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“Seguramente es la primera vez que nadie escribe acerca del dinero con tanta falta
de él. La mayoria de los escritores que escribieron sobre este tema estaban en una
magnifica armonia con el objeto de sus investigaciones” Marx a Engels®

INTRODUCCION

La historia del dinero se ha dividido entre los que estan de acuerdo con la Teoria
Cuantitativa —la determinacion de los precios de las mercancias por la cantidad de dinero- y
los que no la comparten. El dinero histéricamente esta asociado a las mercancias, él es una
mercancia, pero peculiar, es un equivalente general y una medida de los valores en el que
las demas mercancias se relacionan, se comparan, y se realizan. Para Marx el dinero es
como cualquier otra mercancia y lo analiza no como una cosa sino como una relacion social
entre productores, consumidores y poseedores. Desde el siglo XVII, se ha discutido la
elevacion de precios, se le asocio al ingreso masivo de oro y de plata provenientes de las
minas de la América conquistada en el siglo XVI. Los llamados cuantitativistas

relacionaban de manera directa la cantidad de oro con los precios de las mercancias.
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Autores como Locke, Hume, Cantillon, Steuart, entre otros precursores de la economia
politica, manifestaron posiciones sobre el circulante y su efecto en los precios (Roll, 1994:
104-119).

Marx también analizé el dinero -como parte de las mercancias- e hizo una historia
del “medio de circulacion” y de sus tedricos principales; criticd la posicién cuantitativista
del dinero metalico con base a la teoria del valor trabajo, en donde la productividad, es
decir el tiempo de trabajo, determina el valor de la mercancia-dinero. Y, a la vez, distinguio
la circulacion del papel moneda de manera distinta, con leyes diferentes, al dinero metélico;
las posiciones diferentes de Marx, dependiendo del dinero metalico o papel moneda, han
sido motivo de discusion sobre su verdadera y consecuente posicion: ¢fue Marx un
monetarista-cuantitativista?

Para contrastar, enseguida un pequefio comentario sobre teorias modernas sobre el
dinero. Para algunos tedricos de la economia clésica y neoclésica, la cantidad de dinero
determina el aumento de precios de las mercancias, el dinero es importante para la
produccién, el ingreso y los precios. Keynes, formuld nuevas medidas de politica
econdmica que ubicaron a la teoria monetaria y al dinero en un segundo plano; fue tan
grande la influencia del keynesianismo que desplazé al monetarismo tradicional. El
monetarismo con su énfasis en la cantidad de dinero y la inflacién no tuvo cabida méas que
de manera subordinada en la politica econdémica y en pequefios circulos académicos.

Fue en esas discusiones y trabajos académicos que la teoria monetarista se renovo y
se fortalecié con los resultados empiricos de sus seguidores. Después de un periodo de
desgracia de la teoria cuantitativa del dinero, la de David Hume y la de Irving Fisher,
empezd de nuevo a acreditarse al explicar fendmenos reales, la inflacion de la década de los

setenta. Milton Friedman abanderd, con una nueva formulacion de la teoria, el embate de



los monetaristas contra la teoria dominante. Trabajos teéricos y empiricos dieron sustento

al nuevo monetarismo de tipo friedmano.

MARX: { MONETARISTA?

La concepcion marxiana del dinero, de manera sintetizada, se encuentra en la
primera seccion del primer tomo de El Capital —génesis y funciones del dinero- y de
manera desarrollada en la Contribucién a la Critica de la Economia Politica de 1859. En el
capitulo 11, de éste ultimo, sefiala que “la dificultad principal en el analisis del dinero queda
superada en cuanto se ha comprendido su origen a partir de la propia mercancia” (Marx,

1859: 49).

LA TEORIA DEL VALOR TRABAJO

Antes de entrar en el anlisis de Marx sobre el dinero un pequefio paréntesis.

En una sintesis del andlisis de la mercancia y para que quede clara la base teorica de
la que Marx parte para explicar “las formas del dinero”, apunto que la teoria marxiana del
trabajo define el valor de las mercancias por el tiempo de trabajo socialmente necesario
incorporado; el trabajo abstracto determina el valor de cambio y el trabajo concreto el valor
de uso, ambos son factores o componentes de la mercancia. ElI primero es la relacion
cuantitativa, la proporcion en que se intercambian valores de uso de una clase por valores
de uso de otra clase; el segundo, el valor de uso, es el contenido de la riqueza y en el
capitalismo es el portador material del valor de cambio.

El valor de cambio y el valor de uso de la mercancia dependen de la cantidad-



tiempo de trabajo “en términos generales: cuanto mayor sea la fuerza productiva del
trabajo, tanto menor serd el tiempo de trabajo requerido para la produccién de un articulo,
tanto menor la masa de trabajo cristalizada en él, menor su valor”, y a la inversa “cuanto
menor sea la fuerza productiva del trabajo, tanto mayor sera el tiempo de trabajo necesario
para la produccion de un articulo tanto mayor su valor” (Marx, 1867: 50). En el mismo
tiempo de trabajo se produce el mismo valor y la misma cantidad de mercancias o de valor
de uso, pero al aumentar la capacidad productiva se incrementa el cimulo de mercancias,
de valores de uso, que individualmente tienen menos tiempo de trabajo y por tanto menos
valor, se abaratan. El valor es el mismo porgue no varié el tiempo de trabajo, pero ahora el
valor total se distribuye en una mayor cantidad de mercancias y cada una tiene un menor
valor.

