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RESUMEN'·· 
Se demuestra que las tusas de interés JeDen estar limitadas por la lasa de crecimiento del 
capital productivo, y que las consecuencias del desbordamiento del interés en un contexto 
de dcsmonct;7..;lciÓn de las cconomfas es el principal factor de recesión, descmpleo y nI:l­

lcslar socia l gcncm li '!.ado de las naciones. Este fen ómeno se analiza en el nlnrco de In 
economía global donde el cndclIdlllnicnlo y las t¡¡SUS de interés son los princi(l<llcs meca­
nismos de expansión del capital fin anciero que Ilvanza implacnblcmentc en un esquema de 
rerorm!¡s que asegura dicha expansión y garnnti7 . .1n su reproducción parasitaria generando 
crisis a expensns del desarrollo sosK'niblc con P¡l7. y equidad de las nociones. 

I'¡llllbrlls chwc: tns.1 de interés. desurrotto económ ico, c¡lpitul productivo, crisis, recesión 
y desempleo. 
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REGLA DE ORO 

Conocimientos básicos en economía 
sobre modelos de éXluilibrio general 
indican que para propiciar el creci­
mienlo económico la lasa de illlerés 
debe ser menor o igual que la lasa 
de crecimienlO. I Cuando esto no es 
así, en especial cuando las tasas de 
interés son excesivas, la economía se 
desarti cula, se da un crecimiento des­
proporcionado del sector financiero, 
las Funciones primarias de sClv icio que 
tiene el dinero como medi o de inter­
cambio y unidad de valor se ven des­
plazadas por la especul ación y el agio 
y, finalmente, todos los sectores ter­
mi nan sometidos al sector financiero. 

La reg la de oro de la economía que 
conduce a un crecimiento con equil i­
brio dinámico se da cuando la tasa 
de crecimien to es igua l o menor que 
la tasa de interés. Más aún, de acuer­
do con Keyncs, algu nos economis­
tas sostienen que la tasa de interés 
de l dinero debe ser in ferio r a la tasa 
de rendi miento del capital en los sec­
to res menos re ntables si se qUIere 
lograr pleno empleo. 

CRISIS ECONÓMICA 

Con el desequi librio macroeconómi­
ca que surge por la s alta s tasas de 
interés se ge nera una recesión per­
manente con tendencias inflaciona­
rias y desempleo crec iente. Al fin al 
de las crisis, los acti vos produ cti -

vos empiez.:11l a perder su va lor re­
duciéndose éste a ni ve les muy in fe­
riores a l costo de repos ic ión. La 
caida de los precios ocurre en la me­
dida en que e l va lor de l activo se 
equipara con la cantidad de dinero 
necesaria para que, a la tasa de in­
teres vigente, se log re una rentabi­
lidad igual a la productividad del 
acti vo. Esto, agravado por una si­
tuac ión generali zada de il iq uidez y 
desemp leo, hace cae r la deman da 
agregada. Así, el resultado fi nal de 
un proceso continuado, en e l que se 
manti enen las tasas de interés en ni ­
ve les sign i ficati v<l l11 ente superio res 
a la la sa de crecimiento, es la desa r­
ticul ación y muerte de los sectores 
producti vos y, fi nalmente, la crisis 
y muerte o cola pso del sector finan­
c iero insti tucional , que se ve arras­
trado por el freno de la act ividad 
producti va. 

