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ES Resumen. Esta nota pretende llevar a cabo un analisis comparativo entre las aportaciones tedricas de
German Bernacer y Eugen von Bohm-Bawerk al problema del interés, poniendo de relieve los importantes
paralelismos que entre si presentan. Ambos autores compartieron la preocupacion por explicar el origeny la
naturaleza del fendmeno interés y basaron sus teorias en los postulados de Turgot. Bohm-Bawerk considero
la preferencia temporal como explicacion clave, mientras que Bernacer sefald el sector de renta fija como
origen del interés y propuso su eliminacion para evitar ineficiencias econdmicas. A pesar de sus diferencias, y
teniendo en cuenta que Bernacer fue uno de los primeros pensadores en estudiar y asimilar la obra de Bohm-
Bawerk, cabe preguntarse si el economista alicantino puede ser considerado uno de sus continuadoresy en
qué grado discrepaba en realidad con su teoria del interés.
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EN The Theory of Interest by Bohm-Bawerk from German Bernacer’s
Perspective

EN Abstract. This note aims to conduct a comparative analysis of the theoretical contributions of German
Bernacer and Eugen von Bohm-Bawerk to the problem of interest, highlighting the significant parallels
between them. Both authors shared a concern for explaining the origin and nature of the phenomenon of
interest and based their theories on Turgot’s principles. Bohm-Bawerk regarded time preference as a key
explanation, while Bernacer identified the fixed-income sector as the source of interest and proposed its
elimination to prevent economic inefficiencies. Despite their differences and considering that Bernacer was
one of the first thinkers to study and assimilate Bohm-Bawerk’s work, the question arises as to whether the
Alicante economist can be considered one of his continuators and to what extent he truly disagreed with his
theory of interest.
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PT A Teoria do Juro de Bohm-Bawerk na Perspectiva de German Bernacerx

ES Resumo. Esta nota busca realizar uma andlise comparativa das contribuicdes tedricas de German
Bernacer e Eugen von Bohm-Bawerk ao problema dos juros, destacando os paralelos significativos entre
eles. Ambos os autores compartilhavam a preocupacao em explicar a origem e a natureza do fenébmeno dos
juros e basearam suas teorias nos postulados de Turgot. Bohm-Bawerk considerou a preferéncia temporal
como uma explicacao central, enquanto Bernacer identificou o setor de renda fixa como a origem dos juros
e propds sua eliminagcao para evitar ineficiéncias econémicas. Apesar das diferencas, e considerando que
Bernacer foi um dos primeiros pensadores a estudar e assimilar a obra de Bohm-Bawerk, surge a questao
de saber se o economista de Alicante pode ser considerado um de seus continuadores e em que medida ele
realmente divergia da teoria bohmbawerkiana de interesse.
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1. Introduccion
Alolargo de la historia, el problema del interés y de sus
origenes ha despertado gran preocupacion entre los
economistas. La explicacion y justificacion de la plus-
valia se erige como uno de los temas centrales en la
historia del pensamiento econdmico desde la Antiglie-
dad. En los siglos XIXy XX las investigaciones sobre el
problema, en su doble vertiente conceptual y politica,
se multiplicaron y refinaron debido a la creciente com-
plejidad de los sistemas econdmicos y financieros, lo
que dio lugar a la formulacién de numerosas teorias
del interés. Uno de los pensadores que mas esfuer-
zos dedico al respecto fue Eugen von Bohm-Bawerk
(1851-1914), quien aportd tanto una extensa historia
y critica de las doctrinas del interés del capital como
una hipotesis propia sobre su naturaleza y las razones
de su existencia. German Bernacer (1883-1965) fue el
primer autor espanol en estudiar las aportaciones de
Bohm-Bawerk y en teorizar sobre sus postulados, pro-
poniendo también una interpretacion de la existencia
del fendmeno. La busqueda de los dos autores de una
explicacion al origen del interés presenta interesantes
paralelismos, como se vera a lo largo de este articulo.
Bernacer ha sido reconocido como uno de los
principales tedricos de la economia, tanto a nivel na-
cional como internacionalmente. El pensador alican-
tino se codeod con eminentes autores como Wicksell,
Schumpeter, Hayek o Keynes y es considerado uno
de los padres de la macroeconomia moderna (Martin
Rodriguez, 20144; Villacis, 2006). Por su parte, Bohm-
Bawerk fue uno de los padres de la Escuela Austriaca
de Economia, discipulo indirecto de Menger, compa-
nero y cuiado de Wieser y predecesor y maestro de
Schumpeter, Mises y Hayek (Garrison, 1998; Huerta
de Soto, 2000). Este ultimo, con quien Bernacer tuvo
relacion directa (Bernacer Guardiola, 2009), constitu-
ye uno de los puntos de union entre los dos autores.
La preocupacion comun por un tema concreto, el
del interés y sus origenes, es el eje de este trabajo.
Bohm-Bawerky Bernacer coincidieron en que la jus-
tificacion de la existencia del fendmeno del interés
no habia hallado en su época una explicacion com-
pleta. Ambos partieron de las ideas de Turgot para
cimentar sus teorias, aunque llegaron finalmente a
lugares muy diferentes. Tras una contextualizacion
biografica y tedrica, este trabajo hace una compara-
cion de las aportaciones de los dos autores al pro-
blema del interés y analiza en detalle la vision que
Bernacer tuvo de los postulados del austriaco. Sin
duda Bernacer fue uno de los primeros pensadores

en conocer y asimilar los trabajos de Bohm-Bawerk,
pero cabe preguntarse si puede ser considerado o
no como uno de sus continuadores.

2. Apuntes biograficos

2.1. German Bernacer

German Bernacer Tormo nacié en Alicante en 1883,
el mismo afo en el que fallecié Marx y nacieron Key-
nes y Schumpeter (Cid, 2009, p. 26). Aunque se le
considera un “economista autodidacta” (Zabalza,
2022, p. 149), completd estudios de Peritaje Mer-
cantil y de Profesor Mercantil en la Escuela Superior
de Comercio de Alicante. En 1901, con tan solo die-
ciocho aflos, comenzo a impartir clases en dicha es-
cuela (CAM, 2009). Cuatro afnos después, fue nom-
brado catedratico de Fisica Industrial, tras superar
las pertinentes oposiciones, convirtiéndose en el
mas joven de Espafia en ocupar ese puesto (Santo
Matas, 2006, p. 47; Sanchez Monllor, 2021, p. 25). En
1911, la Junta para Ampliacion de Estudios e Investi-
gaciones Cientificas (JAE) le concedioé una beca que
le permitio estudiar e investigar en varios paises eu-
ropeos (Oliver Narbona, 1983, p. 41; Bodewig, 2007).
Idéntica beca les fue concedida al mismo tiempo
al matematico Julio Rey Pastor y al politico Manuel
Azana (Gaceta de Madrid, 1911). Formo parte del gru-
po de jovenes intelectuales alicantinos conocido
como “Amigos-Hermanos” junto a otras personali-
dades como el escritor Gabriel Miro, el compositor
Oscar Espla o el arquitecto Juan Vidal y Ramos (San-
chez Monllor, 2014; Moratinos Iglesias, 2024).

