CAPITULO VI

OSCILACIONES DEL VALOR CORRIENTE DE LOS DIVERSOS
CAPITALES I DEL INTERES. — CRISIS COMERCIALES

Ya que hemos estudiado en jeneral i en cierto modo

abstractamente las variaciones del valor relativo de los:

intereses i los salarios, examinemos los fenémenos comer-

ciales por que se manifiestan las variaciones de la tasa del

interes.

§ 10— Capitales fijos. — Capitales circulantes.

Se sabe que todos los capitales estdn destinados a ser

transformados en trabajo por el consumo. En cualguier

momento que se examine el movimiento industrial en una
sociedad cuya-produccion continta sin acrecentamientoni -
disminueion, se ven los capitales consumidos cada dia re-

producirse, ya bajo la misma forma, ya bajo una forma
diferente, por el trabajo de cada dia. Estos capitales con-

sumidos son los costos de produceion del trabajo que los

reproduce : son su equivalente en el cambio que se hace

incesaniemente ia cada instante entre los productos con-
sumidos o enajenados i los productos creados o adqui- -

@
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ridos : este cambio es en definitiva el que regla las cond1-
- ¢lones de fodos los demas.

Cuando se consideran los diversos capitales bajo el punto

'~ de vista de su duracion prevista i de su destinacion, se

- nota desde luego que unos son propios para satisfacer

. directamente i sin demora las necesidades de los consumi-
~dores, i que otros no estan destinados mas que a produecir.

~ Los primeros, que son consumidos i reproducidos gin

cesar, como los alimentos i los vestidos, se llaman capi-

tales circulantes o de comereio ; 1os segundos, cuyo consumo

es mas lento o a veces casi imperceptible, como los edi-

ficios, ferro-carriles, las mdquinas, las propiedades terri-
toriales, se llaman capilales fijos o de fabricacion. Hai capi-

tales intermediarios, como las materias primeras que,

- destinadas a los consumos personales, no se hallan to-
 davia en el estado conveniente g este fin : mas durables
- que la mayor parte de los capitales circulantes i ménos

durables que la mayor parte de los capitales fijos, parti-

* cipan en los cambios de la naturaleza de los unos i de los
- ofros.

En definitiva, los capitales circulantes i los capitales
fijos se distinguen entre s por su mas o ménos duracion

. _entre la produccion i el consumo. Los primeros, transfor-
;Inados répidamente en trabajo, pueden’ser reproducidos

bajo la forma que se quiera, miéntras que los segundos,
objeto de un consumo lento o imperceptible, fio pueden

“serreproducidos bajo otra-forma sino al cabo de un tiempo
© mas largo. Por estoes que un util de corta duracion; la
~aguja del sastre, por ejemplo, forma parte, aungue {til,

de los capitales circulantes, miéntras que un cuadro, una
8statua; un libro, aunque destinados al usopersnnal deben

~ ser clasificados entre los capitales fijos.

Los capitales circulantes necesarios a la satisfaceion de

" las necesidades de todos los consumidores son los que, por
1a naturalefa de las cosas, entran i salen mas frecuente-
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mente en el meréado : demandados incesantemente i cam-

biados cada dia por el trabajo bajo todas sus formas, toman

mui frecuentemente la forma de moneda, de manera gue
pueden ser transformados sin frabajo en la especie de pro-

duectos de que se ha menester. Los capitales fijos cuyo
consumo es necesariamente lento no pueden ser transfor- - :

mados asi ; bien puede un individuo vender una propie-
dad territorial para satisfacer sus necesidades personales
pero la sociedad considerada en conjunto no puede hacer

otro tanto, porque no puede cambiar. La propiedad terri- i
torial no sirve ‘mas que para producir, i, bajo el imperio. =g
de1a propiedad, no puede satisfacer mas que una sola ne-

cosidad, la necesidad de percibir intereses.

Los capitales-moneda son tambien fijos por su destina-
cion, puesto que no sirven sino para facilitar los cambiosi

conservar los capitales a que el propietario no ha encon- -

trado empleo : la sociedad, que suponemos aislada, 1o -
puede enajenarlos tampoco por el cambio i los emplea‘en .

usos - industriales solo para satisfacer necesidades. poco

imperiosas. No sucede asi con los individues para quienes
la moneda, forma de los capitales sin empleo actual i dis-
ponibles, es el tipo de los capitales circulantes, porque.

puede ser cambiada a cada instante, sin dificultad i sin
diferencia notable de valor, por toda especie de productos.