El valor de cambio o, simplemente, valor no es lo mismo que el precio de la
mercancia; Marx en el primer tomo de El Capital utiliza el supuesto de igualdad por
cuestiones explicativas en un alto nivel de abstraccion, y, porque, parte del supuesto que
las mercancias se intercambian por su valor, pero posteriormente, en el tercer tomo, cuando
analiza al capitalismo en la superficie, en la concurrencia y competencia de los diversos
capitales, hace la diferenciacion exacta. No s6lo existe la categoria valor de una mercancia
(c+v+pv), también, precio de costo (c+v), precio de produccion (c+v+g°), precio de venta
(c+v+g’) precio de mercado (c+v+q"), valor de mercado (c+v+pv) de mercancias de una
esfera de produccion (Marx, 1894: caps. I, IX, X), (g° es la tasa general o media de
ganancia).

Para los objetivos de nuestro trabajo basta sefialar que las distintas categorias de
precios y valores obedecen a diferentes niveles de abstraccion -produccion y circulacion- y

del desarrollo del sistema de produccién mercantil, desde la circulacién simple hasta la



produccién generalizada de mercancias. Marx en el primer tomo de El Capital iguala el
valor y el precio de una mercancia; en el tercer tomo, el valor de mercado de las
mercancias es igual al precio de produccion -aqui el plusvalor se ha transformado en
ganancia y la tasa de plusvalor en tasa de ganancia- si la oferta coincide con la demanda,;
dicho de otra manera, el precio de venta -o el precio de mercado- coinciden con el valor de
mercado. Si no hay equilibrio entre la oferta y la demanda, entonces el precio de mercado,
puede diferir en relacion con el valor del mercado; por tanto, “el valor es el punto de
gravitacion entorno al cual giran los precios hacia el cual se nivelan sus constantes alzas y
bajas”, Marx lo explica asi: “si en consecuencia la oferta y la demanda regulan el precio de
mercado, o mejor dicho las desviaciones de los precios de mercado con respecto al valor de
mercado, por otra parte el valor de mercado regula la relacion entre oferta y demanda o el
centro en torno al cual las fluctuaciones de la oferta y la demanda hacen oscilar los precios
de mercado” (Marx, 1894: 221, 229). Aqui estd claramente expuesta la relacion dialéctica
entre valor, oferta y demanda, entre la produccion como determinante y la circulacion como
determinada; sin embargo, la oferta y la demanda también influyen (regulan) el precio de la

mercancia que gira alrededor del valor determinado en la produccion.

LA TEORIA MONETARIA MARXIANA

Hasta aqui la necesaria digresion; ahora entro al meollo del asunto con base a la
obra fundamental de 1859, La contribucidn a la critica de la Economia Politica.

En la Contribucidn... Marx precisa: “La diferencia entre valor de cambio y precio
solo aparece, por una parte, como un distingo nominal, tal como dice Adam Smith que el

trabajo es el precio real de las mercancias, mientras que el dinero es su precio nominal. En



lugar de evaluar un quarter de trigo en 30 dias de trabajo, se lo evalla ahora en una onza de
oro, si una onza de oro es el producto de 30 jornadas de trabajo” (p. 54). En otra parte
define al precio como la “expresion dineraria 0 monetaria del valor” o “denominacion
dineraria del trabajo objetivado de la mercancia”, y ve en la circulacion simple “la
posibilidad de una incongruencia cuantitativa, de una divergencia, entre el precio y la
magnitud del valor” (Marx, 1867: 124-125). En general debe coincidir el valor con el
precio, en particular se presentan divergencias.

Define tres formas de dinero, correspondientes a tres etapas histdricas: primera,
dinero metalico puro, segunda, moneda metalica subsidiaria, tercera, papel moneda de
curso obligatorio.

Primera forma: Dinero metalico. Marx parte del supuesto de la circulacion simple
de la mercancia, y el dinero como oro, de tal manera que se maneja indistintamente los
términos dinero u oro. Con respecto al cambio de valor del oro, tiene vigencia la ley de los
valores de cambio de la mercancia en general, como se explico anteriormente, de tal
manera que los supuestos son:

a) “Si el valor de cambio de las mercancias permanece inalterado, un aumento
general de sus precios en oro solo es posible si disminuye el valor de cambio del oro”.

b) “Si el valor de cambio del oro permanece inalterado, un aumento general de los
precios en oro solo es posible si aumentan los valores de cambio de todas las mercancias”.

La disminucion del valor del oro se da por el aumento de la productividad -en el
mismo tiempo de trabajo se produce mas cantidad de oro-, y, por tanto, de acuerdo al
supuesto uno, aumenta el precio de las mercancias; se incrementa la proporcion de oro en
relacion a ellas. En el supuesto dos, el aumento del valor de cambio de todas las mercancias

se da en el caso de que disminuya la productividad y entonces se producen menos



mercancias a mayor valor y precio. También hay méas oro proporcionalmente que las
mercancias. En los dos casos es la productividad del trabajo el factor determinante.

