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1. Recordemos ante tcdo, a manera de premisas, las condiciones 
que definen el equilibrio de la producción. 

Suponemos que participan en ella todos los individuos flUe for­
man la colectividad de nuestro ejemplo, los cuales se distribuyen 
en dos grandes eawgorías, a saber: la que suele llamarse clas.e. ac· 
tiva, formada por los empresarios de la producción y los trabaja­
dores asalariados; y la que también suele llamarse clas.e. 1"nactiva, 
constituída por los propietarios de los medios de producción (la tic· 
rra y los capitales incorporados a ella) y los capitales mobüiarins 
(mercaderías, moneda y títulos de crédito) . 

Tales son las denominaciones hoy 0n uso. l~n rigor, llnos y 
otros participan directa o indirectamente en la producción: los 
unos, los de la clase activa, porque intervienen directamente en el 
procet:o productivo, esto es, en la transformación del ahorro. en ca­
pital(~S y en la de los servicios de los capitales en productos o mer­
caderías; los otros, los de la clase inactiva, porque intervienen in­
directamente, vale decir, porque intervinieron (ellos o sus anteceso· 
res) en procesos productivos anteriores, en los que también se tra~s-
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fc·rn:~ó el ahorro en <lapitalel3 y los servícios de éstos, en productos 
o rncJ·caderías. 

La producción es, pues, del punto de vista dinámico, corno el 
flujo continuo de una doble corriente de ahorro e inversión produc­
tiva, que aumenta y disminuye sucesivamente, según las eventuaii­
dades o fluctuaciones del ciclo económico, y en la que todos los 
individuos, en cuanto productores, esto es, en cuanto disponen de 
servic1os o medios de producción, son indistinta o sucesivamente, 
activos e inactivos. Los que hoy son empresarios o asalariados pa­
san después a ser propietarios o rentistas ; dejan de ser activos y 
se vuélven inactivos, o viceversa; se remueven de una a otra de las 
corrientes que forman el flujo de la producción. 

La transformación del ahorn en inversión productiva, esto es, 
la eapitalización, es un caso particular de la producción, en el que 
el ahorro eR c;omo la materia prima o el conjunto de materias pr1· 
mas que, transformadas oportunamente, nos propnrcionan los bie­
nes í11strumentales que llamamos capitales nuevos. 

Los empresarios fabrican, pues, productos o bienes de consu­
mo; y fabrican también capitales nuevos o bienes instrurn~ntales 

de grado más o menos próximo a los bienes de consumo, y eon cu­
yos servicios productores obtienen estos últimos, es decir, los bie­
nes de consumo. Como quiera que sea, ya se trate de la ,fabricación 
de capitales nuevos o de bienes de consumo, el problema de 1a pro­
duC'eión consiste en transformar el ahorro; y esta transformación., 
bajo libre contratación o libre concurrencia, procura el máximo de 
conveniencia o bienestar a la colectividad, cuando los alquileres '"l 

intereses net.o~~ (los intereses brutos~ menos las distintas primas de 
segw'o que cubren la diversidad de riesgos a que los capitales r>e 
hallan expuestós), son, todos ellos, iguales al alquiler o interés que 
se paga por el uso del ahorro. 

(Juan do s\3 trata de bienes de consumo, decimos que, bajo libre 
concurrencia, los precios de venta tienden al límite de los costPs 
unitarios mínimos de fabricación. La igualdad de los costes míni­
mos y de los precios de venta define el equilibrio de la producción 
que eoincide con el máximo de bienestar o conveniencia para la co­
lectividad. De una mánera semejante, cuando se trata del caso par­
ticular de la producción que llamamos capitalización o fabricación 
de bienes instrumentales o capitales nuevos, la igualdad de costes 
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mínimos de fabricación (alquiler o interés del ahnrro) y precios 
de venta (intereses netos) d~ }os capitales nuevos define asímismo 
el equilibrio de la capitalización que coincide con el máximo de 
bien~?star o co~yeniencia para la colectiv~dad (1) . 

g. El ahorro acude a la prod,ucci9n pe>r distintas vías: directa­
menh>, cuando sus poseedores (rentistas o ahorradores) adquieren 
por sí mismos los títutos de inversión productiva (acciones y obli­
gaci()ne,s,.p, debentt(,res de las empresas de la producción) ; indirec­
tawente,, ~uando se transforma en moneda y se deposita en ]üs ban­
cos, t~egím los distintos objetivos del público, es decir, de los depo­
sitantes. Unos desean conservar la moneda en forma líquida, pa­
ra invertirla en cualquier momento; otros, en cambio, prefieren con­
servar·la bajo forma de depósitos de ahorro.. comúnmente llamados 
dep6E'itos a plazo _fij,01 o depósitos de Caja d.e, ahm-ro. 

Los bancos a su vez prestan este ahorro monetario a los em­
presarios de la producción y a otros individuos que lo emplean ~u 
meros actos de consumo . 

11}sta distinción es importantísima, como se verá. Frente a la 
oferta bancana de ahorro, hay una doble demanda del mismo, a 
saber, una demanda industrial o demanda de ahorrn productivo, y 

una c)_emanda de consumo. Unos solicitan préstamos bancarios pa­
ra crganización empresas industriales y comerciales; otros los so­
licitan para transfoqnar bienes futuros en bienes presentes de con­
sumo, para redistribuir el orden o la sucesión de los consumos, esto ' 
es, para fines improductivos. 

No es fácil, particularmente _ e:n nuestro país, disting1Ür los 
préstamos de producción de los préstamos de consumo, porque 1'1s 
estadísticas bancarias, adolecen sobre el particular de graves omi­
siont'S. El hecho es evidente, sin embargo: hay dos demandas; y 

es, lógícamente, condición de equilibrio, para el mercado del ahorro, 
que el precio que se pague por lo¡;¡ préstamos de produceíón sea 

' -
igual al de los préstamos de consumo; en otros términos, que haya 
una sola tasa neta (deducidas las primas de seguro que cubren los 
dive1•sos riesgos a que el ahorro se halla,,expuesto) para entm.mbas 
dBnumdas. Si las dos tasas netas fnt;raiJ- distintas, se yerificarían 

(U.- GQNDRA, Elementos, §§ 87-93. 
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transferencias del ahorro disponible, de aquella en que fuesé me­
nor hacia la que fuese mayor. Pero mientras tales transfere~cias 
se realizasen, la primera crecería y ·la segunda decreceria · ( p.ill!que 
los precios varían en sentido inverso a las demandas), hasta · igutt­
larse (2) .. 

3. lo Cómo se distribuye el ahorro disponible entre la,; distin­
tas ramas de la producción? Bajo librt.~ concurrencia, los empresa­
rios acudirán, en general, a las inversiones más remurrerativas, es­
to es, a las ramas de la producción en que son mayores la,; pres­
pectivas de beneficio; y en ciertos casos, abandonando las otras. .A. 
medida que sí proceden, la remuneración en aquéllas disminuye por 
descenso del precio de venta del producto; la remuneración en és­
tas crece, por aumento del precio ·de venta. Los esfuerzos de los 
empresarios, por consiguiente, terminan nor n~velar todos los bene­
ficios. Todo movimiento cesa, pues, cuando en las distintas ramas 
de la producción, los precios se igualan con les costes mínimos d¡: 
fabricación; y en el caso particular de la capitalización, .cc.mo se 
ha dicho, cuando las tasas netas de todos los capitales se ir,rualan 
con (;] interés del aho;r;ro. Esta igualdad reparte asimismo el aho­
rro entre las distintas ramas de la producción, determinando las can­
tidades del mismo que se invierten en cada una de ellas, de suerte 
que una unidad obtiene la misma remuneración, cualquiera sea la. 
rama en que se invierta. 

En conclusión .. la libre concurrencia determina el valor de los 
coefirientes de fabricación (definidos como la cantidad de cada uno 
de los factores de la producción, necesaria para obtener una unidad 
de producto) qLJ.e más conviene a la colectividad, y por tanto, la re­
partición e inversión del ahorro que coincide con el máximo de bien­
estar para la misma, con el mayor dividendo, esto es, con la mayor 
suma de bienes de cotrsumo y servicios productores. 

Define, por último, la libre concurrencia, una fórmula de dis­
tribneión de aqúel dividend_o. Esta fórmula es la más perfeeta que 
consienten los obstáculos, en uil -régimen de propiedad privada de 
bienes y servicios, por cuanto retribuye a eada individuo propor­
cionalmente a su rendimiento: al margen de1 consumo y de la 

( 2 ) GoNDRA, Elementos, § 240. 
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producción, las satisfacciones y remuneraciones son proporcwnales 
a sus pre~ios. Este estado de equilibrio es estable : si por cualquier 
causa es perturbado, nacen dentro de la socíetlad m1sma, fuerzas 
que tienden a reconducir el sistema a la posición de que se desvió. 

'l'al es el teorema fundamental de la ciencia económica (3
). 

4. Pero los bancos no solamente prestan el capital circulante 
qw:> forman sus depósitos, esto es, el ahorro de sus depositantes ( 4 ). 

Prestan, además, sus propios capitales monetarios, en operaciones 
muy seguras y de fácil y rápida realización (porque, siendo estos 
capitales como el seguro que cubre los riesgos a que está expues­
ta la restitución de los depósitos, debe hallarse siempre disponible ; 
y pueden hasta cierto punto forzar el ahorro, mediante la expan­
sión del crédiJc, y la correlativa creación de depósitos. De t:ü sw~r­
te, a medida que el ahorro monetatio afluye a los bancos, éstos pue­
den aumen~ar las cantidades del mismo que ponen a disposición de 
los empresarios. 

Los bancos mantienen cieTta proporción entre el importe dé 
sus operaciones activas y el de sus operaciones pasivas, en otros tér­
minos, entre sus préstamos y sus depósitos. Saben, empíricamen­
te, que, salvo circunstancias excepcionales, la restitución de los de­
pósitos no pasa de eierto límite. Hay, pues, un flujo de restitución 
normal, que es una feacción del de sus depósitos (5 ). Necesitan, 
por eonsecuencia; maíltener en caja, cmíto dirrero líquido una can­
tidad aproximadameJlt~ igual a esa .fracción o algo mayor que ella. 

En determinados períodos la corriente de aho.rro monetari~ 
que afluye a los bancos aumenta, como se verá. Aquéllos pueden 
ent•aJCes, disminuyendo hasta el mínimo que tolera su propia est::t­

bilicbd (límite más allá del cual empezaría para ellos la cesación 
de pagos) aquella fracción, aumentar sus préstamos y, por tanto, 
sus depósitos. Sí, por ejemplo, algunos clientes obtienen nuevo" 
créditos, ya sean documentados o en descubierto, de un banco A, 
jiran sobre ellos y los transfieren a o':ro banco B ; o pagan a sus 
acreedores por el importe de los mismos, los cuales acreedores a sn 
vez depositan tales importes en esos mismos o en otros bancos. Ta-

( 3) GoNDRA, Elementos, §§ 169 ·176 y nota 1 de la pág. 102. 
( 4 ) GoNDRA, § 369. 
( 5 ) PARETO, Co~<rs, § 477. 
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les operaciones permiten a los bancos forzar las disposiciones o ten­
dencias de sus depositantes hacia el ahorro, y transferir consumüs 
por aquellos importes, de los ahorradores a los empresarios, esto e8, 

de la clase inactiva a la, clase activa, provocando (o acentuando) 
un aumento de los precios. Esta operación es la que algunos es­
crítores, volviendo sobre un concepto de J. Stuart Mill, llaman 
ahorro forzado, para distinguirlo del ahorro espontáneo, del .que 
natural y libremente realizan los ahorradores (6 ). 

5. El sistema bancario (conjunto de los bancos comerciales, 
cuyo mecanismo directivo es el llamado banco central o banco de 
circulación) puede, por consiguiente, según aquellos escritores, in­
fluir decisivamente sobre los ahorradores y los empresarios, vale 
decir, sobre las clases activa e inactiva y, por tanto, sobre el nivel 
general de los precios, cuyas fluctuaciones acentúa o modera. En 
suma., tiene en sus manos, el poder de orientar o dirigir la activi­
dad industrial. ¡, Cuá~es son sus medios •¡ La tasa del interés, que 
puede regular, según convenga, como ya lo advirtió la vieja teoría 
del crédito y de la circulación monetaria, y las llamadas operacio­
nes de m·ercado abierto., esto es, la compraventa de títulos conso­
lidados de la deuda pública, que la experiencia más reciente del 
sistema americano de los bancos de la reserva federal ha puesto 
en evidencia. 

Por el trámite del sistema bancario, la masa de ahorro que se 
transforma en moneda o capital circulante, esto es, la suma de la 
moneda en poder del público y de la moneda bancaria, se contrae 
y se ensancha, según las exigencias de la actividad productiva y 
el designio regulador del banco central. Si esa suma es excesiva, el 
banco central la contrae, vendiendo sus títulos consolidados y re­
tirando de la circulación el importe de las ventas realizadas. Si, 
por el contrario, esa suma es exigua, el banco central compra, esto 
es, recupera los títulos consolidados y devuelve a la circulación las 
eantidades retiradas. Por otra parte.. la regulación de la tasa del 
interés, el alza o la baja de la misma, permite al banco central dis­
minuir o aumentar los créditos acordados a los empresarios, esto 
es, provocar una contracción o una expansión del crédito bancario 

( 6) er. eap. r, in fine. 
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y, por consecuencia, una disminución o un aumento de la activi~ 

dad prnductiva. 

6. La idea de una política de la tasa del descuento es post~~-' 

rior a la crisis monetaria de los años 1836 ~ 1837. Hasta enton­
ces habíase descunocido su importancia. No hay, por ejemplo, en 
David Ricardo ni vestigioo de alguna consideración sobre dla. El 
hecho se explica si se considera que, durante los 76 años que trans­
currieron desde 1746 hasta 1$22 (Ricardo murió en 1823) la tasa 
del descuento permaneció, sin variación alguna, fijada en 5 % . 
Desde 1822 a 1839, fluctuó entre 4 y 5 % ; y pasó por primera 
vez del 5 % a mediados de 1839, para llegar pocas semanas des­
pués al 6 % (7). Es natural, pues, que los escritores de la época, 
- Ricardo, entre ellos, - no sospechasen la importancia de la ta-. 
sa del interés bancario como medio de influir sobre el nivel de los 
precios y dirigir la actividad industrial. 

En realidad, la teoría de la tasa bancarift del interés se define 
durunte los años que transcurren desde la crisis monetaria de 
1836 - 37 hasta la reforma que la ley orgánica del Banco de Ingla­
terra que promovió en 1844 Sir Robert Peel. Las discusiones que 
orig·inó la investigación sobre las causas de aquella crisis ,los abu­
sos de crédito -Y los excesos de emisión a que se atribuyó generai·­
mente, planteraron por vez primera el problema de la tasa banca­
ria del interés. Pero entonces no se la contempló sino desde un 
solo punto de vista: la regulación (el alza o la baja) de la tasa era 

-el medio con que el Banco de Inglaterra podía disminuir o aumen­
tar la circulacióp de billetes, según las exigencias de la actividad 
industrial y ccmercial. Tal es el p.rimero de los tres conceptos, di­
fícilmente separables, con que varios escritores fueron, de::;de en~ 

tonces, dice Keynes, entretejiendo la teoría (8 ). 

Años má..<; t~:trde, al publicarse la obra_ de Goschen, F'o1~eign 

Exchanges, en 1861, considerá,base también el segundo de los con­
ceptos: la tasa no era solamente un medio de aumentar o disminuir 
la circulación de billetes; sino de defender también las Teservns 
áureas del pa'ís, cuando una exportación excesiva podía pn);vocar 
difirnltades al Banco de Inglaterra. Se advirtió entonces que una 

( 7 ) KEYNES, Trattato, vol. I, págs. 268 - 269. 
( 8 ) KEYNES, op. cit., vol. I, pág. 269. 
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tasa mayor que l~;t que regía en otros centros del mercado mundial, 
influyendo sobre los préstamos a corto plazo, podía dar lugar a una 
importación de capitales monetarios (9 ). 

Por último, en 1898, el profesor sueco K. Wicksell, estudiando 
un problema de práctica bancaria, enunció el tercero de los concep­
tos que integran la teoría de la tasa bancaria del interés. vVicksell 
llan.a tasa natural o tasa neutral del interés a la que no aumenta 
ni disminuye los precios, esto es, a la que no provoca, por parte 
de 1<'1> empresarios, ni aumento ni disminución de las cantidades 
producidas. En otros términos, la tasa natural no es otra cosa que 
el alquiler o interés del ahorro, bajo libre concurrencia perfecta~ 
tal f'úmo lo define W airas, mediante la hipótesis de un em presari.o 
ideal que no realiza ni ganancia ni pérdida. 

Según Wicksell, el sistema bancario puede influir sobre los pre­
c.ios, modifical).do la relación entre la tasa bancaria y la tasa natural. 
En términos más llanos, si la clase activa (empresarios de la pro­
ducción: industriales y comerciantes) realiza sus operaciones, tra­
bajando con el crédito que le acuerda el sistema bancario, exclusi­
vamente o casi en su totalidad, éste puede beneficiarlos o 11erjudi­
carlos, imponiéndoles una tasa menor o mayor que la tasa m-.tura~. 
En el primer easo los preeios tieneden a subir; en el segundo, por e] 
contrariü, tienden a bajar. En el primero, los induoen a realizar y tal 
vez a aumentar sus operaeiones; en el segundo, los imduccn a dismi­
nuirlas. De ahí las que llama Keynes variaeiones inducidas de la tasa 
de ganancias de los empresarios, para distingrürlas de las variaciones 
espontáneas, y que se originan al variar la tasa natural, la técnica 
procluctiva y el sistema de los salarios (1°). 

La conveniencia de neutralizar las fluctuaciones de origen mo­
netario que pueden perturbar la producción, impone, pues, al sis~ 

tem~ bancario el deber de vigilar acti"vamcnte · el mercado a fin 
de que la tasa bancaria coincida con la tasa' natural. De ahí nació 
la superstición, me~or dicho, el sofisma de( 'banco central: idea, 
hoy de moda, según la cual, Pl;lede aquel banco, a travé~ del sis. 
temn bancario, influir sobre el nivel de l~s. precios y,, en conse-
cuencia, dirigir la prodúcción. ,, .. . ' . . 

Teóricamente, no hay duda que si 13e suponM'.'~h~ ¿olééhvi~ 
; ~ '.: 

( 9 ) KEYNES, op. cit., vol. 11 pág. 273. 
( 10) KEYNES, op . cit , vol. I, págs. 239 · 245 . 
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dad compuesta por los individuos que forman la clase activa, J 
si el crédito, bancario irriga normalmente todas las ramas de la 
producción, esto es, si los empresarios de la producción trabajan 
exclusivamente con el crédito bancario, la actividad de aquéllos 
depende de la tasa bancaria del interés, en cuanto ésta incide so" 
bre los precios de los servicios productcres y sobre los beneficios 
espetado~. Si el sistema bancario, mediante el , alza de la ta&'t, 
anula esos beneficios y los reduce a la remuneración o salario die 
rectivo de los empresarios o los trueca en pérdidas, en período 
más o menos ,,breve les hará reducir la producción al mínimo que 
hace de ella el mal menor (menor que la paralización total'J y tal 
vez a desistir de ella por completo. Si, por el contrario, disminuy·~ 
la tar<a y pone ante los empresarios la pe:rspectiva de beneficios con" 
siderables, les inducirá a reanudar o intensificar, según sea el caso, 
las aetividade8 productivas. 

:En tal hipótasis, el sistema bancario es un organismo podero" 
. so, capaz de gobernar todas las actividades económicas de la colee" 
tividad. Puede, por consecuencia, estimular o pro~ocar dertas fluc" 
tuaciones de precios, si se consideran beneficiosas; y neutralizar, o 
impedir otras, si se consideran nocivas. 