Esta diferente manera de considerar los capitales-moneda
depende de que los individuos producen i consumen por. -

el cambio, miéntras que el cambio no figura para nada en
la produccion i en el consumo de la sociedad. :
Se comprende que, segun el resultado del movimiento

industrial, puede suceder i sucede con frecuencia que la

proporcion en que se hallan los capitales circulantes, por.
una parte, i los capitales fijos, por otra, deje de ser con-
forme a las necesidades. En efecto, las necesidades no:sol

constantes ni la produccion es regular : ademas; sea que -

la suma- de las riquezas aumente, sea que disminuya, es
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menester que cambien los hébitos. Todo aumento; toda
disminucion stbita de la suma de las riquezas se opera por
los capitales circulantes, porque su eonsumo es el mas
activo i su produceion la-mas expuesta a aceidentes, tales
como la desigualdad de las estaciones. De que resulta que
cuando la suma de las riquezas aumenta, los capitales cir-
culantes, mas abundantes, bajan de valor, relativamente a
los capitales fijos,ilo contrario tiene lugar cuando lasuma
de las riquezas disminuye.

§2. — De la tasa del interes i de sus variaciones.

Los capitales circulantes i los capitales fijos producen
unos i otros un interes. Pero el valor de los objetos que

" constifuyen los ecapitales circulantes es determinado por

las' necesidades de goce que estin llamados a satisfacer,
al paso que el de los capitales fijos es determinado poer el
interes que rinden, por la sencilla razon que su destina-
cion, en cuanto a los propietarios, es tinicamente produ-
¢ir un interes. El valor del hectdlitro de trigo se regula
por la necesidad que se tiene de este articulo para comer,
puesto que por si mismo no es propio a producir ningun
interes, miéntras que el valor de un terreno estd fundado
sobre la renta que procura a su propietario. La posesion

‘de los capitales circulantes nopuede producir un interesa

su tenedor sino por la venta i por un acrecenfamiento de
valor proporeionado al tiempo durante el cual han sido
conservados, miéntras que los capitales fijos producen in-
teres directamente i sin cambio. Se puede pues decir que
«las variaciones de valor de los capitales circulantes hacen
variar la tasa del interes, i que las variaciones de la tasa

del interes hacen variar el valor de los capitales fijos. »

Tomo Iro, 25
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Esta os una consectencia dela manera como se manifiesta

i se trasmite el movimiento econémico.

Para comprender bien esta proposicion i los fenémenos

sobre cuya observacion estd fundada, importa tener una
idea meta de lo que se llama tasa del interes. —Donde
quiera que hai capitales empleados i bajo cualquiera forma
que estén empleados, existe una cierta relacion aritmética
entre el nimero que expresa su valor corriente i el que

expresa su interes. Esta relacion, habitualmente caleulada -

por aiio, periodo ordinario de las operaciones de la agri-
cultura, toma el nombre de taso del inieres. Antes se la
expresaba por una fraccion ordinaria, i si el producto o

interes era la vijésima parte del capilal se decia que este =
capital estaba colocado al veinte, i cuando el interes no era =~

mas que la cuadrajésima parte del capital, se decia que la

colocacion era al cuarentn. Para comparar hoi con mas

facilidad la tasa de las diversas colocaciones, se expresa la
relacion uniformemente en centavos del capital, i se dice,
en el primer caso, que el interes es de 5 p. °/,, 1 en el se-
gundo, de 2 1/2 p. °/,.
La tasa del interes que producen los capitales puede no
-ser ni ealeulada, ni conocida, pero necesariamente existe,
en todo estado social, independientemente de todo con-

trato de erédito. Se dice que la tasa del interes se eleya

cuando su expresion presenta un valor numérico mas ¢on-
siderable, i que baja en el caso contrario. I como este valor
numeérico es expresado por una fraceion, aumenta asimismo
por una adicion al numerador o por una sustraceion al
denominador : disminuye igualmente por una sustraccion
al numerador o por una adicion al denominador. Asi
cuando un capital, un terreno, por ejemplo, avaluado
en 100, produce un interes de 5, se puede expresar la tasa
de este interes por 5/100 6 1/20. La tasa de este interes
puede elevarse de dos maneras: 1° por el aumento, sea de
la mitad, del interes atribuido al capital, i entonces se
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expresard numéricamente su tasa por 10400 & 2/20;
2°por una disminucion del valor de la tierra, sea tambien
de 1a mitad, i entdnces se podra expresar la tasa del inte-
res por 5/50 6por 1/10. Se dice asimismo que la tasa del
_interes baja, sea que el valor del producto anual dismi-
nuya, sea que aumente el del capital. Asi, en el ejemplo

precedente, sea que el interes anual haya sido reducido
a 4/2.vijésimo, sea que el 'valor del capital se haya elevado
2200, se dird igualmente que la colocacion es a 2 1/2 p.°/..
Toda sociedad,en un determinado estado industrial, de-
manda una cierta suma de capitales fijos i una cierta suma
de capitales circulantes. Supongamos que, manteniéndose

idénticos los capitalesfijos, la suma de los eapitales cireu-
lantes aumente, como, por ejemplo, por una buena cose-
cha : el valor del trigo en particular i el de los capitales