En 1916, tras varios afos de trabajo y de retrasos
de toda indole (Savall, 1975), fue publicada su prime-
ra obra Sociedad y Felicidad, un moderno tratado
para la época (Ruiz, 1983; Villacis, 1993). Segun Vi-
llacis (2012, p. 317), constituia «un analisis que abria
campos nuevos en la economia donde los grandes
agregados: produccion, renta, nivel general de pre-
cios, etc. se organizaban en torno a un modelo ge-
neral en el que cada parte se relacionaba con las
otras mediante los flujos de renta». Para algunos
autores (Ruiz, 1984; Almenar, 1999; Sevilla, 2009;
Ybarra, 2015; Villacis, 2016; Pobes Layunta, 2024),
Bernacer adelantd las formulaciones y postulados
basicos que usaria Keynes en Teoria General de la
Ocupacion y el Dinero (1936). En esta primera obra,
el autor ya analizo el problema del interés basando-
se, especialmente, en los trabajos de Henry George
(Ruiz, 1987; Bernacer, 1934) y Charles Gide (Almenar,
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1989), aunque su mayor aportacion al respecto ven-
dria con Interés del Capital (1925).

En 1931 se desplazé a Madrid para trabajar en el
Servicio de Estudios del Banco de Espana (Amores,
2009), donde presentd informes semanales sobre
politica monetaria y finanzas internacionales (Zabal-
za, 2022, p. 149; Bernacer, 1932-1936). Comenzo a
ser reconocido en el mundo académico gracias al
articulo que Denis Robertson (1940) publicé ensal-
zando sus contribuciones (Velarde Fuertes, 1984).
Desde entonces se relaciona con grandes nom-
bres de la economia internacional (Ruiz, 2020), re-
cibiendo halagos publicos de académicos de todo
el mundo (Figueroa, 1958; Quesada Sanchez, 2019,
p. 180). En sus obras posteriores, especialmente en
Una economia libre sin crisis y sin paro (1955), asi
como en cientos de articulos, cartas y conferencias,
se terminaron de perfilar sus principales ideas eco-
némicas. Muri6 en Alicante en 1965.

2.2. Eugen von B6hm-Bawerk

Bohm-Bawerk nacié en 1851 en la ciudad checa de
Brno, perteneciente entonces al Imperio Austriaco.
Curso estudios de Derecho en la Universidad de Vie-
na con su amigo y futuro cuhado Friedrich von Wie-
ser (Borgucci-Garcia y Castellano-Montiel, 2023),
con quien viajaria por Alemania para estudiar eco-
nomia bajo la tutela de Knies, Roscher y Hildebrand,
tres de los principales representantes de la escue-
la histérica alemana (Aguirre, 1998). Sin embargo,
Bohm-Bawerk y Wieser no seguiran los postulados
de los historicistas, pues ya habian sido influidos
por Menger y sus Principios de Economia en Viena
(Martin-Grande, 20244, p. 44) y «desarrollaron muy
pronto la ‘leccién’ mengerianay (Infantino, 2009). En
eso0s viajes, Bohm-Bawerk ya manifestoé su afan por
el estudio del interés del capital en un primer trabajo
sobre Turgot (Yagi, 1983; Fuente, 2009).

En 1872 ingreso en la administracion del Imperio
Austrohungaro. En 1880 se caso con Paula von Wie-
ser, hermana de su compainiero Friedrich, y en 1881
comenzo a dar clase en la Universidad de Innsbruck.
Fue requerido por el Ministerio de Hacienda en 1889
para la elaboracion de un proyecto de reforma mo-
netaria, llegando a desempenar hasta tres veces el
cargo de ministro, puesto desde el que «lucho de
modo efectivo por el equilibrio de los presupuestos
y por una circulacion estable ligada al patron oro»
(Barber, 1967; Schumpeter, 1954; Schumpeter, 1977).

Tras su salida del ministerio, Bohm-Bawerk regre-
sO al mundo universitario como catedratico de Eco-
nomia en la Universidad de Viena, donde comenzé a
organizar sus famosos seminarios (Streissler, 1990;
Hayek, 1994; Mises, 2001). Considerado como uno
de los padres fundadores de la Escuela Austriaca
de Economia (Nuez, 2008, pp. 344-347)y uno de los
principales tedricos del interés (Kruger, 1982; Bern-
holz, 1993), muri6 en la localidad tirolesa de Ratten-
berg-Kramsach en 1914, poco antes de la publica-
cion de los primeros trabajos de Bernacer.

3. Contexto tedrico

3.1. El interés en Bernacer

Bernacer partio en su primera obra de un principio
que consideraba “fatal” e “ineludible”: «La riqueza
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prestada al uso ajeno devenga un interés o bene-
ficio a favor de su dueno, equivalente al que este
obtendria empleandola en la compra de tierras»
(Bernacer, 1916, p. 134). Pero sus ideas se fueron
refinando con los anos hasta llegar a que: «El interés
existe porque hay bienes de renta, la tierra entre
ellos [...] y siendo cambiables por dinero aquellos
bienes, el dinero adquiere la propiedad de rentar, en
virtud de la tendencia del hombre a buscar el mayor
provecho, tendencia que esta en la base de toda
teoria econdmica» (Bernacer, 1955, p. 234). Bernacer
consideraba que la formacion del interés tenia lugar
en el sector de renta fija (Ibid., p. 322), de modo que
tendria un origen exdégeno al proceso monetario
(Perles y Sevilla, 2023a, p. 20) y no endégeno como
rezaban generalmente las teorizaciones de su
tiempo: «el interés, es pues, un fendmeno que va
desde fuera adentro en la industria; no es un hecho
autéctono» (Bernacer, 1955, p. 218).

Ante estas conclusiones, propuso la desapari-
cion de los tipos de interés, mediante la eliminacion
“espontanea” del mercado de bienes de renta fija
del cual, en su opinion, emanaba el propio interés:

No es necesario para ello anular ni expropiar
estos, lo cual seria violento e injusto [...]. Basta
para nuestro objeto declararlos inalienables,
prohibir su transmisibilidad. Sus propietarios
podrian seguir teniendo su posesiony disfrutar
de surenta, y también recuperar en forma liqui-
da el capital que emplearan en ellos [...], pero
no podrian enajenarlos mas que en [...] condi-
ciones restringidas. Desde luego, las bolsas de
valores desaparecerian (Ibid, p. 239).

Bernacer sostenia que «el tipo de interés repre-
senta un obstaculo para la eficiencia productiva»
(Perles y Sevilla, 2023a, p. 26) y dado que impone
un limite minimo a la rentabilidad de los usos pro-
ductivos «el pago de interés es uno de los mayores
obstaculos que se oponen al progreso econdémi-
co» (Bernacer, 1925, p. 178). Para el alicantino, ese
lucro supone una ineficiencia econdmica al impedir
la aplicacion del capital por debajo de un nivel de
utilidad inferior al tipo de capitalizacion requerido.
La desaparicion del interés, al eliminarse su fuente,
«no envuelve [...] ninguna causa perjudicial» (Ibid, p.
179), al contrario. Si desapareciera el interés lo ha-
rian también los ciclos econdmicos, las ineficiencias
y las fluctuaciones (Savall, 2018). Aquellas partidas
destinadas a pagar los tipos de interés, de no existir
estos, podrian destinarse a otros procesos lucrati-
vos y beneficiosos para la sociedad. «Todo otro me-
dio, ya se trate de leyes prohibitivas, ya de iniciativas
privadas, [...] ya del trastocamiento mismo de las ba-
ses economicas de nuestra sociedad, es impotente
para conseguir el fin» (Ibid, p. 180).