De ahí a la concepción que pudiera llamarse extrema izquierda 
de la nueva teoría no había más que un paso, y fué dado por los 
que sostuvieron, en síntesis, que el interés de la colectividad coin" 
cide con el interés de la clase activa, y que por tanto las fluctua­
ciones que tienden al alza de los precios y favorecen a esa clase, be" 
neficlan a la colectividad. Las que tienden hacia la baja, por el 
contrario, al perj11dicar a la clase activa, dañan a la colectividad. 
Asi, pues, el sistema bancario,, por el trámite del banco central de" 
be impedir la baja y estimular moderadamente el alza de los pre­
cios, Tal es el punto de vista de la que, según Keynes, puede lla" 
mart>e escuela neÚ"wickselliana, cuyos más autorizados represen­
tanü\s son Ludwig Mises, Hans Neisser y Fr(.lderich Hayek (11

) , 

í. Poco tiempo antes de publicarse los trabajos de estos escr!" 
tores, en 1926, el economista inglés Dennis H. Robertson, puJ;¡licó 
su libro titulado: Banking policy and th.e p1·~c.e level. ¡, Cómo pue" 
den PVolucionar, según Robertson, les beneficios de los empresarios? 

(11) KElYNES, op. cit., vol. I, págs. 286-287. 
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Esos beneficios pueden variar, aumentando nominalmente, sin d.is-, 
minueión de los costes unitarios de fabricación, esto es, aumentan­
do su monto expresado en moneda. Pueden también variar, <:Jumenc 
tanda realmente por descenso de los costes de fabricación, sin au7 
mento nominal. El sistema bancario, alzando o bajando la tasa d'é· 
interés, puede provocar variaciones de uno y otro tipo. Las inven­
ciom'S mecánicas y la disminución del coste de la vida que sigue al 
descenso de los precios y de los salarios pueden provocar aumento:> 
de beneficios, como puede provocarles una baja oportuna de la t:J­
sa 1mncaria. "Dado nuestro sistema monetario de hoy y las rela­
ciones actuales de trabajo, un aumento C'n los ingresos monetarios 
[de !a empresa] ofrece un estímulo más directo e inmediato a un au~ 
mento de la producción que una disminución de los precia<; de los 
bienes consumibles. El empresarín es más sensible a un aumento de 
sus beneficios m<?netarios que a la posibilidad de una reducción en 
los salarios por efecto del disminuído coste de la vida. El obrero 
desocupado puede ser más fácilmente absorbido por consecuencía 
de un aumento en los salarios nominales que por efecto de una di.s­
minueión en el coste de la vida" (12

). En estas proposiciones está 
como en germen toda la teoría de Robertson y el fundamento de 
las ulteriores teorías de Keynes (13

) • 

l.Jo más interesante, acaso. de la obra de ;Robertson es &u aná­
lisis minucioso de las distintas formas del ahorro. Siguiendo la tra 
dició'l clásica, distingue dos clases de ahorro: el ahorro productivo, 
esto es, el ahorro que se invierte luego en la producción, y el im­
prodnctivo, es decir, el que disipa en actos de consumo, cuyo tipo 
más frecuente y característico es el de los empréstitos públicos. Ein 
el ahorro productivo se distinguen a su vez tres formas: ahorro es­
pontán,eo o ahorro puro y simple según la noción tradicional (spon­
tanllous lacking) ; ahorro automático, propio de los tiempos de in­
flación, resultado de la creación extraordinaria de depósitos, por 
parte del sistema bancario, y de la consigniente transferencia de 
consumos, de persona a persona y de grupo a grupo (corresponde 
al cmr~<pulso-ry saving de Stnart · Mill; Rolrertson ·lo ·den-omina: au~ 
tomaiic lacking) ; y ahorro inducido (induce-9- lacking), o sea, el 

(12) D. H. RoBERTSON, Banking policy and the p1'ice level, pág. 24. 
(13) B. FoA, Recenti teorie monetarie del ciclo, Giornale degli eeonomist4 di· 

eiembre, 1931, pág. 857. 
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que :o,(~ verifica después de un proceso de ahorro automático,. cuan­
do, al disminuir el poder adquisitivo de la moneda por conelativo 
aumento de los precios, los empresarios disminuyen su aetivi.dad 
productiva para restablecer una justa propmción @tre el valor de 
la cantidad producida y el de los disponibles existentes. 

''Todas estas sutiles distinciones, dice Foa, responden ::sencial­
mente al propósito de poner en relación la cantidad de medio cir­
culmüe en el mercado con las diferentes exigencias del proceso pro­
ductivo y con aquellos retardos y aceleraciones en los ciclos de la 
producción, de los cuales las variaciones' de los disponibles son uno 
de lm; índices más elocuentes'' ( 14 ) • 

El sistema bancario debe, pues, según Robertson, aparejarse pa­
ra consentir aquel aumento en el volumen del capital circulante 
que es como la premisa de lc.s au_men~os desenbles en la escala pro­
ductiva. Es imposible, sin embargo, dadas las relaciones entre lo.'> 
períodos de producción y los de circulación de la moneda, que el 
sistema bancario pueda mantener una absoluta estabilidad del ni­
vel de los precios. Un aumento es indispensable, pero deg·enera 
muy Juego en aumento excesivo, por efecto de varias causas técni­
cas, monetarias y psicológicas, que el sistema bancario debe de re­
primir con las tres armas a su disposición: aumento de la tasa, ven­
ta de títulos consolidados y racionamiento de los créditos (15

). 

8. El alza dJl !()S precios y la consabida transferencia de con~ 
sumos, de la clase inactiva a la clase activa, características de la in­
flación del crédito y de la moneda, no se acompañan necesariamente 
con il máximo de conveniencia o de bienestar para la colectividad; 
ni la transferencia opuesta, de la clase activa a la clase inactiva, 
con su inevitable proceso de desinflacción del crédito y de la mo­
neda, significa necesariamente un alejamiento de aquel máximo: 
Las transferencias de consumos o de riqueza, crecientes durante 
la depresión, no empobrecen, antes bien, eriri<juecen a la colectivi­
dad, aunque de momento disminuyan la riqueza de los empr&'ia­
rios, porque aumentan el flujo de acumulación de ahorro, fJUe se 
invertirá con mayor· beneficio de aquélla, cuando se l'einicie la pros­
peridad. La disminución que experimenta la riqueza de los em_, 

(14) FoÁ, op. cit., Giornale, pág. 856. 
(15) RoBERTSON, Op. cit., pág. 72. 

AÑO 22. Nº 3-4. MAYO-JUNIO 1935



~157-

'. 
presarios, por otra parte, es efecto de transferencias y, a. veces, de 
ccnsiguientes 1•.e.ducciones de c.apital irn.vertido (la empresa .que cos­
tó J 00 se reduce y, a veces, se transfiere a otras manos mejores 
o más afortunadas, por menos de 100, corno efecto de liqnldacio~ 
nes j ndiciales o extrajudiciales) que preparan o apresuran el res" 
tabkcirniento de la prosperidad. Tal es, a lo que entiendo, el pro~ 
ceso de ahorro inducido ( induoed lacking) a que se refiere Robert­
son, más razonable que Keynes, sobre este punto, en cuanto 
admite descensos beneficiosos de la escala productiva. Bajo 
libre concurroncia, corno ya lo vieron los clásicos y lo demos­
traron W airas y Pareto, el ahorro disponible se distribuye entre 
sus dos demandas y entre las distintas ramas de Ia producción en 
forma que coincide con el máximo referido, así se trate de perío<los 
de inflación o de contracción del crédito y de la moneda. Aún en 
el supuesto que las condiciones reales coincidan con las condiciones 
teóricas del problema (lo que generalmente no sucede), la acción 
del sistema bancario, corno se dirá, es muy poco eficaz, porque me­
dian factores que aquél no puede prever ni gobernar. 

Para patentizar todo lo que hay ile artificioso y aún <.ÍG falso 
en esta concepción del sistema bancario, basta suhRtituir a la hi. 
pótesis de la libre concurrencia, la de un Estado· comunista o co., 
lectivista. Suponiendo resueltas en tal Estado todas las dificulta­
des que necesariamente plantea la socialización de la actividad 
productiva, estabilizar la producción no significa mantenerla rígi­
da, estacionaria, de suerte que S!' excluya todo progreso ecO'­
nómico. Significa graduar sus variaciones, preverlas y mantee 
ner un crecimiento continuo de las mismas. Dicho Estado necee 
sitará, pues, conservar y aumentar los capitales existentes, pues, 
de otro modo, se caería en el estacionairnento y aún en la regresión 
económica. Habrá que fomentar de algún modo la formación del 
ahorro productivo, rnedi.ante variaciones reguladas de la tasa, co­
mo en el sistema bancario de la sociedad capitalista bajo libre con" 
currcncia, o substituyendo esa tasa con alguna ventaja equivalen•· 
te. :Si se suprimiera el interés o la ventaja equivalente, se provo:. 
caría la destrucción de aquella parte del ahorro que en la sociedad 
capitalista denominamos ahorro productivo. Y si a fin de asegti~ 

rar la fagricación de capitales nuevos se le substituye con un im~ 
puesto, el interés no hace sino cambiar de nombre, puesto quD se pa-
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gar!a. bajo el rótulo de impuesto de capitalización, por ejemplo, lo 
quE antes se pagaba bajo el de interés (16

). 

Consideremos este impuesto de capitalización, suponiendo que 
su producido se invierte en la fabricación de capitales nuevos, ocon 
aumento en la ocupación de trabajadGres, a la misma o a una ma~ 
yor tasa de remuneración que antes. ¡,Cuál será el efecto de la nu<>" 
va inversión de ahorro~ Los trabajadores que pagan el impuesü1 
de capitalización ven su capacidad de consumo reducida iwr un 
imp01te igual al del impuesto; los trabajadores nuevamente ocupa­
dos y los que son remunerados a una tasa mayor que la de antl's 
ven, por el contrario, aumentada la suya por el importe algo me­
nor (el del impuesto menos los gastos de su recaudación). 

El mismo fenómeno se produciría, sin cambio del ordenamien­
to social, si el gobierno, por acto arbitrario, quitase a unos indivi_. 
duotl parte de sus réditns monetarios, y la distribuyera entre otros 
individuos. Los primeros se verían forzadffs de inmediato a dis­
minuir sus consumos, esto es, se verían sometidos a un proceso de 
ahorro f.orrzado o autmnatic lacking. Los otros, en cambio, los favo­
reeidos por la distribución, podrían aumentar: los suyos. En sumn, 
el gobierno habría operado una transferencia forzada de eonsumos 
o de poder adquisitivo. Es este, preeisamente, el caso de los deere­
tos dd P. E o, de 28 de noviembre de 1933, sobre precios básicos y 
juntas reguladoras de granos ( GoNDRA, Problemas sociales y eco­
nórni,:os del momento, págs. 13- 102, Buenos Aires, Roldán, 1934/. 
A la larga, la reacción de los perjudicados neutraliza el benefieio 
innwdiato de los favoreeidos,· como heehos notorios lo están demos­
trando respecto a esos decretos o Lüí'! produetores de maiz, a pesar 
de hallarse el preeio básico en un nivel ligeramtmte superior al del 
mercado, piden el aumento de aquél, povr'que la nue.va cosecha les 
ka costado un 25 % más que la anterior o Quitando lo que haya 
de exageración en el pedido de los productores, siempre quedarí11 
un numento de coste, que no ha de ser inferior al 15 % ; ;.unque 
el Gobierno Nacional pJ'etende, con la reeiente publicación de un 
índice de coste -de la' vida de la clase trabajadora, que, desde octu­
bre de 1933, el eoste de la vida ha bajado.! Baste un solo hecho: 
de los cinco rubros de gastos comunes que el índiee comprende, --

(1.6) GoNDRA, Elementos, ~ 1660 
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habiiación, indumentaria, menaje, gastos generales y alimenta­
ció~l. - los cuatro primeros han permanecido constantes, y e! últic 
mo, esto es, el 'de alime!ltación, ha disminuído! En buen romance, 
ha disminuído, precisamente, el rubro de u:linwntación, cuyo au~ 
menL están sintiendo todos los bolsillos, pobres y ricos, desde que 
aquellos decretos se dictaron! 

Si el fenómeno de la perturbación monetaria se contempla del 
pun'tn de mira de la producción y repartición del dividendo nacio~ 
nal, eomo lo hacían los viejos economistas, hablamos como ellos de 
1·edistribución de dicho dividendo, esto es, de variación de lof.l rédi­
tos monetarios individuales en que aquél se descompone. Si se le 
contempla del punto de mira del consumo, hablamos como Robert­
son Y, en general, como todos los adep':cs de las nuevas teorías del 
crédito y de la moneda, de r.e.distribución o de transfwr.e.nC'Ías de 
consumos de indivi.duo a individuo y de grupo a grupo: en rigm· 
se trata, pues. de dar nombres nuevos a conceptos harto familia~ 
res de las viejas teorías. 

Por el trámite del gobierno comunista, que se substituye al sis­
tema bancario en el ejemplo considerado, tal vez con mayor eficacia, se 
tran:-'fieren consumos de unos grupos a otros de la clase activa (en la 
sociedad comunista, por hipótesis, la claBe inactiva no existe) . Si d 
nuev0 impuesto grava por igual a todos los trabajadores, como. ¡,ería el 
caso 1·eal más probable (tal es hoy el de Rusia), 'la transferencia de 
consnmos no se realiza en el espacio, de grupos a grupos, sino t'il 

el tiempo: de los trabajadores actuales a los futuros. El sufrimien­
to y la privación que soportan los de hoy es el precio quP ellos 
pag1m por el beneficio de que disfrutarán los del futuro. Dónd.e 
se lmlla en estos casos el interés de la colectividad~ Coincide con 
el de los que . ven su capacidad de consumo disminuí da o, por d 
contrario, con · el de los que ven aumentada la suya~ Las nuevas 
tem·bs no pueden responder satisfactoriamente a estas preguntas. 

El alza de los precios a través de las cuales se realizan aque­
llas transferencias de consumos, según estas teorías, no es conr1i­
ción de equilibrio si al mismo tiempo la tasa natural no está va­
riando en el mismo sentido; en otros términos, tal alza no fó& con­
dición del -equilibrio, si al mismo tiemno la tasa neta de to­
dos los capitales no tienden a igualar al alquiler o interés del 
ahono. Y recíprocamente, la baja de los mismos puede conducir a 
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una pos1e1on de equilibrio, si al mismo tiempo tiende a realizar­
se la igualdad de aquellas tasas netas con la del alquíler del ahorro. 

En estas teorías se prescinde antojadizamente, como de co&a 
des"f)mciable o insignificante, de la demostración walrasianfl, es a 
saber·, de que, en una sociedad en que los capitales son insuficien­
tes, y en la que, por tanto, existe, un problema de distribución de 
los cnpitales disopn~oles: la libre concurrencia de los empres1;1rios 
da para todos loo coeficientes de fabricación los mismos valores que 
se obtendrían, determinándolos pm· la condición d.e. obtener e.l má­
xinw de bienestar (problema de la sociedad comunista, y del ban 
co \'entral en las nuevas teorías) . De lo cual es corolario que: la 
i[Jualdad de la tasa neta de todos l.o'S caprilnles es la con.dicíón 91te 
as.egv.:ra e·l máximo ae coenv.eniencia de los mismos (17 ). 

"En el caso de inflación (o ahorro forzado), dice Pi ero Sraffa, 
como en el del ahorro (espontáneo), la acumulación de capital tiE· 
ne lugar a través de una reducción de consumo n. Los efectos de 
uno y otro proceso son idénticos. ''Una clase, agrega, Sraffa, ha 
robado a· otra parte de su crédito durante cierto período de tiem­
po y ahorrado luego el botín. Cuando el :robo termina, es clál'O qué 
las víctimas no pueden en manera alguna consumir el capital qm; 
ahora se' halla fuera de su alcance" (:L8 ). La observación, de un 
acentuado sabor paretiano, es muy certera; porque eJ secreto de 
todaN estas transferencias de consumos es el robo de réditos qmo, 
en todos los casos ~(}n~cidos, así en los tipo capítalista como en los 
tipo comunista, realizan los que disponen del poder pülítico o, por 
lo menos, lo usan en un sentido demagógico, para satisfacer las 
pasirmes y los apetitos de las clases más temibles de la población (19

). 

:M:u¡;ho tiempo hace, obs.ervó Pareto la importancia, deciaiva que 
en la dinámica social y económica tiene el contraste entre ]os es 
pecul(tdOr'f!S (hombres de negocios, banqueros, empresarios, obreros, 
etc.) y los rentistns, capitalistas o poseedores del ahorro: Pmpren­
dedores, prcpensos a la lucha y, por consecuencia, temib¡es lo& pri­
meros; tímidos, pusilánimes y, por tanto, inofensivcos los segundos 

(17) GoNDRA, Elementos, § 168. 
(18) P. SRAFFA,' Dr. Hayek on money and capital, Economic Journal, mar­

zo, 1932, págs. 47-48. 
(19) ,Cf. GO.;NDRA, Problemas soci¡1les y económ,icos del momento, págs. 7.3-

102 y pág·. 179, nota 1, Buenos Aires; 1934. 
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(2°). Los adeptos a las nuevas teorías son muy solícitos con los 
primeros: sienten por ellos una preferencia teórica muy marcada. 
Es explicable, pues, que Robertson encuentre más fácil practicar la 
inflación, con su ahorro fc'l"zado y sus transferencias consabidas Je 
consumos, según conviene a los primeros, que proteger contra to­
do despojo los réditos de los segundos; y que, según Keynes, sea 
más grave, en un mundo empobrecido, pr{;vocar la desocupación 
que desilucionar a los rentistas, sin duda, por aquello de que el hi­
lo tiende a cortarse por lo más delgado (21 ) . 

Transferir consumos y desilucionar a los rentistas, f·orzar el 
ahorro, revaluar o justipreciar la moneda (en otros tiempos se di­
jo: pregonat· la moneda) son figuras de retórica, simples metoni­
mias, exaltadas de pronto a la dignidad de teorías, mediante la:> 
cualts, velamos con eufemismos ingeniosos algunos efectos prima­
rios e secundarios de casos particulares; y confundimos el interés 
de la colectividad con el de algunas clases de la población, dandJ 
así. de un medo artificioso, por teoría general de la moneda y del 
crédi10, la de un sistema particular de política bancaria) . 

La deteriorización o falsificación de la moneda, esto es, el des­
censo de su poder adquisitivo, (del cnal es efecto en nuestros días 
el fenómeno de la redistribución de réditos que, en las nuevas teo­
ría"l se atenúa con la metonimia: transferencia de consumas) se 

(20) PARETO, Tmttato di Sociologia, vol. II, §§ 2333- 2335. En los primeros, 
agrega Pareto, predomina el que llama ~nstinto de las combinaciones; en 
los segundos, el d!l la persistencia del agregado (P ARETO, ibib.) . Prefie­
ro, por mi parte, valerme de un lenguaje más claro y pintül'esco: clase 
los lobos y clase de los. corderos. La experiencia demuestra que es fácil 
degollar a los cord!)ros para brindarles a los lobos, y que; por el co:ptra­
rio, es impo:¡ible, hasta por motivos fisiológicos, degollar a los lobos pa­
ra sustentar a lo.s cmderos. La iniciativa de la· producción, hasta cuan­
do es inconveniente y perjudicial para la colectividad que forman lobos 
y corderos, es de los lobos. Es, en cambio, función importantísima de los 
corderos, producir y acumular la lana espeeialísima que llamamos ahorro, 
el cual sirve para permitir o financia?· la iniciativa de los ·lobos, y ·pa~a 
reparar el daño que aquella iniciativa, cuando és inconveniente, no de­
ja de ·ocasionar. En los períodos de convulsión económica es frecuente 
la degollación de los corderos, con b(}ne.ficio inmediato de los lobos, que 
ven aumentada su capacidad de consumo (ahorro forzado y transferen­
cias de consumo'), y a la larga, con grave daño (le los mismos, que pue­
den llegar hasta extinguirse, por falta de la ·:carne y de la lana de 
los corderos. Durante los períodos de tranquilidad, en eambio, se ate· 
núa la voracidad de los lobos y se restituye a su normalidad la produc­
ción de la lana o ahorro a cargo de los corde:r:os. 
(21) KEYNES, Riforma Monetaria, pág. 51. 
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hace presente desde los primeros tiempos de la historia monetaria 
del mundo, por la influencia política de la clase de los deudores 
(que hoy es como decir especula<L01res) y la voracidad fiscal de lüS 
gobiernos. Y esta tendencia se acentúa particularmente cuando los 
segundos se convierten en instrumentos de los primeros. Unos y 

otros, deudores y gobiernos, tienen entonces el interés común de 
emplear la falsificación de la moneda como impuesto fácil, barato 
y rigurosamente proporcional al bolsülo, ya que no al bienestar 
de las víctimas (acreedores o rentistas que lo pagan), las cuales 
víctimas, por lo común, no son como se ha dicho las clases más ac­
tivas y viriles de la población (22

). 