Marx ve en el oro una mercancia especial que tiene su propio valor “intrinseco”,
“inmanente”, tiene valor porque tiene trabajo: “es el tiempo de trabajo la medida entre el
oro y la mercancia” (Ibid p. 53). Bajo la premisa anterior “la cantidad de oro requerida para
la circulacion esta determinada, en primera instancia, por la suma global de los precios de
las mercancias que han de ser realizados” (Ibid p. 90). De esta afirmacion se desprende que
“la cantidad de oro requerida para la circulacion de mercancias puede disminuir, a pesar del
aumento de los precios, si la masa de las mercancias hechas circular disminuye en mayor
proporcién gque el aumento de la suma global de los precios, y que, a la inversa, la masa de
los medios de circulacion puede aumentar cuando disminuye la masa de las mercancias en
circulacion, pero si la suma de sus precios aumenta en mayor proporcion” (Ibid p. 91).

¢De qué depende la cantidad de dinero en la sociedad? De los precios de las
mercancias totales. Ahora vamos a introducir otra variable, la velocidad del dinero. Si la
velocidad es estable o constante, diez mercancias que valen diez requieren diez unidades de
dinero; si la velocidad no es constante con uno de dinero es suficiente para adquirir el total
de mercancias si una moneda circula o compra 10 veces. Si aumentan los precios totales de
las mercancias, pero en menor proporcion que la velocidad del dinero, entonces, disminuira
la masa de dinero; o viceversa, si disminuye la velocidad de la circulacion en mayor
proporcion de lo que disminuye el precio de la masa de mercancias, aumenta la masa de
dinero (Ibid p. 92).

Marx asienta claramente que considerando “supuesta (constante)? la velocidad de la

circulacion, la masa de los medios de circulacion esta, pues, determinada por los precios de

2 Agrego el paréntesis.



las mercancias. Por lo tanto, los precios no son altos o bajos porque circule mas o menos
dinero, sino que circula mas o menos dinero porque los precios son altos o bajos. Esta
es una de las leyes economicas mas importante cuya demostracion en detalle mediante la
historia de los precios de las mercancias acaso sea el Unico mérito de la economia inglesa
posricardiana” (Ibid p. 93). Hasta aqui queda explicito que para Marx la cantidad de oro-
dinero es dependiente de los precios.

En la parte C del capitulo 11, analiza las teorias sobre el medio de circulacion, divide
a los economistas en dos bandos antagénicos: por un lado David Hume, Montesquieu y
David Ricardo y por otro James Steuart y Thomas Tooke. A los primeros como
representantes de un punto de vista monetario que “establece el principio de que los precios
de las mercancias dependen de la cantidad de dinero circulante, y no, a la inversa, la
cantidad del dinero circulante de los precios de las mercancias” (Ibid p. 151)% a Steuart y a
Tooke los ubica como teoricos de la segunda parte del enunciado: la cantidad de dinero
circulante depende de los precios.

De acuerdo a Marx, la teoria de la circulacion de Hume se resume en los principios
siguientes:

a) Los precios de las mercancias en un pais estan determinados por la cantidad
de dinero (real o simbolico) que se encuentra en él,

b) El dinero circulante en un pais representa a todas las mercancias que se
encuentran en él,

C) Si aumentan las mercancias, disminuira su precio o aumentara el valor del
dinero. Si aumenta el dinero, a la inversa, aumentaran los precios de las mercancias y

disminuira el valor del dinero (Ibid p. 153).

® Hume “el representante més conspicuo de esta teorfa en el siglo XVII” dice Marx.



Claramente Hume expresa la posicion “cuantitativista” del dinero: la variacion de
los precios de las mercancias depende de la cantidad del dinero. Después Marx analiza a
James Steuart. Este critica a Hume y Montesquieu, y hace la pregunta clave en el debate:
“¢cLa cantidad del dinero circulante esta determinada por los precios de las mercancias, 0
éstos estan determinados por aquélla?” Marx ve méritos en la investigacion de Steuart,
porque “descubre las determinaciones formales esenciales del dinero y leyes generales de la
circulacion del dinero, porque no sitia mecénicamente las mercancias de un lado y el
dinero del otro, sino que efectivamente desarrolla las diversas funciones a partir de los
diferentes factores del propio intercambio de las mercancias” (Ibid p. 157).

Steuart ve al dinero como medio de pago y medio de compra y ambos como
demanda de dinero en efectivo; para este economista, la situacion del comercio, de la
manufactura, del modo de vida y de los gastos tradicionales de los habitantes, son los
factores que “regulan y determinan” la cantidad de la demanda de dinero en efectivo, es
decir la masa de las compras, y para hacer estos pagos se necesita una cierta proporcion de
dinero, que puede aumentar o disminuir pese a que la cantidad de la venta permanece
constante. El “precio de mercado de la mercancia resulta determinado por la intrincada
operacion de demanda y competencia totalmente independientes de la masa de oro y plata
existente en un pais”; ¢qué sucede, entonces, con el oro y la plata que no se requieren como
moneda? “se acumulan como tesoro, o se elabora como material de articulos suntuarios”,
contesta Steuart. Si “la masa de oro y plata quedase por debajo del nivel requerido para la
circulacion, se la sustituira por dinero simbdlico o mediante otros recursos. Si un curso
cambiario favorable trajese al pais un excedente de dinero, cortando al mismo tiempo la
demanda de su remesa al exterior, es frecuente que vaya a dar a las arcas, dentro de las

cuales se torna tan inatil como si yaciese en las minas” (Ibid p. 158). Hace una clara



distincion entre el dinero como medio de pago (crédito) y de compra, que seria el necesario
de acuerdo a las mercancias, y el dinero como tesoro, si no se requiriere. Como se puede
observar, la posicion y los conceptos de Steuart son compartidos por Marx, por eso aqui
son citados en extenso.