Bernacer, a quien algunos autores (Villacis, 2016;
Martorell Linares, 2021) acercan no sdélo a Bohm-
Bawerk sino a los economistas austriacos moder-
nos (véanse Huerta de Soto, 1998 y Martin-Grande,
2024b), parece sostener realmente una teoria ori-
ginal, heterodoxa y dificil de emparentar (Zabalza,
2020, pp. 47-48), pero en la que desde luego, tal y
como se vera mas adelante, Turgot y Bohm-Bawerk
tuvieron un peso considerable al haber proporciona-
do a Bernacer las bases sobre las que sustentar sus
ideas.
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3.2. El interés en Bohm-Bawerk

La obra cientifica de Bohm-Bawerk se centra casi
por completo en la naturaleza del interés y el capi-
tal. Como ya se ha mencionado, sus trabajos como
estudiante lo aproximaron a las teorias de Turgot
(Bohm-Bawerk,1876)y, al igual que el francés, Bohm-
Bawerk se pregunta por qué y como se produce ese
interminable flujo de rentas hacia el capitalista, sin
que medie esfuerzo alguno por su parte. Para en-
contrar respuestas, considerd imprescindible una
distincion entre el problema tedrico-econémico y
el politico-social implicito que lleva consigo (B6hm-
Bawerk, 1884, p. 20). Aunque, como reconoce el au-
tor, precisamente el mezclar ideologia politica con
verdad econdmica fue la causa de que este tema,
el del interés del capital, se estudiara a lo largo de
la historia. Incluso aquellos que tifleron de opinidn
y dogma sus argumentos, contribuyeron con sus lu-
ces a la busqueda de una solucion al problema de
su naturaleza.

Bohm-Bawerk dividio en dos partes su obra prin-
cipal Capital e Interés, en la que tratd de encontrar
esa «verdad unificadora» (Bohm-Bawerk, 1884, p. 3).
En la primera, Historia y critica de las teorias sobre
el interés (1884), trato de reunir todo lo que hasta ese
momento se habia dicho sobre el interés y, de esa
manera, construir la base sobre la que elaborar su
propia teoria, que recogio en Teoria Positiva del Ca-
pital, el segundo tomo, publicado en 1889.

Después de estudiar todas las teorias sobre el fe-
noémeno del interés, Bohm-Bawerk propuso su teoria
del agio, que a su vez se sostiene en las teorias men-
gerianas del valor y el capital. Segun este punto de
vista, el tipo de interés es “una tasa de intercambio
entre bienes presentes y futuros” que es absoluta-
mente dependiente de las valoraciones subjetivas,
presentes y futuras, de todos los agentes que inter-
vienen en el mercado, con una especial importancia
de los consumidores (Bohm-Bawerk, 1889).

Las ideas de Turgot, Rae, Menger y Wieser se en-
tremezclan y toman una nueva forma en el sistema
de Bohm-Bawerk, basado en el comportamiento ra-
cional de los agentes econdmicos y en el efecto que
el tiempo tiene en todo fendmeno (Follert, Daumann
y Sanchez-Bayon, 2023). «Por tanto el tipo de inte-
rés tiene que ver con los bienes que atraviesan el
tiempo» (Hennings, 1997, p. 339). El sistema elabora-
do fue posteriormente utilizado —y ampliado- total
0 parcialmente por otros economistas como Fisher
(1930), Lindahl (1939) o Hicks (1939) y, asimismo,
constituye una de las bases fundamentales del pen-
samiento austriaco contemporaneo (Véanse Brems,
1988; Samuelson, 1994; Tomo, 1997; Hamberger,
2011; Finke y Huston, 2013; Weizsacker, 2020; Dutra
Macedo, 2022 y Chancellor, 2022). A continuacion,
se analizara si Bernacer puede ser considerado
como uno de sus continuadores y en qué grado dis-
crepaba de la teoria del interés de Bohm-Bawerk.

4. Bohm-Bawerk y Bernacer: un analisis
comparativo

Si se examina la obra de Bernacer, se encontrara
una evolucion clara en sus nociones sobre el interés
y su formacion. En sus primeros escritos, especial-
mente en Sociedad y Felicidad (1916), la influencia de
Henry George es predominante. Bernacer descubri-
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ria posteriormente el trabajo de Bohm-Bawerk, que
lo terminaria acercando a los postulados de Turgot.
Asimismo, su clasificacion histérica de las teorias
historicas del interés (aqui denominada taxonomia
del interés y con diferencias y semejanzas a la de
Bohm-Bawerk) fue propuesta parcialmente en Inte-
rés del Capital (1925) y completada definitivamente
tres décadas mas tarde en Una economia libre sin
crisis y sin paro (1955). Se sigue aqui dicho recorrido
cronoldgico para un analisis comparado.

4.1. Lainfluencia de Henry George en Bernacer

En Sociedad y Felicidad, Bernacer analizo el interés
en dos fases: primero busco sus causas y después
las variables que lo determinan, en un procedimien-
to que recuerda al de Bohm-Bawerk, aunque, como
se ha comentado, Bernacer aun no habia descubier-
to su obra (Almenar, 1989, p. 61). Al referirse al interés
en sus primeros trabajos, Bernacer se muestra cer-
cano a autores como Henry George o Lester F. Ward
(Ruiz, 1987; Bernacer, 1934), que suponen un punto
de partida para el autor alicantino.

Henry George, principal tedrico del georgismo
(Ramos Gorostiza, 2000), formula su teoria sobre el
interés polemizando directamente contra Frédéric
Bastiat y su ejemplo del préstamo de la garlopa o el
cepillo (Bastiat, 1849). En esta parabola econémica, el
carpintero Santiago dedica parte de su tiempo de tra-
bajo a construir un cepillo (la garlopa). Otro carpintero,
llamado Guillermo, le pide prestado el cepillo por un
afno a cambio de devolverle otro exactamente igual al
término de ese periodo. Santiago se niega a aceptar,
alegando que con esas condiciones no es recom-
pensado por no usar la garlopa durante todo ese ano.
Guillermo cree que Santiago tiene razoén vy, por ello,
le propone devolverle el cepillo y, ademas, una tabla
nueva. En este caso, Santiago accede al trato (Berna-
cer, pp. 118-119). La verdadera razén, segun George,
por la que Guillermo debe pagar a Santiago uninterés
por el préstamo de la herramienta no se encuentra en
«el mayor poder prestado por medio de la garlopa,
sino en el tiempo, en los doce meses que transcurren
entre el préstamo y la devolucion. Aunque apostillan-
do que «en ultima instancia, el beneficio obtenido por
el transcurso del tiempo responde siempre a la fuer-
za creadora de la naturaleza» (Bohm-Bawerk, 1884, p.
540; George, 1879).

Puede aplicarse en este punto la critica que
Bohm-Bawerk dedic6 a George en el apéndice so-
bre “autores eclécticos” contenido en su Historia y
critica de 1884. El austriaco considera que George
sigue interesantes «caminos propios», que expone
bajo el nombre de “la moderna teoria de la fructifica-
cion”, nombrada asi por su «cierta semejanza con la
teoria de la fructificacion de Turgot» (Bohm-Bawerk,
1884, p. 520). Este grado de parentesco entre las
ideas de Henry George y Turgot puede explicar la
evolucion de las propuestas de Bernacer a lo largo
de su obra (Martin Rodriguez, 2014b).