Del punto de vista científico, es necesario distinguir la teoría 
económica de la teoría sociológica de la moneda. N o es admisible, 
pues, la confusión de los fenómenos monetarioE; en la generalidad 
de hs casos que se ofrecen a la observación, con el de un SlStema 
particular de política bancaria, ni la del interés colectivo <'on el 
de clases determinadas. en que incuren les adeptos de las nueva;:; 
teor[~,s. Y a sabemos. en efecto, que, en período cotrto, la te u ría de 
la moneda es exclusivamente económica y sirve para explicarnos 
las fluctuaciones del valor de aquélla, en distini:os cas:)s e hipóte­
sjs: y que, en período l.arg.o, durante el cual la propiedad no per­
manece !:ncólume, es más bien una temía sociológica que uos ex­
plica la circulación de las aristocracias (2 3 J • Pero d·; tales premr 
sas 110 se deduce que pueda confundirse el interés transiVJrio de 
algunos grupos con .gl d!:) la cplectividad; ni mucho menos, que pue­
da darse por teoría general de la moneda, la de un caso particular. 

Como se dirá. la actividad económica de los hombres SL desa­
rrolla en forma cíclica y nasa por alternativas de prospet·jdad y 

dept<'sión, durante las cuales, aquélla SP- acelera y se rei:arda. SU· 

cesivamente, o si se prefiere, la aceleración de aquella actividad 
cre(·r v decrece alternativamente. Del punto de vista dinámico, la 
actividad económica es, según se dijo, como el flujo continuo de 

(32) GONDRA, Algo sobre los originares e tngBniosos planes monetarios del 
Poder Ejecutivo, La Prensa, 21 de febrero de 1935. 

(23) Véanse las consideraciones de PARETO, Fatti e teorie, págs. l!H -195. 
El ejemplo del peso argentino, desdóblado en un peso papel y uno peso 
oro, es uno de lüs muchos que cita para ilustrar su observación. ¡,Qué 
diría hoy, ante las nuevas leyes que envilecen todavía más el valor 
de nuestra moneda~ Cf. Trattato di Sociología, §§ 2236 y sigs. 
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una doble corriente de ahorro e inversión prnductiva, que anmenta 
y disminuye, según las fluctuaciones del ciclo, y en la que todos los 
individuos, como productores, son indistinta o sucesivamen~e acti­
vos o inactivos: especuladores o r~~ltistas. Lo que interesh, siem­
pre, en todas las fases o períodos de aquel ciclo, es que se alcance 
prestamente la igualdad de todas las tasas netas de los capitaleR, 
con la del interés del ahorro. No está demostrado, sin embargo, 
que, eon la inflación de la moneda y del erédito, se alcance más 
pronto que con la contracción de los mismos, aquella igualdad. Los 
hechos y argumentos que suelen aducirse en favor de la inflación 
se comprueban en ciertos casos; y son desmentidos en otros (24

). 

9. Durante los años que precedieron a la gran guerra U(~ 1914, 
el mundo disfrutó de una paz monetaria muy prolongada. La esta­
bilidad del sistema bancario entonces en vigor, fundada en la ac­
ción 1·eguladora de los bancos centrales, parecía definitivamente 
asentada, salvo excepciones insignificantes. La intangibilidad de ia 
moneda y del crédito era un dogma que no se ponía en duda; y 

como los bancos centrales funcionaban sin tropiezo, y las variacio­
nes reguladas de la tasa bancaria coincidían de ordinario con unL 
gran prosperidad, cobró crédito el sofisma, casi diría, la supersti­
ción de aquellos bancos. 

(24) Esos hechos son, por lo general, los que dan a la depresión actual su 
gravedad ocasional, más funcional que orgánica, según ya observé; .a.sa­
ber, "los estorbos de todo linaje con que la estupidez proteccionista va 
matando por· todas partes el comercio internacional y la guerra- comercial 
que una absurda política monetaria reagrava" (GONDRA, Pro/Jlemas so­
ciales y económicos del momento, pág. 164). Bastaría recordar que to­
dos esos estorbos actuaron con interrsidad muchísimo menor o no se hi­
cieron sentir en las érisis anteriores a 1914, fácilmente superadas o li­
qwidadas, todas--ellas, porque lo fueron con un mínimo de intromisión e 
incapacidad de los gobiernos. (Véase GoNDRA, Problemas, pág. 32, no­
ta 2). Y se vienen al suelo todas las. necias consideraciones sobre inca­
pacidad del liberalismo y fin del capitalismo, en los que se revela de or­
dinario una supina ignorancia de los verdaderos términos del problema. 
Que el fin del capitalism.o pueda sobrevenir por la estupidez o incapa­
cidad de los gobiernos y- funesto resultado del influjo demagógico que 
sobre ellos ejercitan algunos elementos de l~:~s clases activas, es cosa evi­
dente (Véase GONDRA, Problemas, págs. 107 y sigs.). De aquí no se 
deduce, sin em~:1rg9, que tales hechos sean imputables a la. política del 
laissez faire; lai'ssez passet, cuando los vemos hoy reproducirse, segura­
mente con mayor gravedad o intensidad, en los países donde impera en 
todo su esplendor el timo mundial del comunism9, -d€1 fascismo, de la 
economía dirigida y ·de otros gérmenes igualmente demag_ógicos. 
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J<Jsa paz monetaria fué de suyo muy ocasionada, come fácil­
mente se comprende, a todo género de ilusiones y a todas l¡lS for­
mas de credulidad monetaria. Nada tiene de sorprendente, pues, 
que hasta les más eminentes economistas creyesen en las v1rtud~s 
esotéricas del banco central. La circulación monetaria funciona 
bien, decíase, porque exi~te el banco central. Los hechos, a poco, 
encargaríanse de probar lo contrario; el banco central funcionaba 
sin tropiezo, porque la circulación monetaria .era normaL Pero és-· 
ta i>e descompuso con la geurra, y tronaron todos los ban~os ceil­
trales ,como tronaron con ella muchas otras cosas. Y las viejas y 
venerables macanas monetarias de Soufh America, como la emi· 
sión, por ejemplo, que fueron en su tiempo :fustigadas en Buropa 
como verdaderos robos, se propagaron en ella. Y un insigne es­
critor, uno de los que· más nos :fustigaran, descubrió entonces que 
la T>ropiedad no permanece incólume, como se dijo, en período lar­
go. No se trataba ya de robos, sino de una nueva teoría sociológi­
ca de la moneda y de la circulación rl.e las aristocracias, fundada 
en 1a distinción mí}rshaliana de período corto y período lar-go. 

III 

SUMARIO: 1 . Oscilaciones económicas. - 2 . La crisis general. - 3 . Cla­
sificación de las teorías sobre la. crisis. - 4. Crisis y fenómenos na­
turales. -- 5. Crisis y fenómenos de distribución. - 6. Cr1sls y 
circulación monetar1a. - 7. La concepción de Keynes. AnteceQ.en.­
tes. - 8 . Sus ecuaciones fundamentales de la moneda. -- 9. La 
concepción de Keynes y el comunismo. - 10. Insuficiencia de la 
misma. - 11. Factores psicológicos de la crisis. - 12 La eficaciz, 
del sistema bancario a la prueba de los hechos. - 13. - Conclu­
siones. 

1 . En el capítulo anterior se ha expuesto a grandes rasgos la 
historia de las teorías sobre la tasa bancaria del interés. La ari­
dez propia de la materia volvió fatigosa nuestra exposición, que de­
bió pf.recer como un viaje penosísimo a través de una tierra de ba­
ñad,,s; aunque es forzoso reconocer que también han debido contn­
buit a la fatiga, la impericia del expositor y el lenguaje a ratos 
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abstruso de las mismas teorías ( 1 
) • Allanada esta primera difictiltad, 

el camino se hará más fácíl y hasta rtiás interesante, puesto q:-ue 
trataremos iie cuestiones que nos tocan más de cerca, según vayamos 
aproximándonos a la realidad del mundo contemporáneo y de los 
probkmas que nos ofrece. 

El estudio de las teo-rías con las cuales se trata de explicar de 
qué manera influye el sistema bancario sobre la actividad produc­
tiva llOS conduce lógicamente a considerar los fenómenos dinámicos 
de la moneda; el crédito y la producción, quiero decir, al estudio 
de las oscilaciones económicas. 

"Podemos, dice Pareto, con un propósito de análisis consi­
derar ciertos estados económicos medios, del mismo modo qu(c con­
sidemmos el nivel medio del océano; pero aquéllos no son sino sim­
ples conceptos, privados todos ellos de existencia real. Las onda;; 
y las mareas agitan sin cesar la superficie del océano; y así, moví­
miemos ondulatorios de t0da suerte agitan el agregado económi­
co" ( 2 ). Las ondas serían en el agregado económico los movimien­
tos o.~cilatoriGis pa1·ciales, que resultan forzosamente de ]a falta de 
adaptación exacta entre la dem~nda y la oferta, esto es, mtre d 
consumo y la producción que por fuerza lo precede; las marNts, las 
grandes crisis generales y periódicas, con sus dos fases de ascenso 
y descenso, de prosperidad y depresión, que algunos prefieren de­
nomi..<ar ciclo económico. 

En general, los movimientos de los fenómenos sociales tienen 
lugar en forma ondulada. La crisis general, sobre la que influyen, 
como se verá, factores psicológicos y sociales, es, pues, un caso par­
ticular de aquellos movimientos oscilatorios. No excluye, por con­
siguiente, sino que, por el contrario, snp0ne movimientos de am-

( 1) 

( 2) 

' 'El doctor Hayel¡:, pueéle decirse, construye un martillo terrorífico con 
el objeto de partir una nuez; y luego no la parte. Y como, en esta cri­
tica, lo que principalmente nos interesa es la nuez, no necesitamos pm•­
der tiempo, criticando el martillo. El papel de su descripción en el libro 
casi no es otro que el de oscurecer el desenlace : una masa de contradic­
ciones marea en tal forma al lector, que, cuando llega la discusión de la 
moneda, hállase dispuesto, como resultado de su desesperación, a creer 
cualquier cosa'' (P. SRAFFA, Dr. Hay e k on money and capital, Econo­
mic J ournal, · marzo, 1932, pág. 45) . Otro tanto podría decirse de ló's 
demás neo-wicksellianos, de Robertson y hasta del mismo Keynes, con la 
salvedad, para este último, de que no se contradice generalment-e, 
y de que su forma elég:wte, impecable, y a ratos su hwmm&r, su es­
tilo, festivo nos indemnizan de la fatiga. 
P ARETO, Co~¿rs, vol. II, § 927. 
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plitud ·mucho mayor (movimientos seculares y también milenarios, 
probablemente) ; o de amplitud mucho menor: anuales, es1nciomtc 
les, mensuales, etc . 

El ciclo diario depende del hecho que el hombre duerme de 
noche, se dirige al trabajo y come a horas deter:thinadas. El ciclo 
mensual depende de la media fiesta del sábado y d'e la fiesta del do­
mingo. El ciclo estacional, a su vez, depende con frecuencia del 
efecto conjunto de varias causas, de una combinación del clima y 

de las costumbres. Las personas no llevan los mismos vestidos en 
junid y en diciembre. Los efectos de tales fluctuaciones dependen 
en parte de su extensión y en parte de su regularidad y de la po­
sibilidad de preverlos, no sólo en cuanto al tiempo, pero también en 
cuanto a la calidad de los bienes y servícios que serán demandados. 
Si se trata de productos típicos o de• serie, el productor prepara 
su provisión durante la estación muerta. Si no fuese por esta po­
Sibilidad, dice Clark, la demanda de juguetes y otros obsequios 'se­
ría rma calamidad industrial; y San Nicolás, más que un santo 
patrono. una maldición para la humanidad ( 3 ) • 

2. I1a crisis general es. esencialmente, un fenómeno de los tiem­
pos eontemporáneos. Los escritores de otras edades no la conocie­
ron con los caracteres típicos de la variación cíclica. No ignora­
ban las fluctuaciones de la actividad eeonÓ~ica ni, en gm1eral, ]a 
formn, ondulada de los movimientos sociales, pero no advirtieron 
la periodicidad de 'las ilr~is generales ( 4 ) • • 

Aunque sólo disponemos de estadísticas deficientes o imperfec­
tas para tiempos anteriores al siglo XIX, numerosos documentos 
nos permiten saber que la formación y la afluencia del ahorro a la 
producción, que constituyen uno de los factores más importante& 
dé lt~. crisis, eran entonces elementos aécesorios de la actividad eco­
nómica. La población relativamente exigua, el desarrollo incipien­
·~e d.:l la producción industrial y el aislamiento de la política mer­
cantilista, limitaban. a términos mezquinos la transformación del 
ahorro en capitales. En la demanda prevalecían probablemente tos 
préstamos usurarios de 'consumo sobre los préstamos d~ producción 

( 3) G. M.· CLARK, Studi sull' economía dei costi costanti, cap. VIII, § 2, 
N u ova e o llana di economisti, vol. V. 

( 4 ) GoNDRA, Elementos, § 523. 

AÑO 22. Nº 3-4. MAYO-JUNIO 1935



-167-

Los banqueros y ahorradores o rentistas aprovechaban las angus­
tias financieras, el desorden y los despilfarros de las casat; reales 
o señoriales. Fuera del comercio internacional, (expuesto a gran­
des percances y quebrantos, por la: inseguridad de los mares y las di­
ficultades naturales de una navegación lentísima) y del crechniento 
de la deuda pública, las oportunidades de inversión productiva del 
ahorm eran contadas y de muy poca importancia. Debía, por con­
siguiente, invertirse, casi de necesidad, en la compra de acciones de 

compañías privilegiadas que explotaban el tráfico de paísse lejanos 
o coloniales y en la especulación sobre fondos públicos, motivando 
con frecuencia operaciones arriesgadas y temerarias, como la lla-· 
macla crisis de los tulipanes en Holanda (1637), el sist,ema de Law 
en Francia bajo la Regencia (1716) y el escamoteo finaneiero de 
la Compa.ñía del mar del sur en Inglaterra (1'720) (") . 

Ciertas actividades económicas no se substraerían a las alter­
nativas de la fluctuación; pero ésta sólo se hacía sentir en zonas 
muy limitadas. La masa de la población no sentía sus efectos, ni 
soportaba otras oscilaciones que las ocasionales de la guerra, de la 
tiranía real o señorial y de los agentes naturales, como s~quía~~, 

inundaciones, malas cosechas, epidemias, etc. Y estas oscilaciones 
más que ciclos económicos, eran crisis de miseria o de pauperismo, 
algo así como formas larvadas, rudimentarias, de la crisis propia­
mentl" dicha. 

3. I.Jo que embrolla y obscurece la explicación de la cr1s1s ge­
neral es la confusión frecuente entre causas e in.terdependenc.ia de 
los fenómenos económicos ; de donde nacen las explicaciones erró­
neas y fragme~tarias. En un conjunto de fenómenos interdepen­
dientes, se toma uno de ellos como si fuese la causa única de la 
crisis. Así se dice, por ejemplo, que ésta resulta \le m1 exceso de 
consumo o de un exceso de producción; o bien de la inmobilización 
excesiva de capitales o de un abuso del crédito. Tales maneras de 
considerar los fenómenos son erróneas, porque toman parte po:r el 
todo, el detalle por el conjunto. 

Si dos fenómenos A y B son interdependientes, lo único que 
podemos afirmar es que a toda variación de ,~ corresponderá una 
variación de B ;) recíprocamente. Pero de tal afirmación no se de-

( 5 ) GONDRA, ibid. 
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d:uce que A sea la causa de B ni B la causa de A. Véase PARET{), 
Proemio, Bibltoteca di Storia Economica, vol. I, pág. XIII, M:i-.. 
lán, 1903. 

No puede ser aceptada por buena una teoría de la crisis, dice 
Barone, si sólo consigue explicar los que se han denominado moYi~ 
mientas oscilatorios parciales; porque el fenómeno de la crisis no 
deprnde únicamente de la existencia de aquellos movimientos, qut>, 
en l_u actividad económica, lejos de ser excepcionales constituyen la 
regla (6

). Depende del hecho que muchos movimientos oscilato~ 

rios parciales se desarrollan simultáneamente y en el mismo senc 
tido. 

Las tecrías corrientes se pueden agrupar del siguiente modo: 
1) tl'orías que buscan la explicación de la crisis en fenómenos natu­
rales ; 2) teorías que la buscan en fenómenos de di:;:tribución ; B) teo, 
rías que la buscan en fenómenos de circulación. 

4. Los que atribuyen la crisis a fenómenos naturales, como Je­
vons, Moore y Huntington, la vinculan a la influencia cíclica de las 
manehas solares sobre las fluctuaciones de las cosechas y, por con­
secuencia, sobre la actividad económica en general; o a la fluc- · 
tuac1ón de las condiciones meteorológicas, de las cosechas y de la 
actividad económica, que origina el ciclo de ocho años en la con­
junción de Venus; o a las fluctuaciones de la condición sanitaria, 
de ln condición psíquica y por tanto de la actividad económi;-;a, que 
originan las condiciones meteorológicas (7) . 

Estas teorías son más ingeniosas que exactas. Se le observó a 
Jevons, por ejemplo, que para establecer la regularidad del ciclo 
de la crisis, incurrió en errores de hecho y consideró crisis que no 
existieron; o extendió arbitrariamente la duración de otras, para 
llegar al sincronismo que buscaba entre el fenómeno natural y la 
crisis, a la que atribuyó una duración de 9,4 años. Se le observó 
también que hubo en la India malas cosechas que no provocaron 
C'risis económicas; y en cambio, crisis económicas que coincidiervn 
con períodos de buenas cosechas. 

( 6 ) E. BARONE, Princivios de Economía Política, §§ 220 y 250, 2•. edición, 
Impr. de la Universidad, Buenos .Aires, 1931. 

( 7 ) W. C. l\fiTCHELL, Fenomeni e fattori dei cicli economici, cap. IV, § 1, 
N u ova e o llana di economisti, vol. VI. 
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Moore sostuvo en 1923 que: ''las condiciones meteorológicas ex­
presadas por l11s precipitaciones en la parte central de los Estados 
Unidos y probablemente en otras áreas continentales, atraviPsan ci­
clos de duración aproximativa de 33 a . 8 años, causando ciclos co­
rrespondientes en los rendimientos por acre; estos ciclos d(' las co­
sechas constituyen la corriente natural que arastra consigo los va­
lores y los precios (rítmicamente variables detrás de aquéll0s) los 
cual e>~ interesan más de cerca al economista''. W. Beveridge, por 
su parte, sostiene que también existen movimientos periódicos del 
sistema solar que influyen sobre el tiempo atmosférico y las cose­
chas; y E. Huntington, que existen relaciones entre las condicio­
nes er~onómicas y la salud de las poblaciones, y que, más que un 
efecto, la salud es causa de las condiciones económicas (8

). 