Posteriormente Marx analiza a Ricardo y a James Mill también como seguidores de
la posicion de Hume. En el caso de la teoria del dinero de Ricardo, que estudid las leyes de
la circulacién del dinero metélico, Marx la define de tautoldgica y de expresar el fenémeno
y no de explicarlo: “;De donde surge la baja periddica general de los precios de las
mercancias? Del alza periodica del valor relativo del dinero. ¢Y de dénde surge, a la
inversa, el alza general y periddica de los precios de las mercancias? De una baja periddica
en el valor relativo del dinero. Podria decirse, con igual exactitud, que el alza y la baja
periddicos de los precios provienen de su alza y baja periddicos... Una vez admitida la
transformacion de la tautologia en una relacion de causalidad, todo lo demas resulta con
facilidad. El alza de los precios de las mercancias surge de la baja del valor del dinero, pero
la baja del valor del dinero, tal como sabemos por Ricardo, se debe a una circulacion
sobreabundante, es decir al hecho de que la masa del dinero circulante se eleva por encima
del nivel determinado por su propio valor inmanente y por los valores inmanentes de las
mercancias. lgualmente, y a la inversa, se explica la baja general de los precios de las
mercancias a partir del alza del valor del dinero por encima de su valor inmanente como
consecuencia de una circulacion insuficiente. Por consiguiente, los precios aumentan y
disminuyen peridédicamente porque periédicamente circula demasiado o demasiado poco
dinero” (Ibid p. 177).

Marx califica de falsa la premisa de Ricardo de que el oro es sélo moneda, “por lo

cual todo el oro importado incrementaria el dinero circulante, haciendo aumentar los
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precios en consecuencia, mientras que todo el oro que se exporte reduciria la moneda,
provocando, por lo tanto, la baja de los precios, es una premisa tedrica que en este caso se
convierte en el experimento practico de hacer circular tanta moneda como oro existente
haya en cada caso [...] la teoria de Ricardo aisla el dinero en su forma fluida como medio
de circulacion, concluye por atribuirle al aumento y a la disminucién de los metales
preciosos una influencia absoluta sobre la economia burguesa, tal como jamas la habia
sofiado la supersticién del sistema monetario” (Ibid pp. 178-179)*.

Con base en la investigacion de los precios de las mercancias, desde 1793 hasta
1856, de Thomas Tooke, Marx sefiala que “la vinculacion directa entre los precios y la
cantidad de los medios de circulacion, tal como la postula la teoria, es una simple quimera,
que la expansion y contraccion de los medios de circulacion, manteniéndose constante el
valor de los metales preciosos, es siempre efecto y nunca causa de las fluctuaciones de
precios, que la circulacién dineraria en general es s6lo un movimiento secundario, y que, en
el proceso real de la produccion, el dinero adquiere aun muy otras determinaciones
formales que la del medio de circulacion” (Ibid p. 180). Para Marx la demostracion de
Tooke de que no hay una vinculacion entre los precios y la cantidad del dinero como lo
postula la teoria cuantitativa de Hume vy la ricardiana hace que “la concepcion de Steuart
acerca del dinero finalmente recobre sus derechos”, gracias a Thomas Tooke.

Marx es un critico de Hume y Ricardo con respecto al dinero metalico y su
determinacion de los precios y se acerca, hasta retomar como suyas las posiciones de James
Steuart, fundamentadas con la investigacion de Tooke. Marx es anticuantitativista, no
monetarista, no ricardiano en este punto. Esta es una primera conclusién importante y es

una posicion mas conocida.

* Cursivas originales.
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Segunda forma: Moneda metélica subsidiaria. La moneda de oro en circulacion se
desgasta “dejando adherido un atomo por aqui y otro por alla, va perdiendo cada vez méas
de su contenido intrinseco. Mientras se la gasta, se la desgasta” y, entonces, la “existencia
aparente del oro dentro de su funcién entra en conflicto con su existencia real” (Ibid p. 97);
el oro adquiere una “existencia simbdlica”, de plata o cobre, separada de su existencia de
oro, en aquellos sectores de la circulacion en los cuales se desgasta con mayor celeridad, es
decir en los sectores en los que las compras y las ventas en las proporciones mas reducidas
se renuevan permanentemente. Ahora, en un desarrollo posterior de la produccion,
diferentes mercancias pueden servir como dinero junto al oro en la circulacion y
representan sus fracciones (Ibid pp. 99, 100).