ORíGENES 
Y DETERMINANTES 
DEL PROBLEMA 

La historia de l cobro de int ereses 
sobre el capital y sobre el uso de la 
moneda puede ser anterior a los orí­
genes del lenguaje escrilo. Libros 
sagrados como la Bib lia y el Corán 
hacen referencia al cobro de intere­
ses, siempre condenando su p~ácli -

I Enlre "unos modelos quellcsull a Cstll conclu­
sión esl:\. el ··Modelo de equilibrio gcnerol" 
desarrollado por John \'on N .. uummu. 
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ca. También condenaban el endeuda­
miento como elemento que facilita la 
dominación ent re seres humanos. 
Aristóteles, en Política, sostenía que 
la forma más innoble de adquirir ri­
queza era la usura o cobro de interés 
por el LISO del dinero. Según él, el fin 
del dinero es servir de medio de in­
tercambio y no reproducirse por sí 
mismo. Gradualmente, a través de la 
historia. la codicia por riqueza y po­
der lograron imponer formas de re­
producción parasitaria de la moneda 
y del capital que fueron aceptándose 
por las religiones y los Estados has­
ta fonnar la estructura global que se 
vive hoy: un capita li smo financiero 
de tipo especu lativo fundamentado en 
el endeudamiento de las naciones, los 
gobiernos, las empresas y los indivi­
duos. De esta manera, la escasez de 
moneda y su efecto sobre las "tasas 
de mercado" no obedecen a nuctua­
ciones de ofena y demanda sino a 
medidas monopólicas bancarias ya 
que la creac ión y el control de la 
moneda, hoy en el mundo. no es una 
atribuc ión de los gobiernos y SlIS 

pueblos, si no del sistema financiero­
bancario en tos niveles global y lo­
cal , y la fijación de las tasas y sus 
alzas históri cas posteriores a la se­
gunda guerra mundial obedecen a 
estrategias emergentes de expansión 
del capital financiero que con la glo­
balización financiera de l planeta, 
avanza implacablemente en una con­
tinuada apropiación de la riqueza de 
las naciones Fundamentada en el mer­
cado de capitales del endeudamiento 
global. 

Gabriel Turboy Bernol 

~,nF~ 
I . 0", .J Por esto, el problema de enbontrar ' -:¿ 

y propiciar tasas de equili~i9 en- l. o 
caminadas al mejoramiento e ~os . }"", 
seres humanos en un contexto ~~e:r- ¿</ 
sarrollo económico sostenible cOt1~ 
paz y equidad , trasciende las exp li-
caciones y los esFuerzos de tipo lo-
ca l, porquc la implantación de 
medidas tomadas por los Estados en 
el nivel nacional y local entrarían en 
connicto co n los lincamientos de 
tipo global con los que condiciona 
e l Fondo Monetario Internacional 
(FM I) a los países miembros que 
padecen el problema globa lmente 
generalizado de la deuda externa e 
interna y los déficits gemelos de 
cuenta corriente y Fiscal. 

No obstante, a pesar de las restric­
ciones impuestas porel orden global, 
es necesario analizar, en el nivel na­
cional. los mecanismos y factores que 
detenllinan las excesivas tasas de in­
terés, así como las implicaciones de 
éstas sobre e l desarrollo social. 

UN NIVEL ADECUADO 

Una tasa de interés apropiada para 
lograr un crecimiento equilibmdo con 
equ idad sec torial requiere, como 
máximo, ser igualo preFeriblemente 
menor a la tasa de expansión promedia 
de los sectores de la economía. Esta 
realidad es intuitivamente clara si se 
observa la dinámica que se da cuan­
do la tasa de crecimiento es mayor que 
la tasa de interés y cuando ocurre lo 
contrario. 
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Cuando la tasa de interés es menor 
que la tasa de crecimiento, el dinero 
de ahorro invertido en actividades pro­
ductivas renta más que guardado en 
depósitos financieros.Adicionalmen~ 
te, los empresarios pueden utilizar 
préstamos bancarios para la expan· 
sión de sus operaciones con la expec~ 
tativa de que la productividad de la 
misma pemlita pagar el préstamo con 
el interés correspondiente y obtener 
una utilidad. Seguidamente, como 
consecuencia del incremento en la 
demanda por dinero para la inversión, 
las tasas de interés mostrarían una 
tendencia al alza, a igualarse con la 
tasa de crecimiento. 