. cireulantes en jeneral tienden a bajar, i el interes que

producen, unido a su valor, haja igualmente. O el con-
sumo destruye las riquezas obtenidas a mas de la renta
ordinaria, i las cosas vuelven al antiguo estado de valor, o
se las conserva por un empleo reproductivo. En este ultimo
caso,’habiendo aumentado la suma i por tanto la oferta de
los capitales eirculantes, miéntras que, por hipétesis, la
demanda ha permanecido estacionaria, baja su valor. ;De

qué sirve, en efecto, aumentar la provision de capitales

circulantes si han permanecido las mismas las necesidades
de'la sociedad? Se compara pues el interes que producen
los capitales circulantes al de los capitales fijos, i se halla
que este es mas elevado : se procura enténces transformar
el capital circulante en capital fijo, lo que se puede de dos
modos : 1° comprando a precio del capital circulante el
trabajo necesario para producir un capital fijo, una ma-
quina, por ejemplo; 20 0 comprando una de las maquinas
existentes. En el primer caso, viniendo ‘a aumentar la

- nueva ‘maquina la oferta de los productos a cuya fabrica-

cion es destinada, i permaneciendo invariable, por hipo-
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tesis, la demanda, baja el valor de estos productos : por
consiguiente, todas'las maquinas empleadas en su fabri-
cacion producen un interes menor : la tasa del interes ha
bajado en este ramo de industria ila baja tiende a comu-

nicarse, por el cambio, a los demas ramos. En el segundo

“¢aso, habiendoaumentado la demanda de las mdquinas de

este jénero, miéntras que, por hipdtesis, la oferta ha per-
" manecido la misma, aumenta el valor de estas maquinas,
i no habiendo variado su producto, es claro que la relacion
de valor de este producto con el de las méquinas ha dis-
minuido : el interes de los capitales fijos ha bajado pues
exactamente como en el primer caso.

Hechos analogos se manifiestan’en un 6rden inverso
cuando disminuye la suma de los capitales circulantes.
Ent6nces, en efecto, aumenta el valor de estos capitalesi
con él €l interes que producen, de tal suerte que este in-

“teres llega a ser superior al de los capitales fijos. Los
propietarios de estos ultimos procuran transformarlos en

capitales circulantes, lo que puede tener lugar de dos ma-
neras : 1° o porque dejan de reemplazar las mdquinas que
se utilizan: 2° o porque tratan de vender las méquinas
existentes. En el primer caso, disminuyendo el ntumero

de las mAquinas i no habiendo variado el producto de cada

una de ellas i ni tampoco la demanda, la suma de los pro-
ductos disminuye i su valor aumenta. A causa de esto 1as
mdiquinas restantes producen un interes mas elevado. Si
tratan de vender, la oferta aumenta, i disminuyendo el

valor de las maquinas relativamente a los capitales cireu-

lantes, el producto, que ha permanecido el mismo, da un
interes mas elevado de este valor reducido.

Sin duda que no esindiferente, particularmente para los
tenedores de capitales fijos, que‘el alza del interes, en el
primer caso, i su baja, en el segundo, tengan lugar de una
u otra manera. En el caso de acrecentamiento de los capi-
tales circulantes, en efecto, la introduccion de una nueva
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mdquina reduce el valor de sus productos, miéntras que
una nueva demanda de mdquinas no disminuye el valor de
sus productos i aumenta el de sus capitales. En el caso de
disminucion de los capitales circulantes, la desaparicion
de una maquina tiende a aumentar el valor del producto
de las demas, miéntras que su venta, dejando el producto
total tal cual era,tiende a reduecir el valor de las maquinas.
Pero en ambos casos, tan diferentes en cuanto a los inte-
reses particulares, el efecto sobre la tasa del interes es
exactamente el mismo.