La misma ley que vimos para el oro, en relacion con los precios de las mercancias,
se aplica para la moneda subsidiaria. Marx lo sefiala de la siguiente manera: “si se
emitiesen fichas de plata y cobre en cantidades mayores que las que requieren las
necesidades de sus esferas de circulacion, los precios de las mercancias no aumentarian a
causa de ello, sino que se produciria una acumulacién de estas fichas entre los vendedores
minoristas, quienes finalmente se verian obligados a venderlas como metal” (Ibid p. 101).
Esta es una de las leyes descubiertas por Steuart, y Marx la acepta como correcta, para el
caso del dinero-oro, y la retoma para el caso de los “medios de circulacién subsidiarios”,
como le llama a las “fichas de plata y cobre”. Ernest Mandel le llama a la segunda forma de
dinero que Marx analiza, “signos monetarios, es decir, papel moneda convertible (o
pequefias monedas de plata)” y sostiene que en éstos rige la misma ley que en el dinero-oro,
con la “salvedad”, de que no se emita en cantidades excesivas. Si esta condicidn se respeta,
continda Mandel, tal dinero es tan bueno como el oro; pero si se emiten mayor cantidad de

las que requieren las necesidades de la circulacién, entonces, la moneda se devalla y
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aumenta el precio de las mercancias (Mandel, 1972: 401, 402).

La salvedad de Mandel no coincide con la cita de Marx mencionada anteriormente.
Si, como afirma Mandel, se aplica la misma ley entonces el exceso de circulante de la
moneda subsidiaria deberia ser acumulada o convertida en “articulos suntuarios” y no
presionaria al alza de los precios. Da un ejemplo de dinero reciente, el délar convertible en
oro, que a la larga se vuelve inconvertible por “emisiones inflacionarias de papel moneda
convertible”, entonces, se esta refiriendo a un simbolo del metal -y no al metal como Marx,
que no habla de papel moneda convertible- que sélo emitido en la misma proporcién que
las necesidades de la circulacion mantiene su valor; si se excede, se devalia y aumentan los
precios. Solo en este sentido Mandel tiene razén, pero no en el primero. La moneda
subsidiaria, que ha sustituido al oro en algunas esferas de circulacion, se desgasta en
proporcion a la velocidad y constancia de su circulacién, hasta “convertirse en meros
simulacros de cuerpos” y habria que sustituirlos por otro “dinero simbolico”, que puede ser
hierro o el plomo y entonces “seria un proceso sin fin” (Marx, 1859: 101).

El proceso que hemos analizado hasta aqui es en sintesis el siguiente: el valor de
cambio de las mercancias se cristaliza o se realiza en dinero-oro, que se convierte en su
propio simbolo, primeramente en forma de moneda, luego en moneda subsidiaria (fichas de
plata y cobre). En esta parte no hay duda de que Marx determina la cantidad de dinero por
los precios de las mercancias y no los precios por la cantidad de dinero.

Tercera forma: Papel moneda de curso obligatorio. En los paises con circulacion
desarrollada de mercancias, la necesidad de la circulacion de dinero obliga a la
desmetalizacion de la moneda y se adoptan otros simbolos o signos, como el papel, que sin
tener valor implicito representa al valor del oro. Ahora veamos como funciona el papel

moneda. Para Marx el papel moneda de “curso obligatorio” es la forma perfeccionada del

13



“signo de valor” que surge de la circulacion metalica o de la circulacién simple de
mercancias y no por convencion ni por intervencién estatal; es decir, el papel moneda surge
determinado por un desarrollo economico y finalmente el Estado legisla al papel moneda
como medio de circulacion de curso forzoso. Enseguida, una importante y controvertible
definicion de Marx: “el papel moneda simbdlico no difiere en absoluto de la moneda
metalica subsidiaria, s6lo que actla en una esfera mas amplia de la circulacién” (lbid p.
104). Aqui pareceria que incluye las mismas leyes para las dos monedas, puesto que “no
difieren en absoluto”, sin embargo hay expresiones mas adelante que muestran leyes
distintas; o las mismas leyes pero con diferencias, de acuerdo a la “mas amplia
circulacién”.

Véase la relacion entre el papel moneda, el dinero-oro, los precios y el Estado: “La
cantidad de los billetes de papel esta determinada por la cantidad de dinero en oro que los
mismos representan en la circulacion, y puesto que sélo son signos de valor, en la medida
en que lo representan, su valor esta simplemente determinado por su cantidad. Por lo tanto,
mientras que la cantidad del oro circulante depende de los precios de las mercancias, el
valor de los billetes de papel circulante depende exclusivamente, por el contrario, de
su propia cantidad”. Enseguida Marx afirma: “La intervencion del Estado que emite el
papel moneda con curso obligatorio parece abolir la ley econémica”, porque “parece que
transforma por arte de magia al papel en oro”; aunque el papel moneda separado de su
existencia funcional o sacado de la circulacion es simplemente un papel sin valor. “Sin
embargo, este poder del Estado es mera apariencia. Podrd lanzar a la circulacién la
cantidad de billetes de papel que quiera con la denominacién monetaria que desee, pero con

este acto mecénico cesa su control. Una vez que la circulacion se aduefia de él, el signo
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de valor o papel moneda sucumbe a sus leyes inmanentes (Ibid p. 108)°. Esta tltima
aseveracion es esencial, porque el papel moneda no sigue las leyes de la circulacién del oro
o0 de las monedas subsidiarias, sino leyes propias y fuera del control estatal; otro punto ha
destacar es que el papel moneda no tiene valor por si mismo sino depende de la cantidad.