Al contrario, cuando la tasa de inte· 
res es mayor que la tasa de crecimien· 
10, cualqui er dinero que tenga el 
inversionista o empresario estaría 
mejor depositado en el sector fi nan~ 
ciero donde los dividendos serían su~ 
periores a los de cualquier inversión 
en los sectores productivos. Adicio­
nalmente se evitarían los problemas 
laborales, con tables y tributarios aso­
ciados con la administración de los 
negocios. Por otro lado, el empresa~ 
rio nunca consideraría la expansión 
de su negocio si observara que con 
esas tasas de interés tan elevadas mm­
ca podrá recuperar la inversión. 
Cuando se avenhtra sin previo análi­
sis, termi na perdiendo los activos 
pignorados o, en su de recto, termina 
trabajando para el sector financiero 
indefinidamente, sin siqui era pertene­
cer a su nómina. En este caso caería 
la inversión productiva. La respecti-

va concentración del ahorro en el sec­
tor financiero institucional, fomenta­
da por una elevada tasa de interés, en 
principio generaría un exceso de oferta 
que en una economía de mercado de~ 
hería crear una tendencia hacia la baja 
en dichas tasas de interés. 

Aquí podemos preguntarnos, ¿por 
qué no han funcionado las fuerzas 
del mercado hacia la co nstrucción 
de un equil ibrio general, con una 
tasa de interés cercana a la tasa de 
crecimiento? Y, ¿po r qué, por el 
contrario, tenemos una situación de 
altísimas tasas y un país económi~ 
camente desarticulado, socialmel1~ 
te polarizado, tecnológicamente 
rezagado, inmerso en una severa re­
cesión con alio desempleo y gran 
malesl'ar social generaliz/¡do? 

INTERVENCiÓN Y 
ECONOMíA DE MERCADO 

Se cree que las fuer ¿as del mercado 
no funcionan cuando hay interven~ 
ción de los gobiemos. Lo obvio de 
esta observación no es razón para 
desconocer que la intervención bien 
dirig ida puede scr un elemento res~ 
taurador de equilibrios, pero mal di~ 
rigida o guiada por paradi gmas que 
favorecen inlerescs particulares den~ 
tro de tendencias globa les puede ser 
funesto para el desarrollo annóni co 
de una nación. Los gobiernos deben 
intervenir justamente para hacer que 
los mercados funcionen, para corre~ 
gir sus distorsiones y asimetrías. 
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Hay dos precios que los intereses fi­
nancieros a través de los gobiernos 
y de los bancos centrales no sólo in­
tetvienen directa y unilateralmente, 
sino que ejercen sobre ellos todo el 
control. Estos son: el prec io de la 
moneda extranj era dado en la tasa 
de cambio, y el precio del dinero 
dado por la lasa de interés. Paradó­
j icamente, estos precios son inter­
venidos por quienes pregonan la 
no-in tetvención en las economías de 
mercado y se pronuncian rel igiosa­
mente sobre la inconveniencia del 
control de precios. 

PRINCIPALES 
DETERMINANTES 
DE LA CRISIS 

Un aná li sis económico objetivo del 
papel que han j ugado las dos va ria­
bles - tasa de cambio y tasa de inte­
rés- cn la conformación de las crisis 
económicas en que actualmente se 
encuen tran la mayoría de los países 
del mundo, en especial las de los 
menos desarrollados, arroja ría sin 
lugar a dudas que el sistema diná­
mico de devaluaciones competi ti vas 
ind ucidas y las altas tasas de inte­
rés, ambas políticas contraccioni s­
tas que históricamente han formado 
parte del recetario del FMI (Turbay, 
\99\), son las principa les determi­
nantes de las mencionadas crisis que 
se generan dentro de un con texto de 
desmonetización y endeudamiento 
generalizado de los Estados. 