Para Bohm-Bawerk es muy evidente este parale-
lismo entre George y Turgot. Ambos sustentan sus
teorias en la idea de que algunos tipos de bienes
son portadores de un “don natural” que da lugar a
incrementos de valor. Ambos tratan de demostrar
que, dada la naturaleza humana del comercio y el
intercambio, las inversiones se dirigen hacia “las
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ramas mas rentables de fructificacion”, haciendo
extensible dicho don de la naturaleza a todos los
tipos de bienes. La unica diferencia entre Turgot y
George es la explicacion que unoy otro dan a la raiz
del incremento del valor. Para George, ese origen
esta en el capital mismo, mientras que Turgot lo si-
tua en la tierra. Bernacer se muestra cada vez mas
cercano a Turgot en este aspecto, como se mostra-
ra mas adelante.

Al contrario que Bernacer, George se aleja de
la teoria de Turgot. En palabras de Bohm-Bawerk,
«George se sustrae [...] a la objecion mas impor-
tante [...] a la teoria de Turgot»: el francés no llego a
dar una respuesta a «por qué las fincas que arrojan
sucesivamente una suma infinita de rentas podian
comprarse con un capital relativamente bajo, con-
cediendo asi al capital improductivo la ventaja de
una fructificacion incesante» (Bohm-Bawerk, 1884,
p. 540). Sin embargo, George si explica en su doc-
trina como se produce el cambio proporcional de
los bienes no fructiferos por bienes fructiferos. «En
efecto, como éstos pueden crearse mediante la pro-
duccion en la cantidad que se desee, la posibilidad
de aumentar su oferta no permite que alcancen un
precio superior al de los bienes fructiferos con los
mismos costes de producciony (Ibid., p. 541).

Bohm-Bawerk sefald dos objeciones a la teo-
ria de George. Por un lado, considerd inasumible la
separacion en dos categorias de las ramas de pro-
duccion, una en la que las fuerzas de la naturale-
za sean esenciales junto al trabajo y otra en la que
no. Para Bohm-Bawerk es «anticientifico» afirmar
que en la produccion mediante la garlopa la causa
unica es el trabajo; las fuerzas naturales estan im-
pregnadas, de una forma u otra, en todo proceso
productivo. En segundo lugar, George tampoco es
capaz de explicar «aquel fendmeno primigenio del
interés con el que se propone explicarnos todas
las demas manifestaciones que de él dependen»
(Ibid., pp. 541-542). Para Bohm-Bawerk se trata de
un nuevo ejemplo de autor que no termina de lle-
gar a la verdadera cuestion aqui tratada: ¢por qué
rinden interés el vino, el ganado, los cereales o las
herramientas? No se puede considerar este hecho
evidente por si mismo. Es necesario encontrar una
verdadera explicacion.

¢SPor qué se paga un interés, una prima, por
el dinero prestado? ;Por qué el patrono de
la produccion obtiene entre sus beneficios
un lucro proporcional al capital empleado en
la industria? ¢Por qué toda cantidad que se
anticipa se rebaja con un descuento propor-
cional a ellay al tiempo de anticipo? ¢;Por qué
un capital cedido en préstamo perpetuo de-
venga indefinidamente un interés que, total-
izado, llega a superar enormemente a la suma
prestada, sin que por eso la deuda se extin-
ga? ¢Por qué la posesion de riqueza permite
percibir una renta de la que su poseedor pu-
ede vivir, sustrayéndose a la labor productiva?
(Bernacer, 125, p.43).

4.2. Taxonomia del interés

Las preguntas son las mismas y el procedimiento
paralelo. Al igual que hiciera Bohm-Bawerk en su
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Historia y critica, Bernacer analiza —aunque no con
el mismo nivel de detalle y de profundidad histérica—
las principales explicaciones a este polémico feno-
meno. Las clasificaciones que proponen muestran
entre si bastantes similitudes. Tras varios decenios
de estudio, Bernacer propuso en su obra definitiva
de 1955 la siguiente taxonomia:

1. Por el lado de la oferta:
a. La teoria de la penosidad del ahorro (en la
que incluye la de Bohm-Bawerk).
b. La teoria de la preferencia por la liquidez
de Keynes.
2. Por el lado de la demanda:
a. La teoria productiva del capital.
b. La teoria del proceso tecnologico de
Schumpeter.

Las agrupaciones de teorias propuestas ante-
riormente por Bohm-Bawerk, a las que se hara refe-
rencia en los siguientes puntos, eran:incoloras, de la
productividad, del uso, de la abstinencia, del trabajo,
de John Rae (un caso peculiar), de la explotacion, al-
gunos autores eclécticos y finalmente la propia: la
teoria del agio (Bohm-Bawerk, 1884). Considerando
que Bernacer era pleno conocedor de dicha clasifi-
cacion se puede estudiar cada grupo con un poco
mas de detalle.

4.2.1. Por el lado de la oferta

Bernacer incluye en este primer grupo las teorias
del interés de Bohm-Bawerk y Keynes. Aunque muy
diferentes entre si, ambas explicarian una carencia
de oferta de capitales y la consecuente subida de
los tipos de interés, pero no supusieron una explica-
cion satisfactoria de la existencia y origen del interés
a ojos de Bernacer.

La denominada como teoria de la penosidad del
ahorro, «elaborada en su forma mas refinada por
Bohm-Bawerk» (Perles y Sevilla, 2023a, p. 2) es,
para Bernacer, toda aquella que considere el interés
como resultado del sacrificio que implica no realizar
un consumo en el presente en favor de un consumo
en el futuro (Bernacer, 1925). Esta idea de “premio”,
de «recompensa por su paciencia» que mantendria
tres décadas después (Perles y Sevilla, 2023b), no
convencia al profesor alicantino, dado que: «si no
consumimos hoy, tendremos manana lo que hemos
economizado. No necesitamos un suplemento en
el futuro para nuestro premio» (Bernacer, 1955, p.
208). Para Bernacer, el ahorro es instintivo, reflexivo,
convincente y util, no precisa de premios o incenti-
vos. Ante esto, Bohm-Bawerk hipotéticamente po-
dria aludir cierta confusion por parte de Bernacer al
mezclar, en su categoria de penosidad del ahorro,
la teoria del agioy la teoria de la abstinencia inicia-
da por Nassau William Senior (véase Senior, 1836),
como se vera con ejemplos mas adelante.

Por otro lado, Keynes propondria su bien conoci-
da teoria de la preferencia por la liquidez, una expli-
cacion puramente monetaria con la que no casarian
las razones “reales” de la teoria de Bohm-Bawerk
(Ponton, 2013). La teoria keynesiana del interés se
basa en que los agentes econdmicos tienden a
mantener el dinero en efectivo en vez de tener acti-
vos no liquidos (Keynes, 1936). «Para Bernacer, esta



92

explicacion unicamente podia ser valida si existia
una escasez de fondos prestables, o que no tenia
por qué ser el caso» (Perles y Sevilla, 2023a, p. 21).

Es obvio que el préstamo de dinero no puede
ser la causa del interés, porque nadie tomaria
dinero a interés si no pudiese hacer algun uso
de él, que le permitiese pagar ese interés y
obtener un beneficio. La causa del interés hay
que buscarla, no en el préstamo, sino en la in-
version del dinero (Bernacer, 1955, p. 213).

Hasta aqui las teorias del interés que Bernacer
considero por el lado de la oferta. Para el alicantino,
de nuevo, estos puntos de vista podrian esclarecer
una baja oferta de capitales y una elevacion de los
tipos, pero no llegan a explicar de manera satisfac-
toria el porqué del fendmeno en si.