Marx ofrece un ejemplo numérico que lo resumimos para una mayor comprension:
si la suma de oro requerido para la circulacion de las mercancias fuese de 14 millones de
libras esterlinas, y el Estado lanzase a la circulacion 210 millones de billetes, cada uno de
ellos con la denominacion de una libra esterlina, estos 210 millones se transmutarian en
representantes de oro por un monto de 14 millones de libras esterlinas. Seria lo mismo que
si el Estado hubiese convertido a los billetes de libra esterlina en representantes de un metal
15 veces menos valioso, o de una parte de peso de oro 15 veces menores que antes. Puesto
que ahora el nombre de libra esterlina indica una cantidad de oro 15 veces menor, todos los
precios de las mercancias se elevarian 15 veces, y de hecho, entonces, 210 millones de
billetes de libra esterlina serian tan necesarios como antes lo eran 14 millones. En este
ejercicio numeérico el exceso de billetes determina el precio de las mercancias (aumentando)
y el precio mismo del billete (disminuyendo), mientras que el valor del oro sigue constante:
“En la misma medida en que se hubiese incrementado la suma global de los signos de
valor, se hubiese reducido la cantidad de oro que representa cada uno de ellos. El alza de
los precios solo seria la reaccion del proceso de la circulacion, el cual equipara por la
fuerza los signos de valor a la cantidad de oro en cuyo lugar pretenden circular” (Ibid pp.
108, 109)°.

La siguiente comparacion de comportamientos entre las dos formas del dinero es

> Negritas propias.
® Negritas propias
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muy reveladora de la posicion de Marx: “En la circulacion de los signos de valor, todas las
leyes de la circulacion real de dinero aparecen invertidas y puestas cabeza abajo.
Mientras que el oro circula porque tiene valor el papel tiene valor porque circula.
Mientras que, con un valor de cambio determinado de las mercancias, la cantidad del oro
circulante depende de su propio valor, el valor del papel depende de su cantidad
circulante. Mientras que la cantidad del oro circulante aumenta o disminuye con el
aumento o la disminucion de los precios de las mercancias, €stos parecen aumentar o
disminuir con el cambio en la cantidad del papel circulante. Mientras que la circulacion
de mercancias sélo puede absorber determinada cantidad de moneda de oro, por lo cual la
contraccién y expansion alternadas del dinero circulante se presenta como una ley
necesaria, el papel parece entrar en la circulacion en cualquier extension que se desee”
(Ibid p. 110)". Queda mas claro que ya no son las mismas leyes las que rigen al oro y al
papel moneda, por tanto funcionan de manera distinta.

Las tres formas de dinero corresponden a tres etapas historicas del desarrollo
comercial: la circulacién simple, en donde el oro es el equivalente general o dinero;
después, Marx analiza otra forma, la moneda metalica subsidiaria, que coexiste con el
dinero-oro y que corresponde a un mayor desarrollo del comercio y del modo de
produccién; finalmente, Marx analiza la tercera forma de dinero, el papel moneda de curso
obligatorio, que Ricardo la consideraba “la forma méas perfeccionada del dinero” y
corresponde a una sociedad superior con relacion a las anteriores formas.

Marx y otros autores analizan en sus distintas formas del dinero las relaciones que
tienen con los precios de las mercancias, desde los cuantitativistas y anticuantitativistas del

siglo XV1 hasta el siglo XIX. Marx, critica y rechaza la teoria cuantitativista cuando analiza

" Negritas propias

16



las dos primeras formas de dinero, las formas metélicas; en este caso, hace suya la posicion
de Steuart de que es el precio el que determina el circulante y no el circulante al precio.
Pero en la tercera forma, la del papel moneda, se percibe una cercania o una aceptacion de
la posicion cuantitativista. EI papel moneda ya no obedece a las mismas leyes que se
aplican en el patron metélico, las leyes se violan desde fuera con la intervencion del estado
y la emision de billetes de papel, las leyes aparecen invertidas y puestas de cabeza, el papel
parece que tiene valor, el poder del Estado es solo apariencia, el papel moneda sucumbe a
sus leyes inmanentes y, finalmente, Marx afirma que el precio de las mercancias “parecen

aumentar o disminuir con el cambio en la cantidad de papel circulante”.

CONTROVERSIA: OTROS AUTORES

De lo anterior se deduce que Marx asume una posicion cuantitativista del dinero
cuando analiza el papel moneda en una sociedad moderna en que circula exclusivamente.
Hay economistas, como Suzanne de Brunhoff, que al analizar la teoria monetaria de Marx,
critican a otros autores que han llegado a la conclusion de que Marx es cuantitativista
cuando analiza el papel moneda y anticuantitativista en relacion con el sistema metalico. La
autora francesa insiste en que Marx rechaza “sin miramientos la teoria cuantitativa” en
todas las formas del dinero y que “admitirla asi fuese en un solo aspecto conduciria al
cuestionamiento de la l6gica de su teoria monetaria”.