Gabriel Turbay Bemol 

Se puede concluir entonces que las 
cris is de las naciones, caracterizadas 
por problemas como el estancamien­
lO económico con inflación (estanfla­
ción), el deterioro permanente de los 
términos de intercambio reflejado en 
las continuas caídas de los precios 
relat ivos de los productos primarios, 
el desproporcionado liderazgo conce­
dido al sector financiero institucional 
con la consecuen te polarizac ión de la 
riqueza, y la si tuación de desempleo 
y subempleo crónico que ha llevado 
al florecimien to de la economía in­
formal con sus muchas manifesta­
ciones antisoc iales, problemas que 
se traducen en malestar general y 
confli cto soc ial, son resu ltado de po­
líticas macroeconómicas y acciones 
específicas de Estado enmarcadas 
por lineamientos globa les y relacio­
nadas principalmente con: 

l . La oferta monetaria, que es un 
monopolio de la banca, ya que la 
emisión primaria de moneda por 
parte de los gob iernos sin contra­
partida de endeudamiento está 
proscrita. Por esto la principal 
fonna de liquidez y de creación 
de moneda en todas las naciones 
es e l crédito bancario. 

2. La fijación de tasas de "interés 
compet iti vas" para ev itar las fu­
gas de capital es un elemento que 
obliga a l sector productivo a pa­
gar elevadas tasas por el uso del 
dinero COlllO med io de intercam­
bio cuando este dinero es emisión 
(secundari a) pura, creado por el 
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sistema y no captado a través del 
ahorro de la gente. Este úhimo, el 
dinero captado, sólo sirve de base 
para las expansiones crediti cias y 
por esto el sistema bancario fi­
nanciero ha ll egado a pagar ele­
vadas y perniciosas ta sas de 
captación. 

3. Las devaluaciones competiti vas 
forman un juego dinámico 
(Turbay, 1995b) sin fin , pues cada 
vez que un país devalúa para ser 
competit ivo le quita competitivi­
dad relat iva a sus competidores, 
los que tarde o temprano tendrían 
qu e vo lve r a deva luar. Estas 
deva luaciones son innac iona­
rias, cont raen la base monetaria 
y ti enen un efecto neto de dete­
rioro de los términos de inter­
cambio. En e l cont ex to de la 
globa lización, el libre Oujo de 
capita les y su búsqueda de altas 
tasas de interés genera un fenó­
!lleno dinámico de a lza en las ta­
sas locales para evitar la fuga de 
capitales. De esta manera, el pla­
neta se ha convertido en un gran 
cas ino donde e l capi tal financ ie­
ro está generando endeudamien­
to , us ura y especu lac ión en 
forma dinámica y permanente 
como com portam ientos emer­
gentes estables del sis tema. 

Lo más grave es que el capital finan­
ciero que controla y usufructúa el dó­
lar y la deuda de EE.UU. a eXI>ensas 
de la economía global y de la misma 
nación norteamericana, se ha erigido 

en dueño del casino y en tal condi­
ción se reserva para sí la li cenc ia de 
pennitir periódicamente la emisión 
yel endeudamiento sin límites, inun­
dando virtua lmente e l mercado de 
dólares lo cual, sumado a una baja 
históri ca en las tasas de interés de 
intervención, ha contribuido a un des­
barajuste monetario y cambiario glo­
bal sin precedentes. Sólo a EE.UU. 
se le ha permit ido arrast rar un défi ­
cit gemelo y una deuda acumulada 
de las proporc iones que registra ac­
tualmente sin que sucumba. La cri­
sis cambiaria nctual evoca la crisis 
del oro de 1968 que terminó con la 
históri ca deva luación smithsoniana 
de 197 1, y que anti ci pa una similar 
crisis de pet róleo (Turbay. 1995a) 
que estabilice e l dóla r. 