Cualquiera sea la importancia de estas comprobacion(~S, ten­
drían en todo caso un valor muy limitado, por cuanto no satisfa­
cen la necesidad de construir una teoría económico - social de la 
CrlSlf'. 

5. Las teorías del segundo grupo son, en general, sofístlcas; y 
más que teóricas científicas ,tesis apriorísticas, de contenido NJ grnn 
parte sentimental, mitos, esto es, imágenes de lucha y acción l'utu­
ra, según la expresión de G. Sorel (9

), que miran a sus<~itar la 
acci.Sn revolu~ionaria violenta, de una clase social que se supone 
oprimida y víctima del ordenamiento social existente. 

Los que buscan la explicación de la crisis en fenómenos de dis­
tribución la relacionan con una supuesta supérproducción sistemá­
tica, originada por la economía capitalista. La capacidad de consu­
mo <'iel capitalista: no corresponde a la magnitud de su capacidad 
econ(,mica; la del obrero, eri cambio, es muchísimo mayor que la 
capacidad económica del mismo. De ahí la superproducción siste­
mática y, por consecuencia, la crisis, que no puede terminarse de 
otro modo que por excepcionales destrucciones de riqueza (1°). 

Es una variante particular de este tipo de teorías, la que Marx 
funda en su llamada ley de la baja t<Cntl.en.cial de la ctwtc" de be·· 
Theficio. En realidad Marx utiliza el fenómeno de la crisis para con-

( 8 ) MITCHELL, ibid. 
( 9) G<lNDRA, Elementos, § 534. 
(10) G<JNDRA, ibid. 
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cilia1' la contradicción entre aquella ley, según la cual el bnneficio 
de los capitalistas tiende a desaparecer, y la persistencia de] mis­
mo. Según Marx, en la compcsición total del capital, el capital 
constdnte (maquinarias, materias primas, etc. ) tiende a crecer en 
proporción más rápida que el variable (salarios) . Como la super­
'valía proviene del capital variable, el beneficio, esto es, la relación 
entre el importe de aquélla y el capital total, tiende por lo tanto 
a disminuir. Por qué no asistimos entonces la eliminación (·ompk­
ta de1 beneficio~ Precisamente, a causa de la crisis, que no es otra 
cosa sino el esfuerzo periódicamente renova,do en la sociedad capi­
talista, para evitar la desaparición de aquél. El descenso de la 
cuota de beneficio es la señal de una lucha a ctlcihillo entre los pro­
ductores, cada uno de los cuales tra~a de aumentar su produccióü 
y su venta, eliminandn a los competidores. Esta lucha origina d 
exceso de producción del cual deriva la crisis y, en consecuencia, 
la destrucción de una cantidad considerable de productos y de ca­
pitales. De tal suerte el capital disminuye por destrucción y pnr 
desvalorización; y el importe del beneficio aumenta. El capital 
se opone al descenso del beneficio por un proceso de autodestrucción 
sistemática ( 11

) • 

l;a ley tendencial de la cuota de beneficio no correspnnde a 
los hechos. Marx confunde el beneficio propiamente dicho, el ben<:­
ficio debido a las fluctuaciones cíclicas de los precios, con ('l inh­
rés del capital inverti?o y con la retribución normal del empresa­
rio, esto es, con la g~tttancia de los fac~ores de la producción, como 
la denomina Keynes, según se dirá. Cuando la libre concurrencia 
es activa, la producción tiende a pos~ciones de equilibrio en las eun­
les el beneficio se elimina, y la lucha entre las empresas termina 
muchas veces por pactos de coalición, por la constitución de gran­
des trusts, cuando según Marx, debería ser más intensa. Durante 
la crisis son estas coaliciones y trusts los que mejor la scportan, 
los que más bien librados salen de ella. Si la ley correspondiese a 
los hechos, el desenlace de una lucha debería originar una dismi. 
nuci(m del capital constante con relación al capital variabl0 y, co­
rrelativamente, una reacción de los beneficios. Tales deberían ser, 
en efecto, los hechos que contrarrestan la baja tendencial. Pero 
aquéllos prueban lo contrario: a) que las empresas sobrevivientes 

(11) Gor¡DRA, ibid. 
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no modifican la composlclon total de sus capitales; b) que los ma­
yores beneficios corresponden a las empresas en que el capital cons­
tant•l es mayor en relación al capital total. 

6. Las teorías del tercer grupo atribuyen la crisis a fenóme. 
nos de circulación monetaria. En 1810, señalaba ya Ricardo las 
cansas de la depreciación de los billetes y las consecuencias funes­
tas de un exceso de emisión. ''La depreciación actual de los bille­
tes de banco, escribía, ha sido provocada por las emisiones excesi­
vas del Banco [de Ingla terr!),] (12 ) • En sus encuestas de 1832 y 
1840, Jones Loyd (Lord Overstone) desarrolló esta teoría, toman­
do r1mo ejemplo las crisis de 1825 y 1837. Según Loyd, esb,S cn­
sis habían sido provocadas por el exceso en la emisión de lo& bille­
tes de banco. En ella se inspiró en 1844, por iniciativa de Sir Ro­
bert P~el, la reforma de la ley orgánica del Banco de Inglaterra; 
que puso un límite a la emisión de billetes a cambio de títulos 
de crédito. Poco después, las crisis de 1847, 1857 y 1873 demostra­
ban la insuficiencia de la teoría y la ineficacia de la reforma. 

Son variantes particulares de esta teoría: a) Las que ¡Jtribu .. 
yen la crisis a fenómenos monetarios provocados por la expansión 
de la actividad industrial y comercial, en las cuales se exageran pro­
gresivamente las adquisiciones de los consumidores, de las que de­
pende directa o indirectamente aquella actividad. b) Las que la 
explican por la diversa velocidad con que se mueven las distintas 
categorías de precios, de suerte que los réditos de los consumidores 
resultan inferiores a la producción de bienes de consumo durante la 
prosperidad o superiores a ella durante la depresión. e) Las que la 
atribuyen al hecho de que los réditos pagados por las empres«s a Jos 
individuos son wlternativamente superiores o inferiores al valor d0 
los bienes producidos para la venta: movimientos que se acentúan 
por el ahorro de los individuos. d) Las que atribuyen a un exceso 
de rfdito de los consumidores, sobre el valor de la producción de los 
bienes de consumo, que sólo pueed ser originada por un exceso d_: 
inversiones debido a expansión del crédito bancario·, vale decir, las 
que la explican por un exceso de inversiones sobre el ahorro C:o­
rriente (13

) • 

(l2) GoNDRA, Elementos, § 529. 
(13) MITCHELL, op. cit., cap. V, § 2. 
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7. Tal es la versión ingeios~sima que de este tipo de teo:rías d¡,¡, 
Keynes en su Treatise .on monwy, publicado en 1930. 

' 'La teoría mcnetaría del ciclo, dice Foa, es un Jenix :,;ingular 
de nuestra ciencia, que, varias veces consumido por un :r·iguroso 
análisis crítico, resurge siempre intacto de sus propias cenizas ... 
ofrc(~e la ventaja de una tentativa de síntesis que tengo por infini­
tamente sugestiva, aunqae de vez en cuando el resultado deba es7 
timarse como incompleto o insuficiente. Esta tentativa de síntesis 
(agrega) es especialmente visible en algunas modernas v~orsiones 
de la moderna teoría monetaria del ciclo, las cuales se destacan de 
las precedentes y aún de algunas contemporáneas, en cuanto no 
impUcan la reducción de todas las causas del ciclo a una cau:,;a. úni­
@a y fundamental, la política monetaria bancaria, sino que inten­
tan contemplar todas las causas que influyen sobre d ciclo desdo 
un único ángulo visual, y fundir las relaciones :fundamentales d'l 
producción y distribución que son como su cimiento en los términos 
monetario,s que constituyen su vestidura'' ( 14

) • 

Ya en su libro A tract on Mon,etctry Reforrn, publicado en 
1924, que se abre brillantemente con un estudio sobre las consecuen­
cias sociales de la inflación monetaria, Keynes insiste particular­
mente sobre la idea de las transferencias de consumos entre la 
clase inactiva y la clase activa. ''Una mudanza en el 1Üvel general 
de los precios, escribía entonces, esto es, un cambio en la unidad 
que determina las obligaciones de los deudores de dinero (los cua­
les toman las decisi_Qp.es que ponen en movimiento la producción)' 
hacia los acreedores (quienes permanecen inactivos una vez que han 
preBtado su dinero) efectúa una redistribución de la riqueza entre 
los dos grupos ... los que componen el grupo active pueden, {3Í pre­
ven tal cambio, conducirse de modo que reducen al mínimo lo que 
pierden en ventaja del otro grupo o aumentar ~o que ganalf a cos­
ta del mismo, si el previsto cambio en el valor de la moneda se ve­
rifica. Si preven una disminución, ellos, como grupo, pueden te­
ner interés en limitar la producción, aunque tal ocio forzado em · 
pobrezca la·· sociedad en su conjunto. Si preven un aumento, pue­
de eonvenides tomar más dinero prestado e inflar la producción, 
llevándola más allá del punto en que ·su rendimiento efectivo eiil 

(14) B. FoÁ, Becenti teorie monetaire del ciclo, Giornale degli economisti, 
diciembre, 1931, pág. 847. 
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apenas suficiente para compensar la sociedad, en su conjunto, del 
esfu~rzo realizado. . . La inflación es, pues, injusta y la 'Jesinfla­
ción, dañosa. De las dos, si se prescinde de inflaciones exageradas, 
como la de .Alemania, la desinflaeión es acaso peor; porque es peor, 
en un mundo empobrecido, provocar la desocupación que desilusio­
nar a los rentistas" (15

) • 

De tal manera, ing·eniosa y hábil, Keynes justificaba entonces la 
inf]ación monetaria. El problema de la producción depenclí::t de 
factm·es exclusivamente monetarios, en cuanto a la posibilidad de 
aumentarla o disminuirla: di:lpéndía en suma de fenómenos epi~e: 

liale<> de circulación monetaria, como dice un renombrado escritor 
contemporáneo (1 6

). Esta superstición induce a Keynes a creer 
que una na¿ión puede, mediante la disciplina de su moneda, supri­
mir los ciclos comerciales y asegurar un empico constante de sus 
masa:> obreras1 y que la razón de la crisis de 1930 está en que, des­
pués de la guerra, los bancos, particularmente después del retomo 
(tan censurado por él) al tipo áur~o, han mantenido una tasa de 
interés harto elevada, o en el hecho de una errónea política mone­
taria, que conmueve las bases de la sociedad capitalista (17

). 

El ahorro era, pues, una función social de suma importancia, 
según ya lo reconocía Keynes entonces; pero la inversión del aho­
rro, esto es, su transformación en capitales nuevos era el funda­
mento de la prosperidad. El problema de la producción 110 con­
sistía, por consecuencia, en transformar ciertas cantidades de aho­
rro, sino en llegar a un empleo máximo de los factores de la pro­
du.cci0n, esto es, en asegurar la ocupación de todos los trabajado­
res disponibles, para eliminar la plaga o el do! or de la desocupa­
ción. Y el más importante de los medios recomendados ultonces 
era la inflación monetaria, la expansión de los medios de pago, el 
crédit9 barato que sólo se alcanza con la rebaja de la tasa del m­

terés (18
). 

Sobre estos mismos temas, vuelve Keynes en su Treatise. 

(15) J. M. KEYNES, La Riforma Monetaria, págs. 41 y 51, trad. italir¡,­
na de P. Sraffa, Milano, 1925. 

(16) A. LORIA, Keynes sulla maneta, La Riforma soeiale, marzo- abril, 
1931. 

(17) 
(18) 

LúRIA, ibid. 
KEYNES, Trattato della Moneta, vol. I, pág. 189, Treves, Milano, 
1932-1934. 
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b. Según Keynes, las fórmulas de la teoría cuantitativa a qw:; 
se ha hecho referencia en el capítulo I son insuficientes. Relacio­
nan entre sí los distintos factores monetarios; pero son f6rmulas 
puramente estáticas: suponen una posición de equilibrio, ~in ex­
plicar el proceso causal por el que se pasa de una posición de equi­
librw a otra, ni los fenómenos transitorios que se verificar; entre 
ellas. El verdadero fin de la teoría cuantitativa, agrega K eynes, 
UD consiste tanto en establecer identidades o ecuaciones estáticas, 
euan1 o en tratar el problema dinámicamente, analizando sus diver­
sos elementos, para mostrar cómo se pasa de una posición de equi­
librio a otra. 

Nuestro autor distingue el coste de la producción. total expre­
sado en moneda o 1·édito moneta1·io de la colectividad, que también 
denomina ganancias de los factore.s de la producción, de los bene­
ficios (profits) debidos a oscilaciones generales de los precios Con­
cibe, pues, el coste de producción, de un modo análogo al de la 
hipótesis de W alras, para el caso de libre concurrencia, de un em­
presario que no realiza ni ganancias ni pérdidas; <e') incluye, por 
consiguiente, en el coste, los salarios directivos o remuncerM~iones 
norrnal,es de los empresarios. Y como, por otra píJ.rte, considera 
según se ha dicho el coste de la producción total, advierte que la 
eondición de beneficios iguales a cero no significa que ningún exn­
presario realice beneficios. Una esta~ilidad del nivel de 1os pre­
cios en su coniutr!{) es perfectamente compatible con el heeho ,de 
que los beneficios de empresarios determinael.os sean posüivos o ne­
gativos; como es compatible asímismo con el hecho de que los 
precios de mercaderías determinadas aumenten o disminuyan. Hay 
pues, una di:ferencia entre W alras y Keynes. El primero de­
fine con su hipótesis la libre concurrencia perfecta; el segun­
do, el hecho de que coexisten en el mercado empresarios a cos­
tes distintos, de los cuales, unos realizan pérdidas miéntras 
otros realizan .ganancias. Estas pérdidas y ganancias son efec­
tos de aquellos movimientos oscilatorios parciales, a que se hace re­
ferencia en el § 1 de este capítulo, cuya teoría se debe a Barone ( 19 ~ • 

d)istingue Keynes, . además, el ahorro cor'rien.te de la colyctic 
vidad, definido como diferencia entre su rédito monetario y su gas-

( 19) BARONE, op. cit., §§ 213 - 215 . 

AÑO 22. Nº 3-4. MAYO-JUNIO 1935



-175-

to <le c:msumo, de las inversiones corrientes del mismü, es decir, de 
la (•tmtidad de dicho aho:rro que se transforma en capital(os nur.• 
vos (nuevos bienes de inv.ersión) . 

El nivel de precios de la producción total en un período deter­
minado comprende, según Keynes, dos elementos, a saber, el nivel 
de peecios de los bienes de consumo y el de los bi:nes que se agre­
gan al stock o disponible de capital o nuevos bienes de inversión 
En r·ondiciones de equilibrio, estos niveles de precios se igualan al 
coste monetario de la producción, que también denomina taRa mo· 
netaria de ganancias-eficiencia (money-rate of efficiency-carnings) 
de los factores de la producción. 

La condición de equilibrio (costes monetarios y niveles de prc 
cios de la producción iguales) depende de que la división del ré­
dito monetario entre ahorro y gasto de consumo sea o no igual a 
la repartición del coste de porducción total entre nuevos biene& 
de inversión y bienes de consumo. Si son iguales, el volumen :lel 
ahorro corriente resulta igual al coste producción de los nuevos 
bienes de inversión. Si, por el ccntrario, son desiguales; si, por 
ejemplo, aquél resulta mayor que éste, los empresarios productores de 
bien;';S de consumo sufren pérdidas; y recíprocamente, si d volu­
mell del ahorro corriente es menor que el coste de las nuevas inver­
siom:s, aquellos empresarios realizan beneficios. 

El nivel de precios de los nuevos bienes de inversión depende 
del nivel de los precios previsto para los frutos c¡ue aquellos bi.(• .... 
~es darán en un futuro inmediato, y de la tasa de interés a que 
tales frutos futuros son inmediatamente capitalizados. A si, pues, 
la realización de beneficios e de pérdidas, por parte de los pro­
ductores de estos bienes depende de que la previsión d.e los precios 
futuros y la tal¡la de interés varíen en sentido favorable a desfa­
vorable a tales productores. 

Los movimientos de estos dos niveles de precios son interde­
pendientes y tienen, en general, el mismo sentido; porque los bene­
ficios de los productores de bienes de consumo provocan beneficios 
de los productores de nuevos bienes de inversión y rpcíprocamente. 
Otro tanto debe decirse de las pérdidas de unos y de otros 

Para que los productores de nuevos bienes de inversión pue, 
dan .v quieran ampliar su producción,. es necesario que puedan dis­
poner de una cantidad apropiada de moneda; y para esto, la ta-
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sa de interés que dE-termina los valores de capitalización de aque­
llos bienes no debe ser tan elevada que los desaliente. La cantidad 
de crédito bancario depende de las disposiciones del público sobre 
las Yentajas comparadas de los depósitos de ahorro y de los títu­
los y del designio regulador del sistema bancario; 

''De tal manera, dice Keynes, el primer anillo de la sucesión 
causa] es el comportamiento del sistema bancario, el segundo es el 
coste y el valor de las inversiones, el te~cero, el hecho de produ­
cirse beneficios o pérdidas, y el cuarto, la tasa de remuneración 
ofrecida por los empresarios a los factores de la producción. Va­
riando el precio y la cantidad del crédito bancario, el sistema ban­
cario regula el valor de las inversiones; del valor de las inversio­
nes respecto al del ahorro, dependen los beneficios o las pérdida<; 
de lo:> productores; la tasa de remuneración ofrecida a los factores 
de la producción tiende a subir o bajar, según encuentren los em­
preslwios un beneficio o una pérdida; y el nivel de precios de la pro­
ducrión colectiva es la suma de la tasa media de ganancias-eficiencia 
(coste monetario de la producción según se ha dicho) y de la tasa 
medin de los beneficios de los empresarios. Así, para expresarnos 
de modo sintético, el nivel de precios de la producción total oscila 
sobre o debajo de la tasa de ganancias-eficiencia, según se deter­
minE- por el sistema bancario el valor de las inversiones, de modo 
que :o;obrepase al valor de los ahorros o permanezca debajo del mis­
mo; y el p'oder adquisitivo de la moneda oscila por debajo o por 
encima de la tasa de ganancias - eficiencias, según proceda el sis­
tema bancario de modo que el coste de las inversiones sea mayor 
o menor que el volumen del ahorro'' (20

) • 

Si las inversiones exceden a los ahorr-os., como es fácil compfen­
derlo después de lo dicho, el gasto de los consumidores aumenta 
resprcto al flujo de los bienes disponibles por parte de los produc­
tores, y los precios de los bienes de eonsumo aumentan . El exceso 
de las inversiones sobre los ahorres resulta entonces posible, no 
por la absteneión voluntaria de consumo provocada por un me­
nor gasto de los réditos mcnetaríos, sino por una abstencif.n invo­
lnntu.ria de muchos réditos, que resulta del alza de lÓs precios y Jel 
disminuído poder de compra de los mismos, o sea, por un proceso 

(20) KEYNES, Tr(J;ttato, -yol. II, págs. 262-263. 
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de ahorro forzado (o autmnatic lacking de Robertson). Ü<J­

mo observa Sraffa en el pasaje citado, en el caso de inflación, la 
a¿um{llación de capital tiene lugar a través de una involuntaria 
reducción de consumo ( 21