En otra parte reconoce De Brunhoff que “el analisis del papel moneda no esta del
todo claro en El Capital” y, enseguida, parece que la autora duda: “sélo que este ultimo
aspecto (se refiere a una cita de Marx), que no esta suficientemente precisado ni esclarecido

en El Capital, podria acreditar la idea de que la teoria monetaria de Marx es principalmente
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“metalista” y que, en consecuencia, la critica marxista de la teoria cuantitativa no se aplica
al papel que desempefia el papel moneda”, para finalmente descalificar las presuntas
inclinaciones ricardiana de Marx: “muestra hasta qué punto Marx permanece en este
aspecto influido por Ricardo. Pero la insuficiencia de las explicaciones dadas por Marx
acerca de este punto no debe hacer perder de vista la I6gica de su concepcién general del
dinero, integramente opuesta a la de la teoria cuantitativa”. Concluye las dudas con una
rotunda afirmacion dogmatica en letra cursiva (De Brunhof, 1973: 28-32).

Ademas, es preciso comentar que en El Capital efectivamente no esta del todo claro
el andlisis del papel moneda, aunque lo toca de pasada —sintetizdndolo- en el capitulo
I11.(2.c), después de criticar al monetarismo clasico (2.b). En esa parte (p. 156) se entiende
la otra posicion, si es que el lector tiene el antecedente de la Contribucion... pero no esté el
analisis en extenso, porque no pretendié hacerlo, debido a que parte del supuesto de que el
oro es el dinero como claramente lo establece en la primeras lineas del capitulo 111 del
primer tomo®; més adelante, en la seccién quinta del tercer tomo, menciona al billete de
banco, entendido como papel moneda, pero en un contexto diferente, no con respecto a los
precios de las mercancias sino en el marco del sistema crediticio y del capital ficticio.

Ernest Mandel afirma en el capitulo X111 de El Capitalismo Tardio que en Marx hay
“cierta similitud” con la teorfa cuantitativa cuando se aplica al papel moneda®. El editor, en
las notas, del libro Contribucién...también da su opinién y sefala: “respecto del papel
moneda, Marx se aproxima a los “cuantitativistas”, aunque se opone a ellos en lo que se

refiere a la relacion precio-moneda” (Marx, 1859: 354 nota 71), se entiende que el editor se

8 «“Con el objeto de simplificar, en esta obra parto siempre del supuesto de que el oro es la mercancia
dineraria”, p. 115.

% Mandel. (1972, 1979). p. 424. También en (1974). (1968) “La crisis del sistema monetario
internacional”: “Pero la teoria cuantitativa de la moneda, rechazada por Marx en lo que concierne a la moneda
metélica, es en parte aplicable en lo que concierne al papel moneda”, p. 178. Un texto anterior, Mandel (1967,
1973), pp. 97-99.
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refiere en este caso al precio-oro.

Mandel, en un trabajo posterior, confirma explicitamente que en Marx “existe una
analogia (aunque limitada) entre su teoria y las formas tradicionales de la cantidad de
dinero”; “si bien esta teoria del dinero (de Marx) basada en la mercancia implica un
rechazo directo de la teoria cuantitativa, en tanto el dinero se base directamente en los
metales preciosos, apunta en direccidn opuesta en la medida en que nos enfrentamos con el
papel moneda que en realidad funciona como representativo y como simbolo de los metales
preciosos. En este caso, independientemente de que haya o no una conversion legal de
papel a oro, la emision de papel moneda, en la cantidad en que, a un valor dado del oro y a
una velocidad dada de circulacion de los billetes, le permite realizar los precios de las
mercancias en circulacion, no afectara estos precios. Pero si esta cantidad de papel moneda
en circulacion se duplica en su valor nominal, y todo lo demés permanece constante, los
precios expresados en ese cambio también se duplicarén, no en contradiccion con ella, sino
como una aplicacion de la teoria del valor-trabajo” (Mandel, 1976: 74, 75).

La posicion monetarista 0 antimonetarista de Marx en los tiempos actuales pudiera
ser un debate candente, pero en realidad no lo es porque ni siquiera se plantea como tema
(por supuesto, es excepcion esta mesa en la FES Aragdn); no se discute, como si se hizo en
la década de los setenta, cuando el monetarismo friedmano empezé a resaltar. Cuando esta
corriente domind la politica econdémica en la década de los ochenta, parece que se prefirid
por parte de los criticos antimonetaristas mejor abandonar el campo y silenciar la teoria
marxiana del dinero.

En las filas del marxismo es dificil que se acepte que Marx efectivamente fue
monetarista con respecto al papel moneda ya que no puede ser un precursor histdrico del

conservador Milton Friedman y de los banqueros centrales del mundo capitalista
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desarrollado y también de paises no desarrollados. Me opongo a ver en los santones del
marxismo como teoricos politicamente correctos que no pudieron ni por descuido acercarse
a posiciones de corrientes hoy consideradas derechistas. Es exactamente lo mismo con
respecto a la posicion librecambista de Marx y Engels; son trabajos sepultados por el
dogmatismo y, por tanto, poco conocidos. En el caso de la posicién monetarista que esta en
la Contribucidn... no hay necesidad de ocultarla, porque, es quizas de las partes mas
complicadas de la teoria econdmica de Marx y dificil de detectarla. En el analisis de
Suzanne de Brunhoff no hay ignorancia ni ocultamiento, veo mas la intencion de
tergiversar la posicion cuantitativista de Marx; me inclino, con base a la Contribucion..., a
la tesis de que Marx si planteo -aunque a veces se obscurece su posicién con un repetido y
dubitativo “parece”- que la cantidad de billetes determina los precios de las mercancias, por

tanto, en términos modernos, la oferta monetaria determina la inflacion.