RESTRICCIONES DEL 
CRECIMIENTO 

Es importante destacar que e l creci­
mi ento de las economias está sujeto 
o restringido, en primer lugar,por el 
estado en que se encuen tran las mi s­
mas en un determinado momento: 
ni vel de recursos, procesos, organi­
zación y tecnología. En segundo lu­
gar, por los c iclos naturales de 
crecimiento, como los periodos de 
tiempo entre cosechas que tienen que 
ver con las estaciones, la disponibi­
lidad y los horarios de recursos la­
borales calificados, las tecnologías 
que determinan la velocidad de pro­
ducción y los ciclos de la misma. To­
dos son elementos de organización y 
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estructma que hacen que el crec i­
miento económico se mantenga den­
tro de ciertos limites. Las economías 
"sanas" tienen hi!>tóricamente tasas 
de crecimiento entre el 3 y el 10%. 

Dado que el crecimiento de los sec­
tores productivos de la economía se 
da entre ciertos rangos, es insosteni­
ble para los otros sectores y para lo­
grar pleno empleo que uno de éstos 
esté contin ua y significativamente 
fuera de rango. El resu ltado final en 
una economía que tiene un crecimien­
to moderado, cuyas transacciones se 
hacen con dinero como medio de in­
tercambio y que impone a sus usua­
rios tasas de interés que llegaron al 
orden del 50, 60 y hasta 70% efecti­
vo anua l, no puede ser a iro que e l 
sometimiento de la producción a la 
lasa de interés y la quiebra de las 
empresas, principalmente aq uel las 
cuyas operaciones no generan liqui­
dez inmediata y que requieren de fi­
nanciación para su fu ncionamiento. 
Las empresas de alta liquidez, de to­
dos modos se ven aFectadas en su 
funcionamiento por la disminución en 
la demanda, producto de la recesión. 

MISiÓN ECONÓMICA 
DEL ESTADO 

La finalidad de un Estado social de 
derecho no puede ser otra que el in­
dividuo, el ser humano con todos sus 
derechos y obligaciones fundamen­
tales. La razón de ser del Estado está 
en el desarrollo integral del indivi-

Gabriel Turboy Bemol 

duo y por esto su misión y la de sus 
gobernantes es la de conducir a la 
nación, como agregado de individuos, 
hacia un futuro deseable en un en­
torno sosteni ble, con paz y equidad, 
logrando mejor nivel de vida y opor­
tunidades para todos. Implícitos en 
el concepto de crecimiento económi­
co con equidad están los conceptos 
de crecimiento del prod ucto, de em­
pleo y de la capacidad adq uisitiva de 
las personas. 

En este sentido, en el caso de Colom­
bia tal vez no fue muy aFortunado ni 
adecuado el mandato constitucional 
que asignó a l Estado, por intermedio 
del Banco de la República, la obli­
gación de velar por el man tenimien­
to de la capacidad adquisitiva de la 
moneda en lugar de velar por la ca­
pacidad adquisitiva de las personas 
sin coordinar sus políticas y priori~ 
dades con la de generar empleo. Aun­
que la Corte Constitucional sentenció 
que el Banco no se puede limitar a 
ello, las direct ivas del mismo en ejer­
cicio de la autonomía no acatan las 
sentencias de la Corte, situación que 
hace del Banco Central una rueda 
sueha en el funcionamiento del Esta­
do. No obstante, la misma Constitu­
ción (Colombia, 1994) que consagra 
la independencia del Banco de la Re­
pública también consagra la obliga­
ción de ejercer sus funciones en 
coordinación con la política econó­
mica general. Y asigna al Estado, en 
el artículo 334, la dirección general 
de la economía, y le indica que debe 
intervenir de manera especial para 
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dar pleno empleo a los recursos hu­
manos. En este caso, como en el de 
las cédulas reales de la Corona espa­
ñola, se obedece pero no se cumple; 
tal precepto se ha quedado como le~ 
tra muerta en el papel, como si de la 
estructura económica global 
emergiera el desempleo de los recur­
sos humanos y el empobrecimiento 
coma subproductos contra los que las 
políticas nacionales, regiona les y lo­
cales poco pueden lograr. 