) • 

(21) SRA]'FA, op. cit., pág. 47. Cf. KEYNES, Tr;attato, vol. I, págs. 251-
252. Sea E el rédito monetario total o costo total de la producción 
expresado en moneda; l', el costo de los nuevos bienes de inversión. En 
consecuencía E - l' es el costo de la producción corriente de bienes de 
consumo. Sea S el importe del ahorra: E - S es entonces el gasto de 
bienes de consumo. Sea O, la producción total; R, el volumen de los bie­
nes de consumo; C, el incremento neto de los nuevos bienes de inversión. 
Por hipótesis O = R + C. Sea P el nivel de precios de los bienes de 
consumo. PR representa el gasto corriente de bienes de consumo; y 

e 
E-= I' 

o 
es el coste de producción de los nuevos bienes de inversión. Como el gas­
to de la colectividad en bienes de consumo es igual a la diferencia entre 
su rédito y su ahorro : 

E E 
PR =E- S (R + C) - R + I'- S; 

o o 
o sea: 

E l'- S 
P= + (I) 

o R 

que es la primera de las ecuaciones fundamentales de Keynes. Sea W 
la tasa de ganancias por unidad de esfuerzo humano o tasa de salarios. 
Su recíproca mide el poder de trabajo de la moneda. Sea W' la tasa 
de ganancias por unidad de producción (costo unitario), esto es, la ta­
sa de ganancias - eficiencia, y e, el coeficiente de eficiencia, de suerte 
que W = e\V'. Podemos escTibir la ecuaCión (1): 

l' S 
p W'+ (II) 

R 
o sea: 

l' S 
p W+ (III) 

e R 

Sea P' el nivel de precios de los nuevos bienes de inversión; II, el ni­
vel de precios de la producción total I = P' C, el valm·, diferente del 
coste, de los nuevos bienes de inversión. Entonces: 

Il= 

o sea: 

II 

PR + P'C 

o 

(E- S) + I 
o 
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~l~. Es fácil ver ahora cómo, en esta concepción de Keynes, se 
lleva, puede decirse, hasta sus últimas con~secuencias las teorías -ilc 
Robertsou. y. de. la escuela ne9-wickselliana. Fiel en aparienciallpur 
lo menos a la concepción tradicional del empresario como factor 
decisivo de la producción, Keynes la reduce, sin embargo, a pro­
porción insignificante, cuando nos le muestra sometido por comple-

que puede escribirse : 
E I-S 

II=-+ 
o o 

(IV) 

que es la segunda de las ecuaciones fundamentales de Keynes. La ecua­
ción (IV) puede escribirse: 

I-S 
II=-W+---- (V) 

e O 
Sea Q = Q' + Q" el beneficio total, en que Q' el beneficio sobre la 
producción y venta de bienes de consumo, y Q" el mismo beneficio so­
bre los nuevos bienes de inversión. 

o sea: 

y como, por hipótesis : 

E 
Q' = PR - - R = E - S - (E - I') 

o 

Q' I'- S; (VI) 

Q" I- I' 
Q = Q' + Q" = I - S. (VII) 

Podemos, pues, escribir las ecuaciones (II) y (V) : 

Q' 
P = W' +­

R 
Q 

II = W' + -. 
o 

(VIII) 

(IX) 

En el caso de equilibrio I = I' = S. Sea M' el total de los de!'ósitos 
de rédito y V' su velocidad de circulación. Entonces E = M' V'. En 
el caso de equilibrio: 

La ecuación : 

M' V' 
II=P=---. 

o 

PO= M'V' 

tiene, evidentemente, una íntima analogía con la ecuación de Fisher: 

PT = MV, 

con la diferencia de que O representa la producción corri\lnte, en tanto 
que T es el volumen global de las transacciones; y M' y V' representan 
los depósitos de rédito y su velocidad dc;J circulación, mientras M y V 
son los depósitos de moneda y su velocidad de circulación (KEYNES, Tra­
ttato, vol. I, págs. 191 -196 y 213 - 215). 
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to al sistema bancario, con su mecanismo de creac10n de crédito y 
de transferencias, ya sean espontáneas, forzadas o inducidas, de 
consumo entre unos grupos y otros. 

Si el sistema bancario puede influir decisivamente f;obre la 
producción y, en definiti~a sobre Ía distribución de la riqueza so­
cial, esto es, sobre la repartición del dividendo namonal, Emitan­
do l0s réditos y, por consiguiente, los consumos de la clase inactiva 
en beneficio de la clase activa, no hay razón, lógicamente, para no 
admitir que también puede, si así lo reclama al interés de la colec­
tividad, suprimir la clase inactiva, y hasta imponer los distintos 
géner,os y los medios de producción más adecuados. Bastaría para 
eÜtJ la enmienda legal que le permitiese exümder su acción a 
los directorios de algunas empresas, como ya lo hacen ciertos ban­
cos del tipo que Pantaleoni denomina omn.ium, adquiriendo la can­
tidad de acciones necesarias ( "~) . Y por qué no podría, por otra 
partf', el banco central, comn agente directivo del sistema bancario, 
extender sus operaciones de mercado abierto a los títulos industria, 
les 1 Pero si tal acción fuese posible y conviniera, no quedaría ya 
diferencia ninguna entre un sistema tal y el sistema monetario e 
industrial soviético, según lo describen escritores imparciales, co­
mo Feiler y Hoover (23 ). 

En la conceJlción de Keynes no parece lógicamente c•,nstrui­
da la extraña y poco menos que 'incomprensible armonía en 
que pretende presentar la iniciativa individual de los empr13sarios 
y de los ahorradores, por una parte, y la acción decisiva que atri-­
buye al sistema bancario, por otra. Si lns consmnidores son entr­
ramr:nte libres para distribuir su rédito entre gasto de consumo y 
abono y para invertir este último en títulos industriales o (,n de­
pósitos de ahorro, y si también lo son lns empresarios, pal'a diri­
gir su producción, & cómo se concilia esta libertad con el poder qu.~ 
atribuye al sistema bancario de ir~ducir a unos y otros? Pueden 
los lYrímeros contrarres~ar la acción inductiva del sistema banca­
rio o substraerse a ·ella, como quiera que sea? Y si pueden, &cótuo 
se concilia esta libertad con el poder' del sistema bancario y a quf 

(22) M. PANTALIDONI, Erotemi di Economia, vol. II, pág. 301, Laterza, Ba-
ri, 1925. · 

(23) A. FEILER, L'experience du bolchevisme, Paris, Gallimard, 1929. C. 
HoovER, The economic life of Soviet R1J,Ssia, N ew Y.o.rkr 1931. 
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queda éste reducido? Es difícil dar una respuesta satisfa("toria a 
estas preg·untas; y hasta se advierte que el mismo Keynes se las 
ha debido formular. ''Con esto no se afirma (dice, después de re­
sumir sus principales conclusiones) que el sistema· bancario sea el 
único (la bas':ardilla pertenece al texto ~ita do) factor de la situa­
ción; el resultado neto depende de su política, conjug·ada con toda 
otra especie de factores. P~ro en cuanto el sistema bancario sea 
libr·~ en su acción y se desenvuelva según planes determinados, 
pueJ,,, interviniendo como factor de equilibrio, contralorear el re­
sultado final" (24) . 

Esa concepción se nos presenta; pues, con la endeblez lógi­
gica de ntros si:stemas híbridos, como el corporativismo fascista y 
la llamada economía dirigida o maniobrada, de la que parece una 
mera variante, por cuanto intenta suprimir la libre concurrencia 
bancaria. Adolece, pues, del mismo defecto fundamental de aqué­
llos: el de ser como una forma de eclecticismo infecundo que t~r­
mina por esterilizarse en su impotencia para conciliar el pr-incipio 
de la libertad individual y de la iniciativa privada, cuya supresió1~ 
se considera funesta, con la organización gubernamental o social dP 
la pJ•oducción. 

10. Algunos de sus enunciados, como el de la relación entre el 
volumen del ahorro y el coste de los nueves bienes de inversión, teó­
ricamente irreprochables, en cuanto no hay en eUos nada que re­
pugne a la lógica, :n.o (;Dinciden con les hechos ni nos explican los 
fenómenos dinámicos, esto es, los fenómenos intermedios de las 
posiciones de equilibrio, que pretenden explicar. Si el volu­
men del ahorra. iguala al coste de las nuevas inversiones y al va­
lor dt; las mismas, la producción total está en equilibrio. En caso 
contrario, se verifican movimientos de alza o de baja de los precios, 
que originan ganancias o pérdidas de los empresarios. & Cómo. y por­
qué ~e pasa de la igualdad a la desigualdad de los factores enun­
ciados, va1e decir, de la posición. de .:;quilibrio a los movimientos 
dinámicos que conducen a ot:ra o r.establecen la primera~ N(J lo sa: 
bemns. 

"Pueden darse, dice Keynes, ahcrros sin invei'siones, si se con­
sidera lo que acaece cuando un individuo se abstiene de· gastar en 

(24) KEYNES, Trattato, vol. I, pág. 263. 
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el consumo de su rédito monetario. . . Hay en el mercado un ad­
quirente menos de bienes de consumo y, en consecuencia, lm; prP­
cios d~ éstos, disminuye~. Esta di.smiiJ.ución de precios aumenta el 
poder adquisitivo del resto de la colectívidad. . . Si los otros indJ­
viduos procediesen a reducir correspondientemente su gasto de con­
sumo y aumentar en consecuencia su aberro, ello sólo tendría 
el efPcto de aumentar después aquella parte del rédito que gastan. 
Entre tanto los que ahorran se hallan individualmente más ricos por 
el importe de su ahorro; pero los productores de bienes de l nnsumo 
que han vendido su producción a un precio más bajo se encuentran 
más pobres por un importe igual" ( 25

). 

El hecho podría verificarse tal vez, excepcionalmente, como en 
el ejemplo de una plantación de bananas propuesto por el autor (26

). 

En la realidad profundament'e dinámica, el artificio que la teoría 
deja sin explicación es, precisamente, el de la frase: "si los otros 
individuos procedml covrresp¡ondiente.m.e.nte a reducir su gasto de 
consumo". Las demandas de los bienes de consumo tienen elasti­
cidades distintas, en el caso normal o caso de equilibrio. También 
son distintos, normalmente, de un instante a otro, las utilidades 
marg'nales de aquellos bienes. En otros términos, no todos los in­
dividuos reacciot1an de igual modo al alza .y a la baja de los prec 
cios, en el caso de equi.librio. Unos aumentan sus consumos donde 
otros los disminuyen, provocando en los precios, movimientos de di­
ferente amplitud y opuesto sentido: Jos movimientos oscilatorios 
parciales. de que se hizo mención. & Por qué, en un momento dado. 
el equilibrio del caso normal se perturba, y se verifican muchos mo­
vimientos oscilatorios en el mísmo sentido~ ¡,Por qué, en un mo­
mento dado, muchos individuos pro0ceden a reducir o. por el con­
trario, a aumentar su gasto de consumo~ 

A estas pTeguntas, la concepción de Keynes, echando mano de 
la socorrida transferencia de ronsumos que origina el proceso de 
ahono forzado, sólo debe dar una respuesta: el poder misterio se, 
esotérico, del sistema bancario, que constituye ''el primer anillo 
de la sucesión causal", como se dijo. Y esta respuesta no haee si110 
alejar la dificultad sin resolverla. ¿Cómo y por qué inicia su moví-

(25) KEYNES, Trattato, vol. I, págs. 249 · 250. 
(26) KEYNES, Trattato, vol. I, pág. 253. 

AÑO 22. Nº 3-4. MAYO-JUNIO 1935



-182-

miento el primer anillo de la sucesión causal, esto es, el sistema han~ 
cario 't 

El razonamiento de Keynes entraña una petición de principio 
que invierte los términos del problema: la prosperidad es grande, 
se dice, porque abundan el crédito y el medio circulante. Pero tam­
bién puede decirse que el medio circulante y el crédito aln:;.ndan, 
porque la prosperidad es grande. Lo correcto sería decir, por con­
siguwnte, que entre la prosperidad y el flujo de crédito·. y medio 
circulante median relaciones de interdependencia: gl crédito y e1 
medín circulante abundan, cuando la prosperidad aumenta. De 
donde no se infiere que la abundancia de crédito y ·medio circulan­
te sea la causa de la prosperidad. 

No l:lay duda que la posibilidad de realizar las ganancias pre­
vistas por los empresarios, depende, si no en todo, en parte, por lo 
menus, del comportamiento del sistema bancario. Pero la previs1ón 
de ganancias es a veces incierta, tanto para los empresarios como 
para los banqueros; y s1;1-maiUente difícil para unos y otros la po­
sibilidad de sobreponerse a las pérdidas presentes y al desaliento 
qun lógicamente infunden, aunque la tasa de interés a que los em~ 
presarios capitalizan actualmente el valor de los l'rutos futuros d~~ 

los nuevos hieE{ns de inversión, com0 dice Keynes, ofrezca la pers­
pec:üva de beneficios. 

En consecuencia, para provocar el alza de los precios o para 
mockrarla o neutralizarla no hasta que el sistema bancario se ba­
llf~ dispuesto n regttl:aJ~ la tasa del interés y a inflar o contraer el . 
crédito y el medio circulante, si las condiciones reales de equilibrio no 
admiten la eficacia de tales medios. Un alza moderada no detiene 
la producción. Y recíprocamente, una baja no provoca el mo-vimien­
to del alza de los precios, si no existe la previsión de ganancias; ü 

si el desaliento y el pánico las neutralizan v agravan los [enóml'­
nos del atesoramiento, qur>, dan Jugar a que el volumen del ahm·ro 
sea ~'ohradamen~e mayor que el cos"'e de las nuevas inversiones (27 J . 

Fna experiencia reciente lo ha demostrado, A pesar de ;as en­
miendas introducidas a la ley americana de Reserva F,ederal, me­
dianiE, la llamada ley Glass-Steaga111 en fe'Qrero de 1932, con el 
propósito de provocar la expansión del crédito y la inflaéi·}n mo­
netaria y, en consecuencia. un movimiento de prosperidad o alza 

(27) GONDRA, Elementos, § 381. 
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de nivel de precios, la depresión ha persistido. Después de haber­
se dr,tenido p0r algún tiempo el atesoramiento y la exportación de 
oro, éstos se reanudaron a los pocos meses, como si el temor que 
inspiraba la perspectiva de la inflación hubiese reagravadu- tales 
tendencias (28

) • 

11. Las alternativas con que el ahorro afluye a la producción 
y .;;e transforma en capitales, en nuevos bienes de inversión, comfJ 
dice Keynes, no bastan por sí solas para explicar las crisis. Inter­
vienen, además, factores psicológicos que influyen por marwra <k­
cisiva sobre sus movimient-os. En ocasiones, las estadísticas reve­
lan ~randes acumulaciones de ahorro; mientras los balances de mu­
chas empresas acusan ganancias considerables, y son frecuentes las 
oportunidades de negocios lucrativos. El ahorro, sin embargo, no 
afluye a la producción, ni estimula la actividad de los negocios; por­
que tal vez persiste el recuerdo · de la depresión anterior. 

lJOS hechos prueban que corrientes alternadas de optimismo y 

pesimismo se propagan entre las clases de los rentistas y de los 

(28) GoNDKA. Elementos, ibiél. C:on posterioridad, los hechos han venido a 
confirmar la experiencia invocada en el texto. La aplicación de la ley 
Glass · Steagall no ha tenido otro resultado que substituir, en la car·· 
tera de los bancos del Sistema de Reserva Federal, los títulos de eré· 
dito de actividad productiva por los títulos de la deuda pública, sin 
que el país haya logrado atenuar siquiera la depresión, agravada por 
ia intromisión gubernativa y por el crecimiento incesante de aquella 
deuda. Véase J. BROmE, La política bancaria y m(YI!etaria de los 
E. U. en la post-guerra (tesis inédita de Buenos .Aires), fols. 257 
y sigs. Buenos Aires, 1935. La N. I. R. A. (New Industrial Reco· 
very Act), por su parte, ha desnaturalizado completamente el sistema de 
la Reserva Federal, substituyéndola con un mecanismo burocrático-dema­
gógico de economía pésimamente dirigida, del que ahora es parte inte­
gra:r>te, y en el que ya no quedan ni vestigios de las teorías neowicksellia­
nas que inspiraron a su tiempo la organización de aquel sistema. No 
puede decirse si produce más estupor; la desenvoltura de sus dirigentes, 
intrépidos experimentadores in anima vile, más parecidos a un equipo de 
rugby que a un grupo de gobernantes, según observó espiritualmente A. 
Maurois, testigo presencial de los primeros pasos de aquéllos, o el cata­
clismo financiero a que conducen el país. Lo que parece cierto (y aquí 
nos interesa) es que los muy débiles síntomas de reacción no deponen en 
favor de la N. I. R. A. ni demuestran la verdad de la concepción de 
Robertson y Keynes. La depresión no disminuye, a pesar del exceso de 
inversiones y de las repetidas transferencias de consumos, incesantemen · 
te alimentados por la inflaciiín monetaria y por un crecimiento gigantes­
co de la deuda pública; ni se prueba, por otra parte, que, de no mediar 
la N. I. R. A., el Testablecimiento no hubiera sobrevenido más presta­
mente, como ya empiezan muchos a pensarlo. 
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emprosarios. Sobre la maRera cómo se pasa de uno a otro estado, 
determinando el cambio de actitud de aquellas clases, sólo cono­
cemos algunas conjeturas ingeniosas y probablemente ciertas. La 
baja o el alza de la tasa del descuento bancario y el aumenio o la 
dism:nución de la corriente de ahorro que afluye a la producción 
depfrllden del estado de espír~tu de rentistas y banqueros, que sin 
duela se tranquilizan cuando el pánico de una crisis terminB, aun­
que temen separarse de su dinero, y lo depositan en los bancos , 
como dependen asimismo. del estado ele espíritu de los emprPsarios 
o deudores, que no sienten inclinación a contraer nuevas deudas 
ni a dar expansión a sus empresas. 

El retraimiento dura generalmente dos o tres años, si facto­
res ocasionales no contribuyen a prolongarLo, como ha ocurrÍilo des­
pués ele la gran guerra de 1914, principalmente, por la exacerba­
ción del nacionalismo económico. Mientras el retraimiento persis­
te, la tasa del interés tiende a descender y las reservas en efecti­
vo de los bancos aumentan, sin que el sistema bancario pueda evi­
ta-r, con Los medios a su alcance, la preferencia ele los rentistas por 
los depósüos ele ahorro. Una baja del interés pagado a esos depó­
sitos no inclina las preferencias de aquéllos hacia los títulos de ac.., 
tividacl productiva, sino hacia los títulos de la deuda pública, esto 
es, hacia los títulos más representativos del crédito de consumo 
improductivo, aunque las conversio.nes de aquella deuda, frecuen­
tes durante la depresión> provoquen la baja del interés de los mis. 
m os. Esa baja representa la prima del seguro que cubrg ks ries­
gos a que el ahorro se halla expuesto mayormente durante la de­
presiÓn; porque, durante de ella, el rentista prefiere la mayor ~e­

guridad al mayor fruto. 
Entre tanto, los precios y, más particularmente, los beneficios 

ele ciC>rtas empresas empiezan a elevarse; las personas jóvenes qtt.e. 

no han asistido· al pánico anterior, llegan a la mayoría de edad 
y se inician en los negocios, contagiando su natural optimismo a 
los otrof¡. Renace la confianza y con ella la convicción de que el es­
tado favorable de los negocios subsistirá indefinidamente, por la 
tendencia tan general a representarse el porvenir con los colores 
del ;_)resente. El movimiento de ascenso ele la nueva crisis comit-n­
za (29) . 