4.2.2. Por el lado de la demanda

Desde el punto de vista de la demanda de capitales
aparece el gran grupo de las teorias de la produc-
tividad, categoria que ambos autores comparten
en sus taxonomias. Tras Adam Smith, varios pen-
sadores comenzaron a basarse en la productividad
del capital para explicar el interés. El primero fue
Jean-Baptiste Say (1803) y poco después James M.
Lauderdale (1819) y Thomas Robert Malthus (1820).
Sus argumentos tuvieron una acogida casi inme-
diata, dando lugar a varias ramificaciones tedricas
divergentes. Ante las criticas suscitadas por estas
interpretaciones, Bohm-Bawerk comenta: «La teoria
de la productividad, aunque atacada por diversos la-
dos, sobre todo por la parte de las doctrinas socialis-
tas, ha sabido hacer frente a todos estos embates y
hoy' podemos afirmar que la mayoria de los autores
que no adoptan una actitud de hostilidad manifiesta
frente al interés del capital comparten, bajo un matiz
u otro, esta doctrina» (Bohm-Bawerk, 1884, p. 135).
Segun el profesor Bohm-Bawerk, los partidarios
de estas teorias defienden que el capital permite
producir mas, es decir, que gracias a él se puede ob-
tener un remanente especial en la produccion. Pero,
hay dos posibles sentidos en lo anterior. La expresion
“producir mas” puede referirse a producir mas bienes
0, Y no es lo mismo, a producir valor adicional. Para
reflejar esta diferencia utilizé los términos producti-
vidad fisica del capital (para el primer caso) y produc-
tividad de valor del capital (para el segundo). La pro-
ductividad fisica puede ponerse de manifiesto con
una cantidad mayor de productos o con productos de
una calidad mas alta. Por su parte, la productividad de
valor puede referirse también a dos fendmenos dife-
rentes: «Puede significar que con ayuda del capital se
produce una cantidad de valor mayor de la que podria
producirse si no mediase capitah» 0 «puede significar
también que el capital permite producir una cantidad
de valor superior al valor del capital mismo; dicho en
otros términos, que el capital arroja un rendimiento
productivo que excede su propio valor, lo que hace
que quede una plusvalia sobre el valor-capital consu-
mido en la producciony (Ibid., p. 136). El problema es
que juntando las dos parejas “disyuntivas de concep-
tos”, se obtiene una larga lista de posibilidades teo-
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ricas similares en su expresion, pero que esconden
grandes confusiones.

En un extenso razonamiento (alabado por Ber-
nacer en su obra de 1925) Bohm-Bawerk critico uno
por uno a los principales autores que defienden la
teoria de la productividad, incluido su cuhado Wie-
ser (1884). También hizo lo propio con las denomi-
nadas por él como teorias del uso (Hermann, 1832;
Menger, 1871), que considera un derivado de las an-
teriores (B6hm-Bawerk, 1884). Aguirre resume asi la
idea general de Bohm frente a las teorias de la pro-
ductividad:

Bohm-Bawerk observaba que, aunque todo
el capital empleado en la produccion es sus-
ceptible de producir un excedente, plusvalia,
interés, beneficio o como se le quiera llamar,
no todo el interés deriva de la produccion, de
donde se deduce que no puede ser el resul-
tado de una fuerza especifica, inherente al
capital mismo. Nadie puede negar que la uti-
lizacion de los bienes de capital ayuda o au-
menta, ya sea en calidad o cantidad, la pro-
duccion de bienes (productividad técnica o
fisica), pero la productividad de valor es cosa
distinta. El valor no se produce, se producen
bienes que pueden tener valor, pero, en todo
caso, ese valor soélo se adquiere desde fuera
de las cosas en el intercambio, mediante el
juego de las necesidades y de los medios
para satisfacerlos. Es decir, Bohm buscaria la
respuesta a su problema mediante la ampli-
acion de la teoria atemporal que habia formu-
lado Carl Menger (Aguirre, 2009, pp. 64-65).

Bernacer concuerda con el austriaco en que es
una teoria contradictoria. La generacion casi mila-
grosa de un “superexcedente” o “supervalia” por
incorporar capital al proceso de produccion no era
una justificacion razonable tampoco para el alican-
tino: «el capital, sin que nadie lo ponga en actividad,
€s una cosa inerte que no produce nada; el trabajo
sin capital tiene una eficacia casi nula; sin tierra don-
de aplicarse, ni el trabajo ni el capital engendra cosa
atil» (Bernacer, 1925).

Para terminar los grandes grupos propuestos por
Bernacer llega el turno de Schumpeter, discipulo
de Bohm-Bawerk y gran valedor de su legado. Sin
embargo, en lo referente al interés, Schumpeter se
distancia de su maestro y propone la que Bernacer
llama teoria del progreso tecnologico (Schumpeter,
1911). Ante ello, Perles y Sevilla (2023a, pp. 21-22)
concluyen que a Bernacer tampoco le convencio la
explicacion de Schumpeter segun la cual el origen
del interés se encuentra en los monopolios tempo-
rales generados por el progreso técnico, siendo el
interés un coeficiente de avance técnico de la eco-
nomia. Esta explicacion no casa con la teoria del
valor expuesta por Bernacer: «un monopolio natu-
ral o artificial, jamas puede originar un premio ge-
neral para el capital, como es el interés. El interés
exige precisamente una plusvalia abierta a todo ca-
pital bajo la libre competencia» (Bernacer, 1955, pp.
2014-2015).

' Palabras escritas en 1884 y mantenidas hasta la ultima edicion revisada por el autor en 1914.
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Conocedor de otras teorias como la de Marx
(teoria de la explotacion para Bohm-Bawerk), estas
Nno son ni consideradas por Bernacer como solucio-
nes plausibles (Zabalza, 2018, p. 25). Para Bernacer,
critico siempre con el comunismo y el colectivismo
(Bernacer, 1922, pp. 71-78), no habia verdaderas di-
ferencias en el plano econémico entre las teorias
socialistas y las ya referidas de la productividad, de-
bido a que los socialistas abandonan contradictoria-
mente la realidad econdmica. Asi lo expresaba Ber-
nacer en 1925, en una cita que no desentona con las
famosas refutaciones de Bohm-Bawerk a Marx y los
socialistas (véanse Mataran, 2022 y Bohm-Bawerk,
1884 y 1896):

Los socialistas no nos dicen sino que los gas-
tos de reposicion del trabajo estan reducidos
a un cierto minimo con que consiente en vivir
y reproducirse, pero de como viene fijado ese
limite, que ciertamente resulta muy variable de
unos trabajadores a otros, no sabemos nada.
Y en cuanto a por qué el trabajador no puede
salirse de él, no hay otra explicacion que el
consabido monopolio de los capitalistas so-
bre los medios de trabajo, lo cual es sacar ya
la cuestion del terreno econdmico para plant-
earlaen el politico de la lucha de clases, que es
lo que Marx ha hecho. [Y continda en una nota
a pie de pagina] Marx es, sin embargo, el padre
del materialismo histérico, que supone en todo
hecho politico una base econémica. Notese
la contradiccion, que constituye un verdadero
circulo vicioso (Bernacer, 1925, p. 57).