INDEPENDENCIA 
DE LOS BANCOS 
CENTRALES 

Todo parece indicar que la autono­
mía de los bancos centrales, parte de 
[as reformas financiadas por el Ban­
co Mundial y exigidas por el FM 1, si 
bien logra la independencia de éstos 
de los gobiernos nacionales, al mis­
mo tiempo permite la alineación, de­
pendencia y sumisió n integral de los 
bancos a las políticas y lineamientos 
expansivos del capital financiero del 
nivel global. 

Más aún, 10 que se comprueba a dia­
rio es que la independencia y la auLo­
nomía del Banco Emisor termina alJi 
donde empieza la injerencia y la in­
tervención del FMJ. Esta injerencia se 
extiende a la planificación y ejecución 
de los programas de gobiemo impues­
tos externamente y exigidos por el 
FMI a través de su política de "alta 
condicionalidad" en los desembolsos 

de los créditos de los que depende la 
vida económica de las naciones y por 
los que se firman los acuerdos stand 
by de gestión. De esta manera, la 
autonomía ganada por los bancos 
centrales se traduce en dependencia 
de éstos mismos y de las naciones 
correspondientes a los lineamientos 
globales del capital financiero. El 
propósito de las reformas es cons­
truir el ordenamiento global para 
faci litar la reproducción parasitaria 
de éste, a expensas de los pueblos 
creando las condiciones que garanti­
zan su expansión y dominación. Así. 
la misión fundamental de los gobier­
nos de mejorar la calidad de vida de 
los ciudadanos se ve desplazada por 
la de hacer las naciones atractivas y 
rentables al capital financiero con 
la complicidad autónonUI de los ban­
cos centrales. 

CRISIS DE LA DEUDA 
PÚBLICA 

Adicionalmente a la crisis inducida 
en los secLores productivos, una ten­
dencia crítica hace cada vez menos 
viable las economías nacionales. En 
relac ión con la deuda del sector pú­
blico , en el caso colombiano de las 
últimas tres décadas, las tasas de in­
terés para el endeudamiento exter­
no se han casi triplicado y las del 
endeudamiento interno (Superin­
tendencia, 2003) se han quintupli­
cado. Para este último, la relación 
servicio de la deuda/saldo de la deu· 
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da , que en los años ochenta no ex­
cedía 10%, desde finales de los años 
noventa excede e l 50%. 

La tendencia crítica que han adopta­
do los gobiernos nacionales y territo­
riales e n la últim a década , de 
incrementar su nivel de endeudamien­
to y sustituir deuda extema por deu­
da interna, con la consecuente 
penalización que conllevan las altísi­
mas tasas de interés internas, es otro 
Factor determinante de la crisis de las 
economías nacionales. En Colombia, 
el servicio de la deuda de l gobierno 
nacional, de las gobernaciones y las 
alca ldías excede e l 32% y puede ][e­
gam hasta el 60% del gasto público 
tota l. El aumento de la base tributaria 
y otras medidas contraccionistas pam 
cubrir e l gasto son insuficientes y a 
veces genera n dinám icas perversas 
que se traducen en disminución en los 
recaudos. Así, la a lta tasa de interés 
en el endeudamiento públicodebilita 
la estructura del Estado y su viabi li­
dad, Favorece su mi nimiz.1ción y agm­
va la recesión eco nómica. Más gl1lve 
aún, los impuestos que en las demo­
cracias modernas tenían una func ión 
rcd istributiva, con rubros de inversión 
para educación y salud, cada vez más 
son minimizados, desti nando los in­
gresos fisca les para servicio de la deu­
da. En la Consti tución colombiana 
el único rubro que no se puede re­
cortar es el del servicio de la deuda. 
Esto lo deja muy en claro el FMI en 
los acuerdos stand by, cuando esta­
blece que se debe reducir e l gasto 
públ ico a como dé lugar, exceptuan-

Gabriel Turboy Bemol 

do el gas to para se rvir la deuda. 
Todo parece indicar que en el con­
texto de la g loba li zación actual, la 
reproducción parasitaria del capita l 
financiero debe tener siempre ase­
gurada su rentab ilidad aun a expen­
sas de l bienestar socia l genera l. 