COMENTARIOS CONCLUYENTES

En resumen, entiendo la posicion de Marx de la siguiente manera: el valor de las
mercancias depende de la productividad del trabajo, si ésta disminuye aumenta el valor. En
épocas del patrén metalico, el medio circulante se ajusta al valor de las mercancias —
coincide la cantidad (y el valor) de oro con el valor (precio) de la mercancia. La elevacion
de precios en etapas previas a la intervencion del Estado, se debia a la baja productividad
que aumentaba los valores-precios de las mercancias, que, a su vez, determinaba un
aumento de la cantidad de oro (o de plata); o, por un aumento de la productividad en la

produccién de oro y, por consecuencia, la disminucion de los costos y del valor, que
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provocaba el aumento del precio de las mercancias™. Pero, en un sistema de papel moneda
-donde también la productividad sigue determinando el valor-, el circulante, expresado
como demanda, fija o regula el precio de mercado.

Siguiendo la ensefianza de Marx, son dos niveles de abstraccion —produccién y
circulacion- y dos realidades —con diferentes patrones de medida-, de tal manera, que en la
realidad, se puede presentar un aumento del valor, por baja productividad, y, a la vez, una
demanda inflacionaria, por exceso de circulante. Justamente la caida de la productividad
impele al capitalista y al Estado al incremento del circulante, via mayor crédito bancario
privado y emision monetaria por el banco central, para compensar la disminucion de la tasa
de ganancia en ultima instancia. O, incluso, pueden aumentar los precios, aunque la
productividad aumente, con el s6lo incremento del circulante. Esto sucedid, por primera
vez en la historia, en la pos-segunda guerra mundial y se agudizé en la década de los
setenta y ochenta del siglo XX. Fue novedosa la inflaciébn monetaria.

La explicacion de la inflacion moderna es con base a dos teorias: los keynesianos (y
estructuralistas) por el lado de la oferta (y a largo plazo), y los monetaristas por el lado de
la demanda (y a corto plazo). Ironias de la vida real, porque sabemos que los keynesianos
son partidarios del corto plazo y del lado de la demanda en todos los aspectos del andlisis,
excepto en la inflacidn, y los neoclésicos-liberales son ofertistas y de largo plazo.

Sin duda, siguiendo a Marx, la productividad debe explicar el comportamiento de
los indicadores econdmicos y sociales; desde el punto de vista tedrico el precio de
produccion es determinado por la productividad de la fuerza de trabajo: si la productividad

es menor, el valor-precio aumenta y viceversa; pero el precio de mercado se determina en

19 También se elevaban los precios —a corto plazo- por los nuevos, y de facil explotacion, yacimientos de
oro, o por la adulteracién-devaluacion de las monedas metalicas; por guerras, hambrunas, epidemias,
desastres naturales.
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la circulacion por la oferta y la demanda, de tal manera que una excesiva demanda puede
elevar el precio por encima del precio de produccién. La demanda se increment6 en los
tiempos modernos —siglo XX- por la emision de medios de compra (de circulacion) y por el
crédito bancario (medios de pago), esto aumenta la oferta monetaria (papel-moneda).

El resultado de los dos niveles -la produccién y la circulacion- explican la
estanflacion; el primero en dltima instancia, la circulacién en primera instancia. De tal

manera, que si la productividad es alta y disminuye el precio de produccion, solo podria

aumentar el precio de mercado si se expande excesivamente la demanda mas alla de la
capacidad productiva; esta es una explicacion marxiana y keynesiana. Un segundo

escenario: disminuye la productividad, -es decir aumentan los costos-, disminuye la oferta

productiva y se incrementa el precio de produccidn, entonces, ante una debilidad de la
demanda y con el objetivo de mantener la produccion y evitar la disminucion de la tasa de
ganancia, el Estado estimula la demanda-consumo por medio de creacidén primaria de
dinero y por gasto excesivo-déficit-deuda pablica, a la vez que las empresas y los bancos
recurren cada vez mas al crédito para la realizacion de las mercancias. En un primer
momento, estimula la produccion, el empleo y la inflacién; a largo plazo, retrocede la
produccién y aumenta la tasa de desempleo y la inflacion. Esta es una explicacién marxiana
y monetarista. Por supuesto, dichas explicaciones no les van a gustar ni a unos ni a otros.
Este ultimo escenario es lo que realmente sucedio en la década de los setenta.

La unilateralidad es la vision con un solo ojo. Marx exponia los fenémenos en
distintos niveles de abstraccién y conjuntaba las distintas explicaciones cuando analizaba el
capitalismo real, el capitalismo superficial de multiples capitales (el del tercer tomo), v,
ademas, relacionaba dialécticamente las causas y los efectos, es decir, la determinacion

mutua. Marx veia con los dos ojos.
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La tesis monetarista de Marx es para mi un hallazgo, despues de haberme educado
en la posicion generalizada anticuantitativista, y pude comprobar que Marx preferia
encontrar la verdad a satisfacer a los futuros marxistas dogmaticos**
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