés, porque da el
dinero y recibe sélo una garantia. Ahora bien, si recibe menos,
¢por qué no ha de compensarse esta diferencia con la seguridad de

64 Ver Turgot ([1769] 2011a, 211). Para algunas declaraciones importantes sobre la
preferencia temporal antes de BShm-Bawerk, ver Olivi ([1295] 2016, 54), Lessius ([1605]
2010, 135), Galiani ([1751] 1977, 261) y Menger ([1871] 2007, 153-154).
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un aumento de la suma proporcional a la demora? Esta compensa-
cién es precisamente el tipo de interés”%.

Y al concluir la seccién 27:

“En resumen, el objeto todavia asume lo que estd en cuestion, es
decir, que el dinero recibido hoy y el dinero que debe devolverse
dentro de un afio son exactamente iguales. Al razonar de esta
manera, se olvida que no es el valor del dinero cuando ha sido
reembolsado lo que tiene que compararse con el valor del dinero
cuando se presta, sino que es el valor de la promesa de una suma
de dinero lo que debe compararse con el valor de una suma de
dinero disponible ahora. (...) Si se supone que mil francos y una
promesa de mil francos tienen exactamente el mismo valor, se
hace una suposicién ain mds absurda: si estas dos cosas son equi-
valentes, jpor qué toma prestado la gente?”%°.

Asi, el préstamo consiste en la entrega de una suma de bienes
presentes a cambio de una suma de bienes futuros equivalentes®”.
Como, caeteris paribus, los bienes futuros tienen un valor menor
que los presentes, el simple reembolso de una cantidad cuantitati-
vamente igual de bienes darfa lugar a una diferencia de valor entre
la cantidad prestada y la cantidad devuelta, en perjuicio del pres-
tamista. Asi que, para que se produzca una equivalencia de valor
en el intercambio, la cantidad devuelta debe ser mayor. La canti-
dad adicional es el interés. Asi, el interés deriva su origen, justifi-
cacion y legitimidad de la esencia econémica del préstamo.

(Cémo aborda la doctrina canénica este aspecto de la cuestion?
Responde con el lugar comtn inexplicablemente crudo y sin sen-
tido: «El tiempo es propiedad comin de todos los hombres y, por
lo tanto, no se puede vender por dinero!»%®

% Ver Turgot ([1769] 2011a, 214-215).

6 Ver Turgot ([1769] 2011a, 216).

7 Turgot escribi6: «En un préstamo con interés, el objeto de la valoracién es el uso
de una cierta cantidad de valor durante un tiempo determinado» ([1766] 2011, 44). Ver
también Bohm-Bawerk ([1884] 1959, 170; [1889] 1959, 290).

68 Bohm-Bawerk ([1884] 1959, 14-15) sugiere que fue Tomds de Aquino quien intro-
dujo el argumento de «vender tiempo» contra el interés. Pero la idea de que los presta-
mistas venden tiempo se remonta a una palea del siglo v llamada Ejiciens. Fue incorporada
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Ahora hay otra posible objecién que hay que responder: Dado
que existe una diferencia de valor entre los bienes presentes y futu-
ros y que esto exige que se devuelva al prestamista una cantidad
adicional al principal, ;cémo puede el prestatario pagar tal canti-
dad adicional en intereses sin ser explotado econémicamente? La
respuesta es que el prestatario puede y debe producir también
intereses. Esto nos lleva una vez mads a la cuestiéon de la producti-
vidad del capital.

Es un hecho, tan cientificamente irrefutable como alejado de la
conciencia en la vida cotidiana, que el valor econémico de los medios
de produccion esta determinado por el valor esperado de los bienes
producidos con su ayuda (ver, por ejemplo, Menger [1871] 2007,
150)%°. El valor prospectivo del producto es la suma de la contribu-
cién a la produccién de cada uno de los factores individuales de pro-
duccién”. Los factores de produccién son mercancias o trabajo
humano. Supongamos, por ejemplo, que la terminacién de un pro-
ducto requiere una parte igual de mercancias y trabajo humano. Si
el producto representa un valor de 100, entonces las mercancias y el
trabajo humano representaran cada uno un valor de 50.

Sin embargo, la produccién es un proceso que ocurre a través
del tiempo. El control sobre los factores de produccién necesarios
para producir un determinado bien no proporciona los medios
para satisfacer las necesidades presentes con un producto presente,
sino que s6lo proporciona un producto futuro. Supondremos en
nuestro ejemplo que se necesita un afio de trabajo para la produc-
cién del producto. Bajo estas circunstancias, podemos observar
como el valor de nuestras mercancias aumenta con el tiempo. Las
mercancias de las que disponemos tendrdn un efecto de utilidad

al Decretum de Graciano (1.88.11) alrededor de 1180. Para declaraciones influyentes, ver
Tomds de Aquino (Summa Theologica 2.2.78.1) y Olivi ([1295] 2016, 46).

% En sus Principios de economia politica, Menger escribié sobre la imputacién: «Es
evidente que el valor de los bienes de orden superior estd siempre y sin excepcién
determinado por el valor prospectivo de los bienes de orden inferior a cuya produc-
cién sirven. (...) Los bienes de orden superior pueden alcanzar valor, o retenerlo una
vez que lo tienen, solo si, 0 mientras, sirvan para producir bienes que esperamos que
tengan valor para nosotros» ([1871] 2007, 150). Ver también Bshm-Bawerk ([1881] 1962,
104; [1884] 1959, 138-139; [1889] 1959, 169).