En 1955, Bernacer termina de refinar su punto de
vista y se aleja aun mas de estas teorias, pero tam-
bién pone distancia con el ya expuesto Henry George
y con las nuevas ideas de Hayek y Mises que, aunque
partiendo de postulados de Bohm-Bawerk, habian
tomado caminos diferentes (Porton, 2013). Sus con-
clusiones acerca del recorrido historico por las doc-
trinas del interés pueden sintetizarse en este parrafo
de Una economia libre sin crisis ni paro (1955):

Ni del capital en general ni de algunas for-
mas especiales de capital, por ejemplo, de
los capitales naturales [...], en la que la na-
turaleza colabora con el hombre (teoria sos-
tenida por el americano Henry George), ni de
las especiales ventajas de los nuevos capi-
tales (Schumpeter, F. Bafios), ni de la prolon-
gacion del periodo de produccion que el uso
del capital permite (Hayek, Mises, etc.) ni de
las varias sutilezas inventadas para conciliar
la teoria productivista del interés con la teoria
del valor, resulta motivo suficiente para acep-
tar la existencia de un excedente, causa del
interés (Bernacer, 1955, p. 215).

5. B6hm-Bawerk desde el prisma de
Bernacer

Bernacer comienza su libro Interés del Capital
(1925) de manera analoga a Historia y Critica (1884)
de Bohm-Bawerk. Las mismas preguntas y la mis-
ma busqueda del origen puramente econémico del
interés, del “lucro del capital”, tratando siempre de
separar, por un lado, conceptos éticos, filosoficos
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y metafisicos y, por otro, teolégicos, dogmaticos e
ideoldgicos. En el apartado anterior se han puesto
de manifiesto similitudes en la clasificacion de las
teorias precedentes que ambos autores propusie-
ron tras un vistazo a la evolucion de las doctrinas.
Y no es casualidad, ya desde el proemio Bernacer
emplazo a sus lectores a revisar la obra de Bohm-
Bawerk para una vision historica completa (Berna-
cer,1925, p. 46).

5.1. Critica de Bernacer a la idea de preferencia
temporal

Es en el siguiente apartado de Interés y Capital (“Eti-
ca y Metafisica”) cuando Bernacer entrd de lleno a
polemizar con el austriaco. En apenas cinco paginas
despachd las que Bohm llamaba teorias de la abs-
tinencia y las teorias del trabajo, considerandolas
practicamente idénticas entre si, solo diferenciadas
por juegos conceptuales y “metafisicos”. Como se
adelantaba anteriormente, Bernacer mezcla ambas
con la propia teoria del agio de Bohm-Bawerk en lo
que denomind teorias de la penosidad del ahorro.
Las criticas son feroces. Bernacer considera que el
tiempo (base en la teoria austriaca) es simplemen-
te un concepto, una idea abstracta, y «no tiene mas
valor econdmico ni de ninguna clase que el de los
hechos que en él nos representamos» (Ibid, p. 48). El
interés como “el precio del tiempo” no es, para Ber-
nacer, un argumento cientifico.

Claro que hoy no se alega esta razén en una
forma tan simplista, pero bajo el huevo em-
paque que le ha dado la llamada doctrina
psicoldgica, la doctrina del agio como la nom-
bra Bohm Bawerk, que es uno de sus mas
autorizados representantes, late fundamen-
talmente la misma idea. Para sus partidarios
el interés existe porque estimamos mas los
bienes presentes que los futuros. Adviértase
cuan poca diferencia hay en el fondo entre
esta hipotesis y las precedentes; antes era
la abstinencia, la privacion de consumir que
supone el ahorrar, la espera que impone;
ahora es la impaciencia que suscita la espera;
cuestion de palabras. (...) Yo creo que tal teo-
ria no es mas que un juego de conceptosy, a
veces, de simples vocablos; y es extrano que
un economista como Bohm-Bawerk, que ha
considerado tan seriamente el problema del
interés y tan agudamente sabe muchas veces
criticar las teorias ajenas, haya venido a caer
en esta puerilidad (Ibid, pp. 48-49).

Sin entrar en lo acertado o no de esta vision, se
hace preciso buscar las diferenciaciones que Bohm-
Bawerk si vio entre tedricos de la abstinencia y del
trabajoy los motivos que le hicieron desmarcarse de
sus postulados.

5.2. La abstinencia para Bohm-Bawerk

Sobre la teoria de la abstinencia de Senior, Bohm re-
conoce que «encierra un grano de verdad. No puede
negarse que tanto la formacion como la conserva-
cion de todo capital requiere, en realidad, una abs-
tencion de goces momentaneos, un aplazamiento
del disfrute», y continua apuntando que, efectiva-
mente, «este hecho encarece aquellos productos
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que, procediendo de un proceso de produccion ca-
pitalista, no podrian llegar a obtenerse sin un apla-
zamiento mas o menos largo del disfrute». En otras
palabras, «la experiencia demuestra que el bien que
mas tiempo tarda en ser apto para su disfrute ad-
quirira un precio mas alto que [...] el que puede ser
disfrutado inmediatamente» (Bohm-Bawerk, 1884,
pp. 316-317).

Estos argumentos bien podrian casar con los de
Bernacer. Pero tampoco deja de ser cierto —conti-
nua Bohm-Bawerk— que existe interés en casos en
los que el “sacrificio” o “abstinencia” del capitalista
es minimo o ni siquiera existe. Y de la misma ma-
nera, no existe relacion proporcional alguna entre
el grado de sacrificio y la plusvalia: un alto grado de
abstinencia/sacrificio no tiene por qué traducirse en
un elevado cobro de intereses y, al contrario, se pue-
den percibir intereses muy altos con un sacrificio de
disfrute muy pequeno. Tampoco supone el mismo
sacrificio la inversion de, por ejemplo, 100 unidades
monetarias para un rico lugarteniente que para el
trabajador de una fabrica. Pero para Bohm-Bawerk
los dos errores esenciales de Senior son otros:

En primer lugar, nos parece que Senior gen-
eraliza demasiado toscamente y aplica de un
modo demasiado mecanico una idea que de
suyo es acertada. Para nosotros, no cabe la
menor duda de que el factor del aplazamiento
deldisfrute [...] ejerce realmente ciertainfluen-
cia en el nacimiento del interés; sin embargo,
esta influencia no es tan simple, tan directa ni
tan exclusiva como para presentar el interés,
pura y simplemente, como “recompensa por
la abstinencia”. [...] En segundo lugar, [...] con-
sideramos que es un error logico presentar la
renuncia al disfrute, el aplazamiento del dis-
frute o la abstinencia como un segundo sac-
rificio independiente al lado del trabajo inver-
tido en la produccion» (Ibid., p. 319).

Sobre esta segunda afirmacion, Bohm-Bawerk
aclara que «la fuente de este error esta [...] en que
el factor tiempo no es, en realidad, un factor inde-
pendiente» y, por tanto, sus efectos se manifiestan
de una manera que difiere de la teoria de Senior: «en
lugar de brindar elementos para un segundo sacri-
ficio independiente, lo que hacen es influir en la de-
terminacion de la magnitud del unico sacrificio que
realmente se realiza» (Ibid., pp. 323-324). Tras varios
ejemplos, el autor austriaco resume estas conside-
raciones sobre Senior de la manera siguiente (y, con
ello, se perfila para llegar al punto que realmente
esta buscando con estas reflexiones):

Cuando dedicamos un trabajo a una finalidad
util, el sacrificio que ello representa debe me-
dirse siempre por aquella de las dos mermas
de bienestar que predomine en magnitud: por
esfuerzo del trabajo, si lo que predomina no
es otro disfrute cualquiera a que haya que re-
nunciar; por este disfrute, caso de que exista
la posibilidad de lograrlo, pero nunca por las
dos cosas al mismo tiempo. Y [...] lo corriente
es que [...] el sacrificio de trabajo se calcule,
no por el esfuerzo que cuesta, sino por la ga-
nancia que habria podido obtenerse dirigién-
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dolo hacia otro fin (Ibid., pp. 325-326; véase
Jevons, 1871).