DESTRUCCiÓN 
DE LAS ECONOMíAS 
NACIONALES 

Resulta evidente el impacto deslmc­
tivo en las economías nacionales de 
estas políticas y acciones monetarias, 
crediticias y cambiaras agravadas por 
políticas fisca les, todas conrraccionis­
tas que revelan la sumisión del orden 
socia l al capital financ iero. Es claro y 
se demuestra lógica y cuantitativa­
mente (ver apéndice con modelo cuan­
titativo) qu e pa ra reactivar una 
economía en recesión, la tasa de inte­
rés no puede ser mayor que la tasa 
corriente de creci miento de la econo­
mía. En el caso co lombiano, conside­
rando la ¡n nac ión de l 6,99% y la 
correspondi en te tasa de crecimiento 
promedio de la economía (DAN E, 
1990-1994) de 1,6 1%, que se dieron 
en 2002, la tasa de interés de la banca 
para crédito ordinario a comienzos de 
2003 se encontraba en un rango en­
tre 18% a 29% (S upcrintendencia, 
2003). La reactivación de la econo­
mía nacional con equidad sectorial 
sólo sería posible con una tasa pro­
med io anual de interés efectiva infe­
rior al 8,6%. 
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Con tales tasas de interés, de darse 
una reactivación, el menguado cre­
cimiento del producto sería apropia­
do por el sector financ iero . Es decir, 
el valor agregado del producto so­
cial sería en su mayoría transferido 
al capi tal financiero y, de hecho, eso 
es lo que esta ocurriendo con la res­
tricción de la ini ciati va empresarial 
para e l desarrollo económico. 

Estas consideraciones sobre las ta­
sas de interés no han sido tenidas en 
cuenta por e l gob iemo ni por el Ban­
co Emisor sino de manera superfi­
cial y posiblemente tampoco serán 
ten idas en cuenta porque constante­
mente el Estado está respondiendo 
a las presiones y linea mi entos im­
puestas por e l ca pi tal fi nanciero. 
Cabe preguntarnos entonces, ¿cuál 
es la razón de la política de altas 
tasas de interés sostenida por el Ban­
co Central y de las absurdas tasas 
de inte rmediación sostenidas po r 
más de una década, que van en com­
pleta contra vía con la react ivación 
económi ca con equ idad y la genera­
ción de empleo? 

Debemos considera r seriamente la 
hipótes is de que las políticas mone­
tarias, cred iti cias, fiscales y cambia­
rias de la ortodoxia económica 
convenciona l están encaminadas a 
destruir sutilmente las economías na­
cionales, tal vez con el objeto de re­
co nstruirla s como economías de 
apertura penetradas, privatizadas y 
sometidas por el endeudamiento y la 

tasa de interés al servicio del capital 
financiero. Cabe preguntar, ¿cuál es 
el COSIO económico y social? ¿Adón­
de nos dirigimos? ¿Es posible que 
las naciones puedan lomar el CO rl­

trol de sus monedas y de variab les 
económicas que determinan el de­
sarrollo sostenible con pazy equ idad, 
o estamos condenados a la desesta­
bilización económica y a seguir los 
lineamientos globales al selvicio de l 
capital financiero? Igua lmente. de­
bemos cuestio nar las acciones y 
omisiones específicas de los Esta­
dos y de las políticas económi cas 
desarrolladas en e l cumplim iento de 
su misión constitucional, que han 
ll evado y continúan ll eva ndo a las 
naciones a su actua l encrucijada. 