70 Ver Bshm-Bawerk ([1884] 1959, 411-412).
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con un valor de 50 en un afio. Del argumento anterior, es evidente
que un efecto de utilidad futura con un valor futuro de 50 debe
tener un valor mds bajo hoy, digamos un 5% menos, o aproximada-
mente 47,5. Este es el valor actual de nuestras mercancias como
medios de produccién.

Si ahora dejamos que la produccién realmente ocurra, vemos
después de su finalizacion que el efecto de utilidad, que al
comienzo del periodo de produccién sélo estaba disponible en el
futuro, ahora estd disponible en el presente. Ahora podemos asig-
nar al producto el valor total de 100, y a la parte de las mercancias
que contiene el valor total de 50.

;Qué ha sucedido? El valor de las mercancias crece de 47,5 a 50
en el transcurso del periodo de produccién como resultado de dicho
proceso. Esto no es en modo alguno a expensas de la apreciaciéon
del trabajo cooperante, sino completamente independiente de él.
Imaginemos que al comienzo del periodo de produccién, alguien
ofrece prestar al trabajador mercancias por valor de 47,5 con la con-
dicién de que le devuelva al prestamista un valor de 50 en un afio.
O, de manera equivalente, imaginemos que alguien ofrece prestar
al trabajador una suma de dinero por valor de 47,5 para comprar
esos materiales, con la condicién de que le devuelva al prestamista
dinero por valor de 50 en un afio. De cualquier manera, el trabaja-
dor obviamente podria aceptar el contrato sin ninguna desventaja,
especialmente sin tener que sacrificar ninguna parte de su salario
natural. Por el contrario, bien podria ser que sin este contrato no
hubiera encontrado la oportunidad de emplear su trabajo tan ven-
tajosamente. El trabajador podria, en definitiva, pagar el interés exi-
gido sin ningdn perjuicio econémico’.

La razén de este fendmeno reside en la convergencia temporal
de bienes a necesidades que se produce durante el periodo de pro-
duccién. En los medios de produccién siempre disponemos sélo
sobre productos futuros, es decir, sobre la satisfaccién de necesida-
des futuras. Hay una brecha temporal entre los medios de produc-
cién que tenemos y las necesidades que podemos satisfacer con

71 En los afos siguientes, Bshm-Bawerk utiliz6 este razonamiento para criticar el
socialismo. Ver Bshm-Bawerk ([1884] 1959, 263-267; [1889] 1959, 308-12; [1896] 1962; 240;
[1909] 1959, 74-77).
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ellos”. Sélo el paso del tiempo puede llenar este vacio. Con cada
dia, afio o década que dejamos sin usar los bienes productivos, las
necesidades que podemos satisfacer con ellos también se retrasan
un difa, un afio o una década hacia el futuro. Como resultado, el
valor de un bien productivo permanece inevitablemente por debajo
del valor futuro del producto. Es la produccién la que tiende un
puente entre el presente y el futuro. La produccién crea a partir de
los medios de produccién bienes presentes con los que podemos
satisfacer necesidades presentes y a los que luego damos una valo-
racion sin disminucién.

La produccién conduce a un aumento del valor reducido ratione
temporis’3 de los medios de produccién hasta el valor total del pro-
ducto terminado capaz de satisfacer las necesidades presentes.
Este aumento es la fuente del fenémeno que se ha denominado
productividad del capital: la capacidad del capital para generar
valor a partir de si mismo.

Mirando hacia atrds, si ahora resumimos en sus puntos princi-
pales el resultado de nuestras reflexiones sobre la gran controver-
sia que nos ha ocupado, aparecen las siguientes proposiciones:

— Lajustificacién del interés a partir de la inviolabilidad de los
derechos de propiedad es insuficiente.

— Un préstamo no incluye un derecho de uso separable de la
disposicién de la sustancia que podria considerarse como el
equivalente de un interés.

— El hecho del intercambio de tierra por capital no es causa
sino consecuencia de la productividad del capital, por lo que
no puede explicar esta tltima.

— La diferencia temporal, que necesariamente se produce en el
préstamo entre la entrega y el reembolso, establece una

72 Turgot escribi6 sobre los anticipos: «Todo tipo de trabajo, en la agricultura, en la
industria o en el comercio, requiere anticipos» ([1766] 2011, 31). Repetia: «Es imposible
emprender ningdn comercio sin anticipos» ([1766] 2011, 42).

73 «Por motivo de tiempo».
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diferencia de valor. Esto exige como compensacién un exceso
cuantitativo de la cantidad devuelta sobre la cantidad pres-
tada. Eso es el interés. De aqui se deduce la naturalidad y
legitimidad del interés.

Finalmente, se debe agregar un comentario sobre el alcance de
este ensayo. El interés es un precio, y su nivel estd influido por
varios factores. Este ensayo sélo trata de establecer un elemento
fundamental de interés, que es la influencia del tiempo en el
valor de los bienes. Los otros factores que afectan la tasa de inte-
rés, asi como la influencia del tiempo en la magnitud del valor de
los bienes, quedan fuera del alcance del presente ensayo.
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