(29) GONDRA, Elementos, § 525. 
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Son estos los errores alternativos de optimismo. y pesimismo 
que, según Pigou, constituyen la causa dominante de las oscila, 
ciones rítmicas propias de la actividad industrial (30

). Sobre ta~ 

les errores la influencia del sistema bancario:. según lo de:rnuestu~ 

la experiencia, es ínfima o no se hace sentir, hasta porque t:J.nto el 
de optimismo como el de pesimismo, cuando nacen, dice Pigou, 
tienden a difundirse y a crecer, por las reacciones que se "Produ, 
cen (ontre las diversas partes del mundo de los negocios, entre las 
cualc·s media cierto grado de interdependencia psicológica ( 31

) . 

Hay ·otros enunciados de lo concepción de Keynes, expresos 
unoR, tácitos otros, que, aunque no repugnen a la lógica, no corres, 
pon den tampoco a los hechos. Para que el sistema bancario tenga 
el contralor del resultado final de la producción, dice KeineR, ''de, 
be ser libre en su acción'' ( '32

) • Lo11 hechos prueban que frecuen­
temente no lo es. Hay, en efecto, agentes o eleme:r,ltos de pertur­
bación, cuya influencia sobre el sistema bancario no puede E+;r eli­
minada. Bn aquella concepción se sobreentiende, por ejemplo, q1ll' 
los gobiernos deben sanear el estado de la hacienda pública, y evi­
tar •;] fenómeno frecuente y perjudicial del déficit, que, con el de­
sordeH y el consiguiente desequilibrio d aquélla, repercute sobre el 
sistema bancario y sobre la actividad productiva. El sistema ban­
cario es entonces la línea de menor resistencia; y el empleo de la 
inflación, como medio de que fácilmente abusan los gobiernos, alte­
ra tocios los cálculos de los productores y provoca transferencias de­
magógicas de consumos (para decirlo en el lenguaje de Keynes y 

los neo-wickselliancs) de la clase activa a la clase inactiva y para­
sitaria que disfruta de los recursos del Estado y los dilapida en 
trabajos públicos in productivos o meramente suntuarios (33 ;. 

(3D) MITCHELL, O.p. cit., cap. IV, § 3. 
(31) MITCHELI,, ibid. 
(32) KEYNES, Trattato, vol. l, pág. 263. 
(33) "Las adquisiciones realizadas [por el Sistema de la Reserva] en di· 

.versos meses de los años 1932 y 1933 hac.en que la cartera de títulos pú· 
blicos absorba a fines de 1934 el 98 % del crédito otorgado por la Re­
serva. . . la carencia de límites legales a la realización de las operacio· 
nes. en títulos públicos ha sido probablemente una de las causas que han 
llevado al sistema a la situación actual, que es evidentemente seria, dado 
el aumento constante de la deuda pública p1·oducido por los continuos 
déficits del presupuesto federal" (BRúiDE, op. cit., fols. 257 y 258). 
El límite legal habría sido inútil: una ley se deroga con otra, como la 
ley Glass · Steagall derogó y desnaturalizó la que en 1913 creó el siste­
ma de la reserva federal. I~o qu no se cambia ni se deroga con leyes, de 
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Esa concepción supone, por úitimo, una capacidad flxeepcio­
nal dE' previsión en los directores del sistema bancario: supone que 
aquéllos tienen a su disposición estadísticas minuciosas, compiladas 
con criterio rigurosamente científico, que les permiten segujr con 
mirada experta y acabado conocimiento de los hechos, todos los 
movimientos del mercado. La experiencia, demuestra, sin embar­
go, que los directores del sistema bancario incurren en graves erro­
res o carecen a menudo de la firmeza necesaria para orientar el 
mert:n:do. 

La previsión del empresario es una mezcla de previsión pro­
pimnente dícha y de juego de azar, una intuici6n que tienü algo 
de artística, y que nace de las calidades mentales del individuo, ele 
su experiencia personal, del conocimiento ele su empresa, del mer­
cad,) a que se extiende y de ltts calidades mentales de otros indivi­
duos que actúan en éste. La libre concurrencia, por otra p;ute, se­
lecciona los empresarios, eliminando a los que yerran y recompen­
sando a los que aciertan en sus previsiones, con beneficios y hasta 
con rentas de monopolio más o menos durables. Pero la capacidad 
de previsión que pretende atribuirse a los directores del sistema 
bancario es cosa enteramente distinta. N o puede, por su propia 
naturaleza, beneficiar a la colectividad con los efectos de ln selec­
ción que opera la libre concurrencia, puesto que mira, precisamente, 
a suprimirla o, por lo menos, a limitarla. Debe, pues, substituida 
en esta función importantísima para colectividad, suprimiendo sin 
compasión a los malos -empresarios y alentando a los buenos. ¿Cuál 
será entonces el efecto de sus propios errores~ Puesto que no es 
dable atribuirle infalibidad, ¡,soportará entonces la colectividad, sin 
compensación alguna, el daño que tales erro:r:es le ocasimLen ~ 

Esa capacidad de previsión no se refiere, como la de los em­
presarios a determinadas ramas de la producción, sino a toda ella 
en su conjunto; ni es tampoco una forma de adivinación, de intui­
ción artística, que sería taumatúrgica si existiese, sino una SL!-pues­
ta previsión científica, fundada en el conocimiento de un vastísimo 
conjnnto de regularidades estadísticas, que, válidas en los límites 
de su observación, se proyectarían, sin embargo, en el futuro (aun-

un día para otro, son las malas costumbres, el desorden de la crisis mo­
ral, que da, con otl·os factores, su gravedad ocasional a la depTesión 
presente. Cf. GoNDRA, Problemas, págs. 213 - 219. 

AÑO 22. Nº 3-4. MAYO-JUNIO 1935



-187-

que fuese un futuro inmediato), extendiendo su validez más allá 
de aquellos límites, por la más pedante y absurda de las (·xtrapo­
laciones, cuando "sólo en casos determinados, y para intervalos 
próximos a los límites de la observación, la extrapolación, cauta­
mente proseguida por quien conozca a fondo el objeto de la inda­
gación, puede ser lícita y útil'' ( 34

) • ¡,Es posible, es concebible aca~o 
este conocimimto a fondo del proceso total de la produceión, en 
los directores del sistema bancario~ El fracaso de todas las previ­
siones económicas, en 1929, no permite ser optimista en este parti­
cular ("5

) • 

] 3. Una conclusión se impone al terminar esta revista de las 
nuevas teorías bancarias y monetarias. En este mundo de actlVidad 
febril en que vivimos, 'cada uno de sus problemas panúales, cual­
quiera sea el punto de mira desde el cual le contemplemos, nos ~on­
duce por la fuerza de los hechos a este dilema: es necesario decidir­
se entre una concepción libertad económica, que dentro de eiertos 
límites acreditados por una larguísima experiencia, respeta la inicia­
tiva individual sin llegar a los extremos de la licencia, - cop.cep­
ciórl que, con harta impropiedad suele llamarse liberalismo, y es risi­
ble a veces ver zaherida y refutada por quien no tiene de ella ni 
asomo de sospecha, -y la que se le contrapone, y estima estn liber­
tad como anaFquía, desorden y dilapidación del dividendo nacio­
nal, frente a una injusta repartición, que beneficia a los ricos y 

daña profundamente a la masa de los trabajadores. Es necesario. 
en eonsecuencia, decidirse entre un gobierno de libertad, respetuo-· 
so del caudal de cultura que llamamos gamntías ind'ividtuales y, 
por tanto, de la 1libre iniciativa personal, - condición necesaria de 
bienestar y de perfeccionamiento de las instituciones, -- y un go­
bienJo de dictadura, desdeñoso de aquellas garantías, que tiene por 

(34) G. MüRTARA, Sommario dt Statistica, pág. 149, Universita Bocconi, Mi­
lano, 1933. 

·(35) "A mediados de 1929, parecía fundada la esperanza de que los últi­
mos residuos del desorden monetario postbélico fuesen eliminados presta­
mente. Preparábase hasta el Fetomo de la moneda japonesa a su antigua 
paridad, realizada poco después, en enero de 1930; y hasta en China se 
estudiaban y proyectábanse reformas. Pero en el segundo semestre de 
1929 se manifestaron perturbaciones monetarias, cuya gravedad se ha re­
velado de inmediato mayor que lo que entonces podía juzgarse'' ( G, 
MüRTARA, Prospettive economiche, págs. 535 - 536, Bocconi, Milano, 1932). 
Cf. PARETTO, Fatti e teorie, págs. 95 y sigs. 
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causnntes de los males que afligen al mundo y que, por consecu~n:-­
cia quiere suprimir. 

El hecho de haberse reprochado a la concepción de Keynes su 
impr,osionante parecido con los métodos industriales y bancarips 
de la dictadura bolchevista, nos está demostrando que el probl~""' 

ma fundamental, frente a la gravedad ocasional de la depresión 
por que atraviesa el mundo, es, más que el de una cuestión de téc­
nica bancaria y monetaria, el de resolYer este angustioso dilema. 

Pnr desgracia, los hechos no nos autorizan a decir que nos ha­
llemos muy próximos a una solución, aunque ciertos síntomat; hala­
gadores nos traen a veces un poco de esperanza y de consuelo. Aca­
bamus de ver, por ejemplo, cómo la Francia conservadora, re­
presentante de una obstinada y vigorosa tradicjón de libo·­
tad, busca una alianza politica internacional, en la que l'}Soma 
de nuevo la fuerza del pasado, con la Rusia revolucionaria, Gomu­
nista y enemiga encarnizada de aquella libertad. Y mientras en 
Francia se hace sentir el deseo de abandonar la prevención hostil 
hacia la Rusia de los soviets, óyense también en ésta voces de con­
cordia, de pacificación so·cial ,que nos hablan por vez primera des­
pués de muchos años_. de respetar la dignidad humana que hasüt 
poco tiempo hace teníase por sentimiento burgués y capitalista, de 
proteger el hogar y la familia, donde antes se había visto un prin­
cipio aborrecible de disgregación individualista, y de atennar la 
opresión económica, porque acaso empieza por fin a comp1-endeme , 
que f·s fatiga infructuosa y absurda el intento de sofocar la liber­
tad. 

Al deponerse la intransigencia de estas dos posiciones extre­
mas, nos aproximamos tal vez a la solución que buscamos anhelo­
samente: a la solución que no sea un eclecticismo infecundo, sim­
ple amalgama de cosas inconciliables, sino que, recordando a l\lS pue­
blos los beneficios de la autoridad y a los gobiernos los de la li­
bertad, según quería el Conde De 1\faistre, nos lleve a una defini­
ción objetiva, perfectamente determinada, de los límites y garantías 
con que ha de rodearse la intervención del Estado en la aeiividad 
privada, si el interés de la sociedad, libre de toda contaminación 
de egoísmo personal, ha de armonizar verdaderamente 
gotable fecundidad de la iniciativa personal. 

Mayo de 1935. 
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REGÍMENES TÉRMICOS DEL COMPRESOR DE AMONIACO 

Teniendo por objeto principal este estudio la determii1acióu 
y conocimiento de los factores que intervienen en el cálculo del des­
plazamiento volumétrico real, o volumen del cilindro, de li:Js com­
presores industriales que utilizan el amoníaco como agente frigo­
rígeno y el cálculo de efecto frigorígico teórico y real ; para mayor 
claridad, se ha considerado conveniente analizar previamente los fe­
nómenos de orden térmico que caracte1·izan el ciclo de la máquina, 
iniciando este análisis en forma simrle y elemental. 

A tal efecto, supongamos un sistema como el representado en 
la (fig. 1) el que consiste en un recipiente R que contiene un fluído 

R 

(/) 

frigorígeno cualquiera y estando este recipiente conectado a. una 
bomba B por intermedio de un tubo provisto de una llave de paso 
L. Si en este sistema, está cerrada la llave L y la temperatura t1 

del fluido frigorigeno es la de saturación o sea la que corresponde 

a la presión pr que reina en el interior del recipiente, es evidente 
que abriendo la llave L y provocando una succión o depresión me­
diante el desplazamiento del pistón de la bomba B se vaporizará 
parte del fluido substrayéndole al líquido cierta cantidad df: calor. 
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En estas condiciones, por cada kilogramo de fluído aspirado 
se substraerá al líquido una cantidad de calor equivalente al calor 
latente de vaporización es decir que: 

Calor substraído :__ rx = Q x + Apux 

En consecuencia, si el sistema ha sido aislado térmicamente con 
respecto al medio ambiente, su temperatura descenderá según la rela­
ción de cambio calorífico siguiente: 

de donde: 
rx 

t 2 = t 1 - --- = temp. final 
M 

(1) 

siendo en esta expresión: M la ''masa en agua'' total del recipiente 
o evaporador, t 1 la temperatura inicial y t 2 la final. 

En el caso de que el recipiente no se encuentre aislado térmi­
camente del medio ambiente, el calor latente de vaporización 
(rx) se substraerá del "medio ambiente" experimentando es­
te en consecuencia un descenso de temperatura, es decir un enfria­
miento. 

Puede notarse que la utilización del sistema simple de .la fig. 1 
para obtener un efecto frigorlfico es económicamente inapropiado, 
si el fluío frigorígen~ qlli) se emJ)lea tiene algún valor; pues el va­
por que se aspira se pierde y en· consecuencia el fluído. 

REGIMEN INTERNO TEORICO 

Bstablecido en principio el efecto frigorífico que se pm:de ob­
tener con el sistema simple de la fig. 1 cuyo rendimiento térmico 
y económico, a simple vista surgen incompatibles con los principios 
y leyes deducidas de la termodinámica, corresponde analizar la 
utilinteión del "efecto frigorífico" en una máquina o sistema ideal 
cuyo rendimiento sea consecuencia de la realización de un ciclo 
térmico de rendimiento máximo, tal como es el de Carnot por ejem­
plo. 

Supongamos que para realizar este ciclo disponemos de un sis-
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tema como el representado en la :fig. 2, que consiste en un cilindro 
y un pistón y que contiene en su interior un kilogramo de fluído 
frigorígeno. 

p 

( 2) 

Este sitema simple, está sujeto a funcionar idealmente en las 
<20ndiciones siguientes: a.) estando el vistón en la posición 1' con­
tiene en su interior el fluído frigorígeno a una temperatum te y 
una presión pe y en estado líquido. En estas condiciones si se su­

pone la presión exterior mferior a la pe, el fluído actuará sobre el 
pistón como agente motm ,debido a la energía interna que contie-
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ne, haciendo desplazar el pistón por ejemplo hasta el punto 2'. 
Si admitimos ahora que esta expansión del fluído se ha efectuado 
adiabáticament.e, la transformación estará representada por ia cm'­
va 1 - 2 y el trabajo absoluto efectuado será igual a la variación 
de la energ·ía interna del fluí do entre los puntos 1 y 2. 

b) Si desde la posición 2' el pistón continúa su desplazamien­
to hal'ia el punto 3' de manera que la presión Pr y su temperatura 
tren el interior del cilindro sean constantes, por cesiún de calor del 
exterior se habrá realizado una transformación isotérmica, repre" 
sentada en el diagrama dinámico por ]a línea 2- 3. 

e) Si desde la posición 3' el pistón se desplaza hacia el punte 
4' en carrera retrograda comprimiendo adiabáticamente el fluído, 
dentro del límite de un vapor saturado, y este aumenta la presión 
y temperatura hasta alcanzar las que tenía el líquido en 1; el tra­
bajo necesario para efectuar esta transformació_n será equivalentP 
a la variación de la energía interna del fluído entre los puntos 
3' y 4' y su representación en el diagrama dinámico correspon­
derá a la curva 3 - 4. 

d) Si se continúa el desplazamiento del pistón de la posición ,1' 
a 1' de manera que el fluído cediendo calor al exterior se eonden­
se licuándose y mantenga constante su temperatura t y presión p , e e 

al llegar el pistón al punto 1' inicial del ciclo, se obtendrá el fluí-
do nuevamente en su totalidad en estado líquido y en las mismat' 
comUciones de temperatura y presión, y la transformación efectua­
da rstaría representada por la línea 1 - 4 en el diagrama dinámico 

Si analizamos ahora el trabajo correspondiente a cada nna de 
las transformaciones efectuadas para realizar este ciclo, ideal, 
coneluiremos, que la superficie comprendida por (1- 2- 3- 4) es 
equiYalente al trabajo Te absorbido por el pistón del cilindro, es 
decir que Te es el trabajo teórico de compresión. 

Si ahora se tiene en cuenta que los volúmenes V.,, V 3 y V4 del 
diagr~;ma representan volúmenes de mezcla de vapor y líquido del 
fluído circulante, que (U1 - Ue) y U4 - U3 ) corresponde a la va­
riación de la energía interna entre los puntos (1- 2) y ( 4- 3) del 
diagrama, que -rr representa el vol11men específico del líquido frigo-

1 
rígeno y por último que A = -- y E = 425 se puede establecer : 

425 
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A Te - A [Pe (V.!-- 7T) + (U~- U8 ) E - (U1 - Dz) E- Pr 
[(V3 - 7T) - (V2 - 7r)] 

y si designamos ahora por: X 'r el título del vapor en el punto ( 2) : 
Xr el título (lel vapor en el punto (3) y Xc el título en el punto 
( 4) se tiene: 

AT.e =A pe ucXc +[(qc + (\Xc-(qr + f\ X,)]-[ qc-(qr + Qr X')+ 

+ Apr ur (X,-X'r] 
de donde: 

(2) 
y haciendo 

Qc =re Xc = calor de condensación 

Qr = rr (Xr- X'r) =efecto frigorífico 
resulta: 

Qc =ATe+ Qr (3) 

Significándose esto que: ''El calor de condensación del fluí do 
frigorígeno (o sea el que es menester extraerle durante la face 4-1 
del diagrama) es igual al calor extraído del rdrigerante más el 
calor equivalente al trabajo del compresor". 

La máquina frigorífica de la figura 2 constituye un sistema 
ideal y su adopción en la práctica no es posible, de manera que pa­
ra la realización material aproximada del ciclo de Carnot pm•de em­
plearse el sistema combinado siguiente. 

Supongamos (:fig. 3) dos cilindros H y B cuyos pistmies son 
so1idarios del mismo vástago y ccnectados los cilindros con los re­
cipientes C y R .. Estando ahora este sistema en régimen de fun­
cionamiento, el fluído frigorígeno aspirado del recipiente R por el 
cilindro H es comprimido adiabáticamente y cnndensado en el reci­
piente Ü mediante una circulaciÓn de agua por ejemplo, y Ulla VPZ 

condensado y en estado líquido pasa al cilindro B en el cual se va­
porir-ará ocasionando l1n trabajo mecánico, el que una vez Pfectml­
do, devuelve el fluído en estado de vapor al recipiente R y desde 
el cual es nuevamente aspirado por el cilindro H. 

En estas condiciones de funcionamiento, una molé.cuia cual­
quier::., del fluídD se vé obligada a efectuar una evolución o ciclo 
completo superitada a las condiciones de ordén térmico signientes: 
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a) Al desplazarse aspirando el piston del cilindro H, absorb•; 

el fluído del recipiente R o "refrigerante" a una presión pr y tem­
p,erfttura absoluta Tr "ambas constantes", de manera que :>i el vo · 
lumen total aspirado es Vh su representación en el diagrama di­
námic·o (fig. 3) corresponderá a la línea isotérmicas (1- 2). 

Al volver el pistón compr~me al fluído adiabáticamente SP­

gún la línea 2 - 3 introduciéndolo en el recipiente e a la l)resión 

Pe y temperatura Te ''ambas constantes'' según la línea 3 --- 4, del 
diagrama, línea que en consecuencia, representa una transforma­
ción isotérmica e isobara. 

:Fin estas condiciones el ciclo· realizado por el fluído en el cilin­
dro H corresponde al diagrama teórico limitado por los \ÚtÍcts 
(1) (2) (3) y (4). 

b) El fluí do proveniente de H a medida que se introduce en 
el recipiente e se licúa a expensas del calor absorbido al agua que 
rodea el recipiente e y a este estado 'líquido, le corresponde una 

temperatura Te y presión l) . En estas condiciones se introduce el 
. e 

líquido al cilindro B. y cuando la posición del pistón es la que co-
rresponde al puntomuerto (6). 