Se pueden apreciar aqui pinceladas en torno alo
que, ainos mas tarde, su compafero Wieser deno-
minaria por primera vez como coste de oportunidad
(Wieser, 1914). Pero, aunque Bohm-Bawerk critico
especialmente la naturaleza acumulativa de sacrifi-
cios que defiende Senior, alegando que de ser cier-
ta cobraria extrafias formas no concordantes con la
realidad econdmica, parecen razonables algunos de
los paralelismos que Bernacer vislumbraba.

A estas alturas de la reflexion, Bohm-Bawerk cre-
yo posible demostrar la relacion de influencia que
tiene el factor tiempo sobre la magnitud del sacrifi-
cio. Se trata de que, por regla general, las personas
tienen preferencia por el goce o disfrute presente
antes que por el futuro. De ahi se puede concluir
que, si se da a elegir entre satisfacer una necesi-
dad presente mediante, por ejemplo, trabajo, o una
necesidad futura, el presente tendra un predominio
0, al menos, una influencia “entorpecedora” en las
decisiones en pro del futuro. Es por ello por lo que,
incluso cuando se decide dedicar un medio a una
necesidad futura, se lleva a cabo «midiendo la mag-
nitud del sacrificio que ello nos cuesta por la magni-
tud de la utilidad perdida» (Bohm-Bawerk, 1884, p.
326). Pero sin que lo anterior implique un segundo
sacrificio. Esta es la realidad que, segun Béhm,
Senior interpreté de un modo incorrecto.

Ante esto Bernacer insistiria en su anterior ar-
gumentacion, criticando a unos y a otros sin dis-
tinciones:

El tiempo interviene en el interés, como en
todo lo que constituye un hecho concreto; es
mas, matematicamente, podemos decir que
el interés es funcion del tiempo, puesto que
sabemos que es proporcional a él [justo lo
contrario a lo que defendia Bohm mas arribal.
Pero atribuir el interés al tiempo es una expre-
sion tan metaférica como la que se emplea al
imputar los estragos de él la ruina de las con-
strucciones humanas; el hombre de ciencia
que se propusiera estudiar las causas fisicas
que acaban con ellas, no la tomarian al pie de
la letra (Bernacer, 1925, p. 48).

5.3. Las teorias del trabajo

Mas dificil es comprender el significado de las es-
cuetas palabras que Bernacer empled para equi-
parar abstinencia y agio con las teorias del trabajo,
las cuales consideraba “variantes de la misma doc-
trina”. Asi, bajo el nombre de las teorias del trabajo
agrupo Bohm-Bawerk las doctrinas defendidas por
los autores que concuerdan en considerar el interés
como el pago de un salario al capitalista por la rea-
lizacion de un trabajo. Los dividié en tres grupos por
la nacionalidad de sus miembros.

Bohm-Bawerk destaca entre el grupo inglés a
James Mill, padre de John Stuart Mill, y a John Ram-
say McCulloch, cuyas doctrinas son muy parecidas.
Los ingleses basan su teoria en el trabajo del que
nacen los propios bienes capitales.

James Mill [y el resto del grupo inglés] tropie-
za con el problema del interés al desarrollar
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la teoria del precio de los bienes. Sienta la te-
sis de que el valor de cambio de los bienes
se regula por los costes de produccion. Como
elementos de los costes de produccion se
revelan a primera vista el capital y el trabajo.
Pero como, segun argumenta detalladamente
Mill, el mismo capital es producto del trabajo,
tenemos que todos los costes de produccion
pueden reducirse a un solo factor: el trabajo.
El trabajo es pues, segun James Mill, el unico
regulador del valor de los bienes» (Bohm-
Bawerk, 1884, p. 337).

Bernacer consideraba este “salario” dentro de su
idea de “premio” y, por ello, no aprecio diferencias
significativas. En lo relativo a las teorias del valor
trabajo, Bernacer se muestra ricardiano en algunas
citas (Perles y Sevilla, 2023b), considerando que «el
trabajo, en el sentido mas amplio, es el agente acti-
vo en la produccion» (Bernacer, 1955, p. 33), lo cual
no le impide considerar las teorias del trabajo como
palabreria metafisica (Bernacer, 1925, p. 49).

Por su parte, Bohm-Bawerk ponia de manifiesto
que estas ideas no terminan de concordar con la in-
fluencia que la “demora en el tiempo” tiene sobre los
precios de los productos, algo ya sefialado, precisa-
mente, por Ricardo. Ante esto, Mill considera la pro-
pia ganancia del capital como una remuneracion del
“trabajo indirecto del capitalista”, es decir, un salario.
Bohm-Bawerk concluiria lo siguiente:

Puede admitirse que [Mill] lame al capital tra-
bajo acumulado, que considere el empleo de
capital como empleo de un trabajo indirecto
y secundario y que vea en el desgaste de la
maquina una inversion a plazos de aquel tra-
bajo acumulado: pero ¢por qué, entonces,
se paga cada cuota del trabajo acumulado
con una anualidad que encierra mas valor
de aquel trabajo, puesto que entrana el valor
originario mas el tipo usual del interés? Con-
cedamos que la remuneracion abonada al
capital sea la remuneracion de un trabajo in-
directo: pero ¢por qué, entonces, este trabajo
indirecto se remunera a base de un tipo mas
alto que el trabajo directo, ya que mientras
esto solo percibe el salario escueto, aquél co-
bra una anualidad en la que el salario aparece
incrementado por el interés? Mill no resuelve
este problema [y tampoco McCulloch, como
mas tarde argumentaria Bohm], sino que uti-
liza como un polo fijo el hecho de que un capi-
tal, con arreglo al estado de la competencia,
equivalga en el mercado a una determinada
serie de anualidades en que va incluido ya
el interés, como si lo que trata de demostrar
no fuese precisamente la ganancia, es decir,
aquel incremento que va comprendido en la
anualidad. [...] Quedara siempre en pie [...] el
problema de saber por qué un el trabajo in-
directo ha de obtener una remuneracion mas
alta que el trabajo directo» (Bohm-Bawerk,
1884, p. 339).

Bohm-Bawerk consideraba carentes de base
estos razonamientos, demasiado cargados del ele-
mento politico e incapaces de dar una explicacion
real a la naturaleza del interés: «La experiencia de-
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muestra que el interés del capital no guarda relacion
alguna con el trabajo desarrollado por los capitalis-
tas» y, en su opinion, eso es debido a que «el interés
del capital no es [...] una renta de trabajo, sino una
renta de posesion. Lliegamos pues a la conclusion
de que la teoria del trabajo en todas sus variantes
no puede ofrecer una explicacion tedrica solida del
interés del capital» (lbid., pp. 353-354). Estas expli-
caciones no satisficieron a Bernacer, aunque clara-
mente las conocia (Bernacer, 1925, p. 49).