Sólo podemos concl uir que mientras 
las naciones no recuperen el control 
de la creación y admini strac ión de la 
moneda como medio de intercambio 
y ésta continúe siendo un monopolio 
del sistema bancario-financiero que 
impone unilateralmen te las lasas de 
uso, la recesión con inflación, el de­
sempleo, el malestar social, la polari­
zación de la riqueza y las guerras 
Fratricidas serán el subprod ucto na­
tural de un sistema de capital ismo fi­
nanciero especula tivo que es tá 
reordenando el planeta para sus pro­
pios fines de expansión, dominación 
y control. Hasta entonces, el desUlTo-
110 humano y económico sostenibl e 
con paz y equidad continuará siendo 
un objetivo planetario sin posibilida­
des de realización. 
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APÉNDICE 
CUANTITATIVO 
¿QUÉ TAN ALTA DEBE 
SER LA TASA DE 
INTERÉS? 

Modelo cuantitativo: se define, 

Ca = Capital inicial 
C l = Capital al final del año 
y = Tasa de crecimiento anual de 

la eco nomía 
p = Proporción del va lor del prés­

tamo al cap ital ini cia l Ca (re­
lación pasivo capi tal) 

1 = Tasa de interés anua l 
P = Valor del préstamo bancario 

(P = pCo) 

ESCENARIO 

Un inversionista tiene unos activos 
cuyo valor de adquisición en el mer­
cado es Ca y puede poner a producir 
ese capital pero necesita capital de tra­
bajo para realizar unas adecuaciones 
y cubrir costos de operación. Para esto 
acude al banco, que le presta una cier­
ta cantidad P. Al cabo de un año, el 
capital final C 1 viene dado por el cre­
ci mi ento capital invertido (Co + P) 
( 1 + y) menos el pago del préstamo 
con su respectivo interés, P(l + 1). 

Así, C I = (Co + P)( I+ y). P( I+ t) 
= (Co + pCo )( 1+ y) . pCo 
(1 + t) 
= Co + yCo (I +p)· pCo t 

El incremento en capital viene dado 
por, ó.C = Cl - Ca, 
o f>C = Co[y(l + p). p tl. 

Para que e l incremento en cap ital sea 
no negativo, ó.C :?: 0, se requiere 
[y( l+p). p tl ~O , ó y(1 + p) ~ p I 

es decir, para que no se disminuya el 
capital se requiere que la tasa de in­
terés no exceda el factor [y ( l + p)/p] 
o equ ivalentemente, 1 ~ Y [1 + (l/p)]. 

La nueva tasa de crecimiento del pe­
riodo está determinada por 

yl = f>C/ Co. 

Si se pretende que yl > y, es decir, 
que haya crecimiento expansivo, en­
tonces 
yl = (f>C/Co) = y (1+ p). P t > Y 
impl ica yp > p t , o equival entemente, 
1 < y. 

Se concluye, entonces, que para im­
pulsar una dinámica de crecimiento 
expansivo la tasa anual de interés 
debe ser menor que la tasa de creci­
miento de la economía . Análogamen­
te, para mantener la tasa anual de 
crec imiento de l periodo an terior 
yl = y, es necesario que la tasa an ual 
de interés sea igual a la tasa anual de 
crecimiento (1 = y). 

Así, se establece en fonna general que 
en cualquier inversión que requiera de 
crédito, para sostener una tasa de cre­
cimiento del capital invertido o mejo­
rarla, es necesario que la tasa de 
interés no exceda la tasa de crecimien­
to. El modelo sugiere que esta condi -
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ción desarrollada para una inversión 
particular es un requisito indispensa­
ble para reactivar una economía en 
recesión. Por el contrario, para ahon· 
dar la recesión y continuar fomentan· 

Gobriel Turboy Bemol 

do la apropiación bancaria· financie­
ra del capital de los inversionistas y 
del valor agregado, sólo se requiere 
mantener la tasa de interés por enci­
ma de la tasa de creci miento. g 
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