Como podrá notarse, el líquido aduará sobre el pistóp, oca­
sionando un trabajo mecánico positivo a expensas de la presión y 

de la energía interna que posee, trabajo que una vez realizado, has­

ta cm limite tal que la presión del fluído sea igual a pr, se <vacúe 

al n•10ipiente R, en cuyo interior reina también la presión :o, . En , 
estas condicicnes el trabajo efectuado por el fluído en el eüindro 
B estaría limitado en el diagrama dinámico correspondiente por 
los vértices (4), (5), (6) y {1), representando las líneas: (5-4) 
el volumen específico· del líquido frigorígeno, ( 5 - 6) una transfor­
mación adiabática y ( 6 - 1) una transformación isotérmica e iso­
bara .. 

Si ahora se rebate .el diagrama ( 4- 5-6 -1) haciéndolo girar 
180" alrededor de O P, su posición corresponderá a la del diagra­
ma ( 4- 5'- 6'- 1) una. vez efectuado el rebatimiento. 

l{epresentando este diagrama un nabajo efectuado a expensas 
de 'v presión y energía interna del fluído frigorigeno, se inflen•, 
que el trabajo mecánico suministrado al cilindJ;'o H o sea el ciclo 
limitado por los puntos (1)- (2)- (3)- (4) debe quedar re-
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ducido al ciclo limitado por los vértices (2) - (3) - (5') - (6'), 
y cuya superficie debe ser equivalente al trabajo mecánico Te gas­

tado teóricamente en l-a realización del ciclo frigorífico efectuadJ 
entre las temperaturas Te y Tr. 

Por otra parte, si se observa que las líneas que limitan el ci­
clo resultante representan: 

(6'- 2) = transformación isotérmica e isobara 
(2 -3) - :' adiabática 
(3 - 5') ~ 

" isotérmica e isobara 
(5'- 6') - :' adiabática. 

resulta que con la evolución completa del fluído frigorígeno se ha 
realizado un ciclo de Carnot y en consecuencia si se designan por : 

Qr = calor correspondiente a la isotérmica ( 6'- 2 ) 
Qc = , , , (3 - 5') 

se tiene sucesivamente: 

Qc-Qr =A T 
e 

Qc- Qr Te- Tr 

Qr Tr 

F= 
Qr 1 

--- '= ---- = Factor Frigorífico 

A Tr (~; -1) 

(4) 

(5) 

Teniendo en cuenta ahora la fórmula (2) se puede escribir: 

E'~ r: l 

1 

~Factor Frigorífico 
rr Xc _ 

1 
fr, (Xr -x' r 

(6) 

l_;as fórmulas ( 5) y ( 6) expresan la cantidad de calor que pue­
de 8xtraerse del refrigerante para un regimen dado de funcionromien­
to, pór unidad de calor gastado en el trabajQ de compresión, o en 
otras palabras, expresan el ''efecto frigorífico'' por cada caloría 
transformada en trabajo mecánico. 

La aplicación de la fórmula (6) requiere el conocimiento pre­
vio del título del vapor del fluído frigorígeno en los vértices (6') 
(2) y (3) del diagrama de la figura (3) y si se fija a priori el tí-
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tuilo (Xc) (1Ue debe tener el vapor saturado en el vértice (3), los 
tí:tuks que oorr-espoThden al fluido en los vértices (2) y ( 3) pue­
den NÜcularse •con las ,fl@rmulas (7) y (8) qu.e han sido deducidas 

utilizando la ecuación d"t; Olausius: dQ = OdT + Td (r;) : 
Tr [ Te r~ Xc l 

título en el punto (2) = Xr = -- Ln -- + ---
. rr Tr Te 

(7) 

Tr Te 
título en el punto ( 6') = X'r := -- Ln -- (R) 

rr Tr 

Aplicación: Calcular el Factor Frigorífico (F) en un siste-
• ma que se utilice el agua como agente frigorígeno, suponiendo que 

el vapor de agua se condense a una temper:atura de 50°8 en el re­
cipiente O (fig. 3), que el título del fluído en el punto (3) de1 
diagrama sea X e = O. 8 y que la presión que reina en el eilindro 
R sea de 88,8 Kgm . por metro cuadrado. 

Oon las tablas de vapor de Saint - Robert se obtienen los da­
tos siguientes: 

1) pe para 50°0 = 1250,5 Kgms. p. m 2
• 

2) calor r de vaporización para 50°0 = 571. 66 calorías. e . 
3) temperatura \ para pr = 88,8 Kg. = 5°0. 

4) calor rr de v-armrización para 5°0 = 603.03 calorías. 

5) temperatura absoluta en O = 273 + 50 = 323 = Te. 
6) temperatura absoluta en R o:::;= 273 + 5 '= 278 = •rr. 

Utilizando estos natos se obtien-e: 

278 
fórm. 8) X'r :____ (Ln 323 - Ln 278) 0.0692 

603.03 

278 571.66x0.8 
(fórm. 7) Xr = --· - (Ln 323- Ln 278. + -----) == 0.719 

603.03 32~ 

Introduciendo los valores corresponcilientes en la fórmula (6) se 
obtüme: 
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1 
F= 6 calorías 

[ 
571. 66 X 0. g l _ l 
603,03 (0.719 - 0.0692) 

Introduciendo los valores. correspündientes en la fórmual (5) 
se obtiene: 

1 
F = ------- - 6,1 calorías 

323 
- 1 

278 

Las expresiones (2) y ( 4) y sus derivadas pueden obteners~~ 

también en forma directa d~ll análisis del diagrama entrópico que 
corrt,sponde al ciclo de Carno.t; en efecto, supongamos un diagra­
ma entrópico · (fig. 4) relativo a un fluído frigorígeno cualquiera, 
que r.voluciona entre las temperaturas absolutas Te y Tr 0 s~an 

las ::emperaturas que corresponden a las transformaciones isotér­
micas de un ciclo de Carnot, transfm·macione isotérmicas, que en 
este caso deben manifestarse sobre las líneas 1 - 4' y 2' - 3' del 
diagrama en trópico. Por otra parte, teniendo presente que el ci­
clo de Carnot, además de las dos isotérmicas mencionadas, se carac­
teriza también, por dos transformaciones adiabáticas, y que éstas 
en el diagrama en trópico· se representan por rectas perpendicula­

res al eje de las variaciones de entropía, o sea al eje (O cp) de la 
figura se desprende que la representación de un ciclo de Oarnot 
en rl d~agrama entrópico corresponde a un paralelogramo tal co­
mo el 1 - 2 - 3 4 de la figura 4. 

Supongamos ahora, que con el sistema simple indicado en la 
figur11 (2) realizamos el ciclo de Carnot iniciando a p~rtir del es­
tado correspondiente al punto (1) del diagrama dinámico de h 
fig. 2, o sea con ,fluí do frigorígeno en estado líquido. 

En estas condici.<mes, de estado inicial líquido del fluído, con 

presión pe y temperatura Te le corresponde en el diagrama entró­
pico un punto figurativo tal como l. 

Si desde este estado, dado por el punto 1, el fluído se expand,; 
adiabáticamente hasta la p:resión p r, la transformación correspon­
diente estararia representada por la recta 1- 2, y este vunto 2 
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del diagrama entrópico, nos daría a conocer el estado del fluíd'J 
que corresp~~de, por ejemplo a la posición 2"' del pistón ( fig. .2) . 
Continuando isotérmicamente la evolución del fluído, a la presión - .. -. . 

p r y temperatura Tr, según la línea 2- 3 del diagrama en trópico, 
el punto 3 nos daría a conocer el estado del fluído o sea el que co­
rresponde a la posición 3' del pistón (fig. 2). Si desde el ptmto fi­
gurativo 3 del diagrama entrópico comprimimos adiabátiramente 
el fluí do hasta alcanzar la presión pe y temperatura Te iniciales, 
la transformación correspondiente estará representada por la línea 
3 - 4, cuyo punto 4 nos daría a conocer el estado del fluído para 
la posición 4' del pistón (fig. 2). Continua~do isotérmicamrnte la 
evolución del fluído, a la presión pe y temperatura Te se llegaría 
al punto inicial 1 que corresponde a la posición 1' del pistém (fig. 
2) y la transformación efectuada estaría representada por la recta 
4- 1 del diagrama en trópico . 

.A tendiendo a lo que antecede y teniendo en cuenta las propie­
dades del diagrama en trópico, se puede establecer: 

a) que el título X'r del fluído en el punto 2 es: 

2'- 2 
X'r ------

2'- 3' 

b) el título Xr d(~l fluí do en el punto 3 es: 

2'- 3 
Xr 

2'- 3' 

e) el título Xc del fluído en el punto 4 es: 

1-4 
X e 

1- 4' 

d) que el calor Qc extraído del fluí do frigorígeno en la i;;o­
térmiea isobara 1 - 4 que correspondería a la face 1 - 4 del dia­
grama de la fig. 2 es proporcional a la superficie ( 6 - 1 --:-: 4- 5 i 
pudit•ndo establecerse : 

re Xc 
Qc = ---- x •re 

Te 
(9) 
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e) que el calor Qr equivalente al efecto frigorífico, correspon­
diente a la isotérmica - isobara 2- 3 que correspondería a la fa­
ce. 2-3 del diagrama de la (fig. 2) es proporcional a la super~ 
fieie: ( 2- 3 - 5 - 6) del diagrama en trópico y se puede esta­
blecer: 

rr (Xr - X'r) 
Qr=---- Tr (10) 

Tr 

Hestando de la ( 9) la ( 10) se tiene: 

A Te = Qc - Qr == r Xc - r (Xr - X'r) e r 

expresiones equivalentes a la (2) y a la ( 4) . 

Por otra parte, si se tiene en cuenta que: 

rr (Xr-X'r) 

Te Tr 

resulta "que el efecto frigorífico, dado por las fórmulas (5) y (6) 
será constante mientras el vapor del fiuído frigorígeno de Ia iso­
terma de mayor temperatura no sea "sóbrecalentado". 

La utilización de un sistema como el estudiado que realice el 
cielo de Carnot, en la práctica requiere el empleo de una máquma 
provista de dos cilindros, y esta condición trae como consecuencia 
la eomplicaeión y el aumento de precio del sistema, a tal grado que 
en general resulta incompatible la economía que representa el ren­
dimiPnto frigorífico que se obtiene con respecto al costo o im­
porte del sistema, comparado con otros sistemas más simples 
y de menor rendimiento térmico. Pnr este motivo este sistema, a 
base de cilindro expansor, industrialmente se ha abandonado, y 

hoy solamente se emplea en los sistemas que utilizan el aire como 
agente frigorígeno. 

En la . actualidad, universalmente, cuando no se utiliza aire 
como agente frigorígeno, se emplea un sistema simplificado, en el 
cual una válvula de extrangulaeión sirve para la regulación del 
régimen de funcionamiento. 

AÑO 22. Nº 3-4. MAYO-JUNIO 1935



-206-

Bste sistema ,¡Simple, adoptado hoy, está representado esque.., 
mátieamente en la fig. 5 y funciona t>n la forma siguiente: d fluí­
do írigorígeno en estado de vapor saturado húmedo o seco es aspirado 
por tl cilindro desde el recipiente R o refrigerante y se comprlin.ce 
después en el recipiente e o condensador, donde se licúa a presión 
constante. Licuado en e el fl-uí do, pasa al recipiente R atravesan­
do la válvula de extrangulación L la que sirve para regular el 
flujo del mismo, en forma tal que pueda mantenerse en R una 
pres1ón cualquiera y constante. 

Analizando ahora las diferentes taces de la evolución que ex­
perimenta el fluído en este sistema, sucesivamente se ,tiene: 

] ) Aspiración: esta fase en el diagrama dinámico de la fig. 5, 
corret>ponde como puede notarse al volumen Vr y el fluído frigorí­
geno puede caracterizarse como sigue : 

X'r = título inicial en ( r) 
p r = presión inicial y final 
Xr = título final del fluído en (a) 
Ua = energía interna en (a) 
Ur = , , , (r) 
Vr = volumen específico en (r) 
Va= , , , (a) 
Qr :__ calor en juego en esta fase. 

De acuerdo a la ecuación fundamental de la termidonámica se 
pttede escribir : 

Qr == [Ua- Ur] + Apr [Va~ Vr] 

y si se tiene en cuenta que : 

U == q + r x - Apux 

p (Va - Vr = p (Ur Xr + 'lTr) - p (Ur X'r 'lTr) 
r r r 

de donde: X'r 
qc - qr + A'lTc (pe - pr) 

Tr 
y se deduce: 

Efecto frigorífico'- Qr = rr·'Xr- (qc- qr) - A'lTC (pe- pr) (ti} 
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2) Licuación : esta fase en el diagrama dinámico de la fig. 5 <'"h 

rresponde a la transformación a presión constante b - e, siendo 
las características del fluído: 

X e = título inicial del fluido en ,(b) 
X'c = O = título final 
pe ::::= presión de la licuación 
Ub = energía interna en (b) 
Uc = , , , (e) 
V e = volumen específico en (e) 
Vb = " " " (b) 
Qc ~= calor en juego en esta fase. 

Según la ecuación fundamental de la termodinámica se tiene: 

Qc = Ub - Uc + Apc [Vb - Ve] 

de donde se deduce teniendo en cuenta las características especí­
ficas anteriores : 

Calor de Condensación = Qc = rr Xc (12) 

3) Trabajo ae Compresión: examinando el diagrama dinámi­
co ( fig. 5) se puede establecer : 

Te = Sup. (r-a-b-c) = Sup. (o-c-b-d) + Sup. 
(e -a-b- d) - Sup. (e ~a - r -o) 

y siendo: 
Sup (o- e- b -- d) =pe (uc xc + 1rc) 

Sup. (e-a-b-d) = E [qc- qr + re xc- rr xr - Apc uc xc + 
Apr ur x:r] 

Sup. [e-a-r-o,]'= pr (urxr + 1rr) 

1rr '= 1rC = vol. esp. del líquido (prácticamente) 
resulta: 

Te= pe uc xc + pe 1rC + E [ qc -- qr +re xc- rr xr- A pe uc xc 

+ Apr urxr] 
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de donde: 

A Te+ [r, xr- (qc-qr) -A-rre (pc-pr)] = rcxc (13) 
o sea: 

A Te+ Qr = Qc 

Despreciando el térmh10 A-rre (pe- pr) dada su pequeñez, en 
la práctica se tiene finalmente: 

A Te+ [r, xr- (qc-qr)] = rcxc (14) 

de donde: 

Efecto Frigorífico:.._ [r xr- (qc-qr)] = [rcxc] -A Te (15) 
r 

Factor Frigorífico = 
1 
---=F 

[ 
re xc J 

-1 rr xr- (qc-qr) 

(16) 

Bn este sistema carente de cilindro expansor, el fluído al pa­
sar por la llave o robinete extrangulador L, lo hace práctieamente 
conservando el calor, de manera que al iniciarse la isotérmica Tr 
del diagrama entrópico de la fig. 6 lo mantiene casi íntegro, y si 
consideramos como equivalente del calor inicial del fluído la super­
ficie ( 6- 4.- 3- 5) de absisa ( 4- 1) ; es evidente que para d 
límite Tr de temperatma, la superficie equivalente a la (6-4--3-5) 
de :gual calor ,te-;;_drá una absisa (4-8) mayor que (4-1). 

De aquí se desprende : que el efeeto frigorífico en u~ sistema 
carente de cilindro expansor corrBSpondería a una superfichl como 
la ( 8-2- 7 - 9) para un determinado título del fluí do en ~1 

punto (2) y esta superficie resulta menor que la superficie 
(1- 2-7- 5) correspondiente a un sistema que realice el ciclo 
de Carnot. 

La diferencia entre las superficies (1 - 2 - 7 - 5) y 
( 8 - 2 - 7 - 9) es equivalente a la superficie del tríángulo 
(1- 3- 4). 

En efecto, si restamos de la expresión del efecto frigorífico co­
rrespondiente a un sistema con· cilindro expansor o que realice el 
ciclo de Carnot, el correspondiente al sistema de la figura ( 5) u 
•tro similar, se tiene : 
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Diferencia de Efecto Frigorífico - qc - [ rr X'r + qr] 
y siendo: (fig. 6) 

qc = superficie [M- O- 3- 5] 

rr X'r = superficie [6- 4 ....:...1- 5] 
qr =superficie [M-0-4-6j 

resulta: 
Diferencia de Efecto Frigorífico = Superficie [ 4- 3 -1] 

T 

\ 

\{)v 
\ 

o 

M 6 .SS 

(~) 
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Esta superficie puede representarse en el diagrama entrópico 
por su equivalente [1-8-9- 5]; y es de advertirse,. que e1 Jillil:n­
to (8) que define esta superficie debe encontrarse situado sobre 1a 
misma LINEA DE CALOR CONSTÁ<\.NTE (Qv) que pasa por el 
punto ( 3) que define la superficie ( 3 - 1 - 4) . 

Resultando menor el efecto frigorífico en un sistema sin ci­
lindro expansor como el de la fig. 5, que el efecto frigorífico eG­

rrespondiente a un sistema provisto de cilindro expansor, funcio­
nanélo ambos entre iguales límites de temperatura, es evidente que 
el factor frigorífico será menor para el primero. En efecto, si 
con los datos del ejemplo anterior emplf'amos la fórmula 16 resulta: 

1 1 
F=-------- 5.2 calorías 

f re Xc 1 1 ( 571.66 X 0.8 J = 1 l rr Xr- qc- qr). 603.03XO.'i19-(50-5) 

en Jugar de 6,1 calorías que se abstuvieron para el sistema con cilin­
dro expansor. 

El DIAGRAMA ENTROPICO de acuerdo a las conclusiones 
obtenidas en los análisis que anteceden, resulta un auxiliar valioso 
para el cálculo y análisis de las diferentes fases a que está someti­
do un fluíd-6• frigorígeno, en cualquier sistema productor de frío; 
de manera que operando con el diagrama que se adjunta, rel?,­
ti'vo al AMONIACO (N H 3 ) en el cual figuran las redes de cur­
vas que caracterizan .s definen el estado del fluído para cualquier 
punto figurativo del mismo, será posible con ello conocer en forma 
simple e inmediata cualquiera de los términos de las expresiones: 
densa a ( + 30° C) ; se pide determinar: 

En efecto, supongamos un sistema frigorígeno con cilindro ex­
pansor, que utilice am<:miaco como agente frigorígeno, el que se in .. 
troduce al cilindro o compresor a (- 10°C) ·Y se comprime o con­
densa a ( + 300 C) ; se pide determinar: 

a) el efecto frigorífico por Kgm. de fluí do aspirado. 
b) el calor de condensación por Kgm. de fluí do aspirad e,. 

e) el calor equivalente al trabajo de compresión por Kgm. d2 
fluí do aspirado. 

d) el volumen específico del fluído. 
e) el título del fluído al terminar la fase de aspiración supo-
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niendo tres casos: 1) que el fluído al terminar la compresió::J ,adia, 
bátiea tenga un título menor que la unidad en un caso (• igual 
a la unidad en otro caso, 2) que el fluído al terminar la compre­
sión adiabática resulte sobrecalentado. 

1) Supongamos que el título del fluído al terminar JEt. com­
presión adiabática sea igual a O. 82. Con esta condición, utilizan: 
do el Diagrama Entró pico adjunto, (calculado mediante las tabla.<; 
de características del Yapor saturado de amoniaco de Altenkirch 
que corren agregadas) se obtiene : 

Título del fluido· al final d-e la aspira0ió'Fl: 

Xr=0.765 
Efe0to Frigorífi0o: 

r r Xr - r r X'r = 226 - 30. €i == 195 .4 calerrías 

Calor de condensación : 

re X e :_ 260 - 34 = 226 calorías 

Calor equivalente al trabajo de compresión: 

A Te= 22€i - 195,4 = 30. 6 calorías 

Factor frigorífico: 
195,4 

F = --- == 6.4 calorías 
30.6 . 