Conviene ohservar que lo que decimos de las mdquinas
es aplicable al predio cuyo valor se eleva cuando baja la
tasa del interes, i baja cuando la tasa del interes se eleva.
Solo que la alternativa que hemos sefialado es ménos apa-
rente que euando se trata de las maquinas, porque parece
paraddjico deeir que se crea un nuevo terreno o que se¢
consume alguno de los que existian. Pero cada dia se.em-
plean capitales en mejoramientos de tierras, o se reducen
los gastos de conservacion de’las tierras existentes : el
primer caso es andlogo a la construccion de una nueva
maquina, el segundo a su consumo por falta de reem-
plazo. :

(Debera deducirse de los hechos que acabamos de expo-
ner que un aumento de los capitales circulantes tenga por
consecuencia necesaria una baja de la tasa del interes,i.
que una disminucion de la suma ‘de estos capitales tenga
por efecto necesario un alza de la tasa del interes? De nin-

~ gun modo. En efecto, en las hipétesis precedentes, hemos

supuesto estacionario el arte industrial, i no lo es nunca.
En el primer caso, puede demandar nuevos capitales fijos
i enténces, segun la importancia de la nueva demanda
relativamente al aumento de riquezas que ha tenido lugar,
la tasa del interes sube o baja. Del mismo modo si, en el
momento que disminuye la suma de los capitales circu-
lantes, el arte industrial demandase ménos capitales fijos,
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latasadelinteressemodificariaporla diferenciade demanda,
por una parte, i por la disminucion de oferta, por otra.

En efecto, la cantidad de capitales eirculantes que hai
en el mercado, no da mas que uno de los términos cuya
relacion constituye su valor, la oferta : la demanda, 'que
resulta del‘arte de empresa, puede variar fambien i hacer
variar con ella la tasa del interes. Supongamos un mo-

mento que la oferta permanece idéntica durante un cierto

espacio de tiempo. El arte industrial, anadiendo a los in-

ventos que posee o a las aplicaciones de estos, demanda

mas capitales, i no otros que capitales fijos afectados a tal
o cual empleo, segun la naturaleza de los productos desea-
dos. La tasa del interes sube en este empleo, por un alza
del valor del producto cuya fabricacion no puede exten-
derse sino por la transformacion de capitales circulantes
en' capitales fijos : el alza del interes en este empleo va
pues a comunicarse al mercado delos capitales circulanfes.
‘Asf hemos visto, cuando ha redoblado repentinamente la
actividad de los trabajos de construccion de los caminos
de fierro, elevarse el precio del fierro, I por consiguiente
el de las grandes fraguas i de la leiia o carbon : capitales
circulantes han sido llamados a la industria del fierro, de
manera a provocar un alza del interes que se ha traducido
para las demas industrias en una baja de capitales fijos, a
pesar del acrecentamiento de capitales circulantes que
habia fenido lugar. Se habria visto operarse un movimiento
contrario a consecuencia de una estagnacion repentina en
los: trabajos de los caminos de fierro.

Se puede observat que cuando el movimiento de alza o
de baja de la tasa del interes tiene lugar por la oferta, se

propaga de los capitales circulantes a los capitales fijos &

cuando tiene lugar por la demanda, se propaga de un mer-

cado determinado de capitales fijos al mercado delos capi-

tales circulantes, i de aqui al mercado de la parte de los
capitales fijos cuya demanda no ha variado.
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La observacion de los fenémenos que resultan. de las

leyes que acabamos de indicar exije mucho cuidado i aten-

cion, porque no. puede iser correcta sino en tanto. que
abraza a la vez la oferta i la demanda, es decir, dos séries
de hechos numerosos i mui complejos. Pero cuando esta
observacion se hace atentamente, puede dar consejos
practicos de mui grande utilidad.

§ 3. — Funcion de los capitales circulantes en el movimiento
de la industria.

Los capitales circulantes son una provision preparada i
conservada para el consumo mas préximo : su cantidad

puede aumentar o disminuir dentro de ciertos limites, aun
. ¢on: un atte industrial estacionario, sin gue por esto resulte

en los habitos ninguna perturbacion considerable. La suuma
de las existencias en alimentos, materias primeras o pro-
ductos fabricados que posee una sociedad civilizada puede
disminuir temporalmente sin que-el consumo sea pornece-
sidad afectado : puede aumentar temporalmente sin que
se suspenda la produccion : pero en uno i ofro caso; el

~ valor corriente de los productos sufre luego un alza 0 una

baja, de modo que advierte al consumo ilo limita en el
primero, i a la produccion en el segundo, i mitiga en todo
caso las oscilaciones que resultan deuna brusca alteracion
en los precios.

Bajo la forma de capitales circulantes es como aparecen
de ordinario en el mercado los que el ahorro reserva anual-
mente sobre el conjunto de las rentas; porque, sea que
este ahorro tenga por causa primera un aumento de pro-
ducto anual o una reduccion de los consumos personales,
solo una débil parte se muestra directamente bajo 1a forma
dé capitales fijos. Del mismo modo, de estas reservas de