Volumen específico al final de la asp.iración : 

Vr = 0.318 m 3
• 

2) Supongamos que el título del fluído al terminar la comprt­
sión adiabática sea igual a (1) . Del diagrama entrópico se obtie­
ne: 

Título del fluí do al final de la aspiración.: Xr .__ O. 91 

Efecto frigorífico : 

fr Xr - rr X'r = 266 - 30,6 = 235,4 calorías 

Calor de condensación : 

re X e 1= 307 - 34 = 273 calorías 

Calor equivalente al trabajo de compresión: 

A Te= 273 __, 235..4 1=: 37,6 calorías 
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Factor frigorífico: 
235.4 

F = --- · 6.3 calorías 
37.6 . 

V olnmen específico al final de la aspiración : 

Vr = 0.37 m3
• 

3) Supongamos que el título del fluído al terminar la "aspi­
ración" sea igual a ( 1) . En este caso por efecto de la compresión 
adiabática el fluído se sobrecalienta y como la presión y tempe• 
ratura de condensación se mantienen constantes, resulta: 
Título del fluído al final de la aspiración : 

Xr ~ 1 

Efecto frigorífico : 

r. Xr - r. Xr = 299 - 30, 6 - 268,4 calorías 

Calor de condensación : 

re Xc = 357 - 34 = 323 calorías 

Calor equivalente al trabajo de compresión: 

ATe 

Factor frigorífico : 

F 

323 -- 268,4 '=== 54. 6 calorías 

268.4 
~ 4 93 calorías 54.6-,• 

Volumen específico al final de la aspiración : 

Vr '= 0,4} m3
• 

Supongamos ahora un sistema frigorífico sin cilindro expan­
sor similar al de la fig. 5 y que funciona en iguales límites de tem­
peratura que los especificados en el ejemplo anterior. Haciendo 
consideraciones análogas a las anteriores respecto al título del fluí. 
do, supongamos: 

. 1) Que .el título del fluí do al terminar la compresión adiabá­
tica sea igual a O. 82. Del diagrama entró pico se obtiene : 
Título del fluído al final de la aspiració~1 : 

Xr = 0.765 
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Eferto frigorífico : 

r r Xr - r r X'r = 226 - 34 = 192 calorías 

Calor de condensación : 

re Xc = 260 - 34 = 226 calorías 

Calor equivalente al trabajo de compresión: 

A Te = 226 - 192 1= 34 calórías 

Factor frigorífico: 
192 

F = --- = 5,6 calorías 
34 

Volumen específico al final de la aspiración: 

Vr = 0.318 m3
• 

2) Supongamos el título del fluí do al terminar la compresión 
idiabática igual a l. Del diagrama en trópico se obtiene: 
Título del fluído al final de la aspiración : 

Efecto frigorífico : 

fr Xr - fr X'r 

Calor de condensación: 

Xr 1= 0.91 

266 - 34 232 calorías 

re Xc = 307 - 34 = 273 calorías 

Call'r equivalente al trabajo de compresión: 

A Te = 273 - 232 = 41 calorías 

Factor frigorífico : 

F 
232 

41 
5,7 calorías 

Volumen específico al final de la aspiración: 

Vr := 0.37 m 3
• 

3) Suponiendo ahora que el título del fluído al terminar la 
as]Jiración sea igual a 1, se obtiene con el diagrama en trópico: 
Título del fluído al final de la a~piración: 

Xr = 1 
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Efecto frigorífico : 

rr :Xr - fr X'r = 299 - 34 · · 265 calorías 

Calor de condensación : 

r Xc = 357 - 34 = 323 calorías 
e 

Calor equivalente al tr.abaño de c0mpresión: 

A Te = 323 - 265 = 58 calorías 

Factor frigorífico : 

l<'-
265 

58 
- 4,6 calorías 

Si se comparan los efectos frigoríficos correspondientes al sis­
tema que funciona cgn cilind'I'o .expansor, con los obtenidos para 
el sistema sin cilindro expansor, se obtienen los "Rendimientos de 
Ca'lida-d' ' siguientes : 

5.6 
Re 0.875 

6.4 

5.7 
Re - 0.90 

6.3 

4.6 
Re = - 0.93 

4.93 

Observación. - Corresponde hacer notar que si una máqui­
na frigorífica sin cilindro expansor, funciona entre límites deter­
minados de temperatura, se le puede hacer aumentar el factor fri­
gorífico, sometiendo a un enfriamiento particular el líquido frigo­
rígeno procedente de la licuación en el recipiente e fig. 5 -- ¡ esto 
se deE¡prende, del análisis de la fórmula (16) en la cual puede no­
tarse que disminuyendo ( qc) aumenta (F). En el diagrama en­
trópico (fig. 6) se puede notar también, que si el fluído se licua 
a una temperatura dada por el punto 3, corresponde un efecto 
frigorífico dado por la superficíe { 8- 2 - 7 - !f) mientras que 
si el fluído licuado a la tempeMtnra 3 se somete a un enfriamien­
to particular, hasta una temparatura C'}mo la Tp, el triángulo subs-
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tractivo 1 - 3 - 4 dislillJinuye y en consecuencia la s;aperficic 
(8- 2-7- 9) au1J1enta y ])Or .ende también el factor [rigorí:Fieo. 
!Estt) artificQO ·ele carácter térmico se emplea ventajosamente en ila 
té~nica indlustrirul \9.el fdo. 

REGilVIEN INTERNO REAL 

I,~os análisis de orden térmico desarrollados, y los cálculos que 
se han efectuado respecto a efecto frigorífico y factor frigorífico 
se fundan en diagramas teóricos ideales, diagramas que solamen­
te reproducen las máquinas industriales en forma aproximativa ; y 
por esta causa se modifican: la capacidad frigorífica del mstema, 
la potencia necesaria para la producción de la unidad frig·orífica, 
el rFndimiento de calidad, etc. 

En el análisis teórico precedente, hemos supuesto q,ue al úüciar­
se la aspiración, el pistón st: ponía en contacto íntimo con la tapa del 
cilindro y nG quedaba volumen alguno o vacío entre estos elementos, 
y que la aspiración del fluído frigorígeno se iniciaba conjuntamen­
te con el desplazamiento del pistón (fig. 5) . En las máquinas rea-
1es ( fig. 8) no sucede estG. Como se sabe, cuando el pisten está en 
punto muerto, queda indispensablemente por razGnes constructivas, 
un 'Tolumen o espacio entre el pistón y la tapa del cilindTo que se 
denomina E spaci01 N ociv.o, cuyos efectos, respecto al ciclo teórico 
más adelante analizaremos. 

También hemos supuesto en el funcionamiento teórico de la 
máquina ideal (fig. 5) que a la línea (r a) que representa la fa­

se de aspiración le corresponde la presión p r que reina en el reei­
pientoe R y es~o, no ocurre en la máquina Teal, debido a la dife­
rencia de presión .que debe existir fGrzosameute entre el recipiente 
R y el cilindro, para provocar la abertura de la válvula d.:~ admi­
sión; vencer las pérdidas de carga y originar el movimiento del 
fluido. En las máquinas reales la línea representativa de la 
fase de admisión, debe p-asar poT debajo de la línea teórica 
(r a). Además, en las máquinas real-es en ·el momento de la intl10 
ducción del fluí do al condensador (recipiente O fig. 5) debido .a 
la rPsi.st:encia de las válvula~ y pérdidas de carga, la presión en el 
compresor debe ser superior, de manera que la línea representati-. 
va de esta fase debe pasar por encima de la li:nea (e b) . 
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Por otra parte, es necesario tener en cuenta que durante la 
compresión, el fluido frigorígeno cede calor· a las paredes del ci­
lindro, de manera que la presión que reina en un instante dado en 
el compresor debe ser menor que la correspondiente a la transfor­
mación adiabática. 

Como consecuencia de esto, la curva de compresión de una 
máquina real debe pasar por debajo de la curva (a b) fig. 5. 

p 

e 

r 
Pe 

' ' ' 

C' 

e 

ll) 

TEORICO ---
INOIC400-

' ' ...... 
....... ..... ....... 

V 

J<~ntre otras perturbaciones deben considerarse las fuga<;; pues 
estas son inevitables por algunos órganos de la máquina real, 
tales como: válvula, prensa estopa, y entre el pistón y pared del 
cilindró. 

La deformación del diagrama teórico atendiendo a las ante­
riores observacioné'& surgen en parte del análisis de un diagrama 
indicado ( fig. 7) obtenido de una máquina real y superpuesto a 
un díagrama teórico. 

La influencia del espacio nocivo puede analizarse como sigue: 
dejartdo el pistón (fig. 7) un espach nocivo ( 0 0 ) al final de la 
fase (b e) y conteniendo este espacio un volumen de fluído a la 
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pres10n pe y temper-atura Te; cuando el • .p.istón comienza su ca­
rrera retrogada, la válvula de compresión (e) fig. 5 está cerrada, 
y el fluí do contenido se expande. La abertura de la válvula de as­
piración A (fig. 5) se produce cuando la presión del fluído es in­
ferior a pr, y en el momento en que se abre esta válvula (supe. 
niendo el cilindro sin conductibilidad propia) el estado del 
fluído debe ser: (p Tr X"r). Por otra parte, para un funciona-

r 

miento a "régimen seco" es decir cuando el vapor en el pun+o (b) 
fig. 7 es saturado seco (Xc = 1) con suficiente aproximacjón se 
puede admitir ''proporcionalidad entre los volúmenes generados por 
el pistón y los volúmenes específicos del fluído frigorígeno que 

Fig. 8 

contia1e''. Admitido esto, del examen de la fig. 7 se puede esta .. 
blecer prácticamente: 

Vr Oo 0" 
0" =-= r~~- 11 ve 

O o =-----
Ve O o 

siendo V e el volumen específico del fluído al final de la compresión 

• 
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y Vr el vólumen correspondiente al final de la aspiración. Por 
otra parte llamando : 

e' C-e" e" 
Rv = -- = ---- = 1---

e e e 

e o 
K= 

e 
se deduce: 

(17) 

Los valores de V e y V r se pueden obte~1er con el diagrama en­
trópico y el valor de K es una característica constructiva de la má­
qui:aa. 

En cuant,o a las pérdidas y perturbaciones originadas por la 
depresión, sobrepresiones, fugas y efectos térmicos del cilindro, co-. 
rrespondería am¡Jizarlas en base a hipótesis que se fundan en fac­
tores y condiciones tan variadas para cada régimen de fur,ciona­
mieTJto, que es preferible 'por vía de simvlifrcación, involucrarlas 
a todas estas causas_ perturbadoras o de pérdidas, en un solo fac. 
tor, obtenido directamente de la experiencia mediante ensayos de 
máquinas normales. 

Este factor reau&or de efecto frigorífico interno que danomi- ' 
naremos f, en las máquinas moderlJ_as, según experimentadores con­
temporáneos puede estimarse: 

" ' = O. 88 a O . 96 

Si tenemos en cuenta ahora el factor reductor Rv relativo al 
rendimiento volumétrico se puede escribir: 

Rt=RVE (18) 

Por otra parte, sabemos que analíticamente o mediante el dia­
grama entrópico se puede determinar el trabajo teórico de compre­
sión (A Te) correspondiente a un diagrama ideal; pero si se tie­
ne ':011 cuenta que los, diagramas indicados que se obtienen de las 

• 
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máquinas reales .. (fig. 7) son diferentes a los ideales o teóricos y 

presentan una diferencia de presiones entre las fases de aspiración 
e intJ;;~ducción o de condensación, superior a la de los diagramas 
teóricos, se infiere que la energía o trabajo que representa la su­
perficie de un diagrama indicado de una máquina tiene qne sor 
suprrior a la energía teórica correspondiente al diagrama ideal de 
la misma máquina. 

Teniendo esto en cuenta, para las máquinas modernas se ad­
mite prácticamente~. 

ATe 
y = --- = O. 85 a O. 9 

ATci 
(19) 

Si además se tiene en cuenta el rendimiento ( 1Jm) mecánico u 
orgánico de la máquina, se puede establecer 

_ ATci 
),_ Tce = --- = ener~ía efectiva 

'Y] m 

el coeficiente rJm se estima: 

11m = 0.8 a 0.9 

(20) 

Aplicación: Supongamos una máquina frigorífica sin cilindro 
expansor de las características siguientes: (fig. 8) 

Diámetro del pistón D = 20 cm. 
Carrera , , C = 25 cm. 
~úmero de revoluciones p. m n = 180. 
Porcentaje- de espacio nocivo, K= 0.03 (3 %) 
Número de cilindros de simple efecto = 2. 

Supongamos además, que esta máquina fun<.liona dentro de l0s 
límit•'S térmicos y factores reductores siguientes: 

Temperatura teórica de aspiración = (- 20°c) 
Temperatura teórica condensación = ( + 206c) 
Título del vapor al final de la compresión adiabática 

Xc = 1 ( regimen seco) 
f = 0.90 
y = 0.87 

rJm= 0.9 
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Atendiendo a las características de la máquina se obt.::.:ne: 

Despl::tzamiento Volumétrico: ~h ·. · 2 [ n' :
2 

Cn] 60 = 169,G6 

m3
• p. hora. 

Mediante el diagrama en trópico se obtiene: 
Efecto frigorífico teórico Qr = 237 C. por Kgm. de fluído cir~ 

culante. 
Título al final de la aspiración Xr = O. 9 
Volumen específico al final de la aspiración Vr = O. 56 m3

• 

Volumen específico al final de la compresión V e = 0.15 m3
• 

Trabajo teórico de compresión A Te = 44 calorías 

Con estos datos sucesivamente se obtiene: 

Vh fr (Xr- X"r) 
Efecto frigorífico por hora Qrh = 

Vr 

169.56 X 237 
Qrh = ------- = 71764. calorías- hora 

0.56 

Factor volumétrico: (fórm. 17 

[ 
O. 56 l Rv = 1 - 0,03 -- - 1 

.. 0,15 
= 0,918 

Efecto frigorífico EFECTIVO de la máquina, por hora: 
(fórm. 18) 

Qeh ~ Qrh. Rt ~ 71764 x O. 918 x O. 9 1= 59291 calorí~s hora. 

Y olumen efectivo de fluí do aspirado por hora: 

Ve= Vh Rv :_ 169.56 x 0.918 = 155,65 m 3
• 

Peso efectivo de fluído circulante por hora: 

Ve 155.65 
Ge = -- = --- = 278 Kgm. p. h. 

Vr 0.56 
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Energía teórica por hora equivalente al trabajo de compre .. 
sión: 

A Tch = Ge + A Te = 278 x 44 = 12232 calorías 

Potencia efectiva para accionar la máquina (fórm. 19 y 20 y 
considerando que el equivalente térmico del caballo-hora es: 632): 

A Tch 12232 
Tce =----- - ----- = 24,7 H.P. 

'l'Jm y. 632 Ü. 9 X Ü. 87 X 632 

Efecto frigorífico efectivo par caballo-hora o sea ''rendimiento 
esprcífico' ' : 

Qeh 59291 
Re = --- :__ --- = 2400 calorías por H. P. 

Tce 24.7 

Además, de los datos obtenidos y atendiendo a los límites de 
temperaturas del ciclo resulta: 

Factor frigorífico efectivo : 

Re 2400 
Fe = -- = --- = 3. R calorías 

632 632 

Factor frigorífico de Carnot (fórm. 5): 

1 1 
F·= ----- == ----- = 6,3 calorías 

Te 293 
(- -1) (- -1) 
· Tr 253 

Rendimiento de calidad efectivo: 

3.8 
Rce: --- = 0.603 603 % 

6.3 

c . .A. RE'VOL 

Mayo de 1935 . 
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p, 

30 1 l. 219 
25 1 1.546 
20 1 1..940 
15 1 2.410 
10 1 2.966 
5 1 3.619 

1 

1 o 1 4.379 
1 

1 
5 1 5.259 

10 1 6.271 
15 1 7 ;427 
20 1 8. 741 
25 1 10.225 
30 1 11.895 
35 1 13.765 
40 1 15.850 

1 

CARACTERISTICAS DEL VAI'OR SATURADO DE N H. 

1 Volumen especifico 1 
(m3 • Kg.) 

Calor del: 1 

(Caloría - Kigm.) 

ª -~ 

~ 

:n: 

1 1 
1 0.00148 1 
1 0.00149 1 
1 0.00150 1 
1 0.00152 1 
1 o. 00153 1 
1 0.00155 
1 1 

1 1 
1 0.00157 1 
1 1 

0.00158 
0.00160 
0.00162 
0.00164 
0.00166 
0.00168 
0.00170 
0.00173 

... 
o 
~­
> 
V 

0.96 
0.77 
0.62 
0.51 
0.42 
0.35 

0.29 

0.24 
0.21 
0.18 
0.15 
0.13 
0.11 
0.10 
0.08 

~ 
5 
q 

1 1 
1-32.6 1 
1- 27.3 1 
1 - 21.8 1 
1 - 16.4 1 
1-11.0 1 
1- 5.5 1 
1 1 

1 1 
1 o 1 

1 1 

1 1 
1 + 5.5 1 

1 + 11.1 1 

1 + 1{i.7 1 

1 + 22.4 1 

1 + 28.1 1 

1 + 33.8 1 

1 
+ 39.7 1 . + 45.5 

1 1 

... 
o 

"' 01 
> 

Qv 

291.9 
293.7 
295.5 
297.1 
298.7 
300.1 

301.5 

302.8 
303.9 
305.0 
305.9 
306.8 
307.4 
308.0 
308.4 

( dliloria - kilogramo) 
·Calor de vaporización 

total 1 interno externo 

r 

324.5 
321.0 
317.3 
313.5 
309.7 
305.6 

301.5 

297.3 
292.8 
288.3 
283.5 
278. 7· 
273.6 
268.3 
262.9 

Q 1 Apu 

1 
297.1 1 27.4 
:J93.] 
289.0 
264.9 
280.7 
:.'i'6 ·'l 

272.0 1 

i 
2G7.5 
262.8 
258.1 
253.2 
248.3 
243.2 
237.9 
232.6 

27.9 
28.3 
28.{i 
29.0 
29.3 

29.5 

29.í'> 
30.0 
30.2 
30.3 
30.4 
30.4 
30.4 
30.3 

1 

Entropía 
. (Caloría - Kigm. ) 

del 1 dtll 

Líquido[ Vapor 1 

1 1 '1 
1 -0.12.6 1 1.209 1 
1 -0.104 1 1.100 1 
1 -0.083 1 1.171 1 
1 -0.062 1 1.153 1 

1 - 0.041 1 1.136 1 

1 - 0.020 1 1.120 1 

1 1 1 

1 1 1 
1 o 1 1.104 1 

1 1 1 

1 1 1 
1 + 0.020 1 1.089 1 

1 + 0.040 1 1.074 1 

1 

+ 0.059 1 1.0GO 1 + 0.079 1 1.046 1 

1 + 0.098 1 1.032 1 
l + 0.117 1 1.019 1 

1 + 0.135 1 1.006 1 

1 + 0.154 1 0.993 1 
¡ 1 1 

r 

T 
(Cal./Kg) 

1.335 
1.294 
1.254 
1.215 
1.177 
1.140 

1.104 

1.069 
1.034 
1.001 
0.967 
0.934 
0.902 
0.871 
0.839 

1 o . 
a: 
.S 

1 t 
l 
1 30 
1 25 ~ 
1 20 o 
1 15 '2 
1 10 p:¡ 
1 5 

t l 
1 
l o 
1 
l 

1 
J, 

~ 
(,) 

1 5 
1 10 
1 15 
1 20 
1 25 e 
1 30 .g 
1 35 rl.l 
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