5.4. Las teorias del uso

Sin embargo, las teorias del uso no fueron conside-
radas por Bernacer comparables a las anteriores. Al
contrario, en su opinion las doctrinas de la utilizacion
son aun menos cientificas. Fundamentadas en “me-
tafisica de la peor especie”, «no son mas que una
reproduccion del antiguo argumento de la usura del
capital» (Bernacer, 1925, p. 49). Bernacer, directa-
mente, recomienda al lector ahorrarse la lectura de
estas teorias “ininteligibles”, repletas de matices y
“alegatos abogaciles”. El que si hizo una lectura pro-
funda de estas teorias fue Bohm-Bawerk, conside-
rando que su maestro Carl Menger (1871) fue quien
llevo la teoria del uso a su maximo exponente.

La base esencial de estas doctrinas se resume
en que, ademas de la substancia del capital, existe
el denominado uso o disfrute de este, que consti-
tuye per se un objeto, con un valor propio e inde-
pendiente. Es decir, que para la obtencion de un
rendimiento de capital es necesaria la cesion tanto
de la substancia propia del capital como de su uso.
Partiendo de este planteamiento, se podria explicar
el fendmeno de la plusvalia, la cual pasaria a ser la
parte del valor correspondiente al sacrificio de ese
uso del capital. Y aunque esta corriente considera
aun la productividad del capital, lo hace de una ma-
nera mas sutil, segun Béhm-Bawerk, en un sentido
«poco insistente y completamente natural», ya que
simplemente recoge que «la incorporacion del capi-
tal a una cantidad de trabajo dada ayuda a obtener
una masa mayor de producto de la que se obtendria
por medio del trabajo sin aquella ayuda. No es nece-
sario desde este punto de vista, que el proceso de
produccion capitalista en conjunto, incluyendo en él
la formacion y la utilizacion del capital, resulte be-
neficioso». Lo que significa, dice Bohm-Bawerk, que
«basta con un grado muy pequefio de productividad
fisica del capital para que nazca la plusvalia», lo que
excluiria cualquier «productividad de valor» (Bohm-
Bawerk, 1884, p. 226-227).

Lo que diferenciaba a Menger del resto de los
defensores de estas teorias fue que su razonamien-
to se sustentaba en «una teoria del valor mucho mas
perfecta, que da [...] soluciones detalladas y satis-
factorias al dificil problema de la relacion entre el
valor de los productos y el de sus medios de pro-
duccion» (Ibid., p. 251). Menger no fue el primero en
proponer la idea de que el valor de los medios de
produccion esta supeditado al valor del producto fi-
nal (ya lo hicieron Say o Hermann, entre otros), pero
si fue el primero, segun Bohm, que formula esta te-
sis como ley fundamental:

Menger resuelve aquel problema en el sentido
de que el valor de los medios de produccion
(de los “bienes de orden superior”, segun la
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terminologia de Menger) se halla siempre y sin
excepcion condicionado por el valor de sus
productos (“bienes de orden inferior”), y no a
la inversa» (Bohm-Bawerk, 1884, pp. 251-252).

Es curioso que Bernacer no comparase en de-
talle esta teoria con la de B6hm-Bawerk —su critica
general afecta a todas por igual—, a pesar de que el
austriaco manifiesta claramente que la teoria del
uso mengeriana seria el siguiente paso hacia una
verdadera solucion del problema. La evolucion na-
tural de Bohm-Bawerk parte de las teorias de la pro-
ductividad, que dieron paso a las teorias del uso y
que, después, sirvieron de base a su propia teoria
del agio.

En todo caso, para Bernacer todas estas ideas
soOlo constituirian una justificacion al derecho del
capitalista a pedir un interés y no a la existencia mis-
ma del interés. Considero razonado que el capitalis-
ta quiera cobrar un interés, pero no el motivo por el
cual los prestatarios se avengan a pagarlo. Es aqui,
en esta percepcion, donde encontramos una mayor
desconexion entre los postulados de ambos auto-
res (Bernacer, 1925, pp. 50-51).

5.5. La carestia del capital en la teoria de B6hm-
Bawerk

Bernacer retrocede a la teoria clasica, al darse
cuenta, revisando la teoria del valor, de que la esca-
sez del capital es el hecho basico sobre el que debia
apoyarse su teoria de la existencia del interés. Criti-
c6 en Bohm-Bawerk que ni siquiera mencionase la
carestia del capital en sus explicaciones. Pero esto
no es cierto, como se vera a continuacion.

Hasta finales del siglo diecinueve, la practica
totalidad de los economistas coincidian en la im-
portancia de las teorias de valor como base para
toda la teoria econdmica. Todo sistema econdmico
propuesto se fundamentaba en una teoria del valor.
Bohm-Bawerk y todos los economistas austriacos
dieron aun mas fuerza e importancia a este hecho.
«En su base estaba la conviccion de que la teoria
econdmica necesitaba estar fundamentada en fir-
mes y amplias consideraciones microeconoémicas»
(Hennings, 1997, p. 185). En el caso de Bohm-Bawerk,
se sirvio, como se comentaba con anterioridad, de
las teorias del valor de Menger y de su companiero
Wieser, con apenas ligeras modificaciones y aha-
didos tedricos. La idea de las utilidades subjetivas
se muestra esencial, por tanto, para la explicacion
del comportamiento econémico y de la fijacion de
los precios. Para Bohm, el valor es «la importancia
que un bien o un conjunto de bienes adquiere cuan-
do se les reconoce una utilidad que de otra forma
no tendrian para el bienestar de una personay. Pero,
aunque todos los bienes tienen una utilidad, no
todos tienen valor. «Para que haya valor, la utilidad
tiene que ir unida [precisamente] a la escasez»
(Bohm-Bawerk, 1889, p. 239). En este caso la critica
de Bernacer es infundada.

5.6. Turgot en la obra de Béhm-Bawerk y Bernacer

Tanto Bernacer como Bohm-Bawerk se sintieron
atraidos muy temprano por el interés. La primera
obra de Bohm tratdé de Turgot y su teoria (Bohm-
Bawerk, 1876) y Bernacer en su primer libro también
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se preocupo del fendmeno (Bernacer, 1916). El ali-
cantino se dio cuenta después (precisamente gra-
cias a la lectura de las obras de Bohm) de que las
teorias que él habia formulado tenian ya un antece-
dente: Turgot. Ambos autores tienen, de un modo u
otro, idéntico punto de partida. Y aunque es cierto
que en su obra Bernacer parece a veces acercarse
mas a Turgot y otras mas a George, o que en algu-
nos textos tiene un punto keynesiano e incluso mar-
shalliano y en otros enfoques simplemente mixtos
—pudiendo llegar a resultar un tanto contradictorio—,
él se reconocia como heredero de los fisidcratas
franceses (Perles y Sevilla, 2023a, pp. 23-24). Aun-
que precisamente Turgot fue el mas singular de los
fisiocratas, si es que acaso se le puede considerar
como tal.

Bernacer llegd por su cuenta, bajo la influencia
de Henry George, a la conclusion de que el interés
esta originariamente ligado a la tierra (Villacis, 2021,
p. 120). A través de las obras de Cassel (1901), Gide
(1910 y 1920) y Bohm-Bawerk (1884) descubrié que
sus ideas eran coincidentes con las de Turgot. Pero
se sorprendio de la dureza de Bohm-Bawerk con la
vision de Turgot por lo que acudio a los textos ori-
ginales (véase Turgot, 1769) para sacar sus propias
conclusiones (Bernacer, 1925, pp. 95ss).

En las ideas econdmicas de Turgot, es facil en-
contrar similitudes con algunas de las proposicio-
nes que defenderia Bohm-Bawerk con posterioridad
(Bourrinet, 1965, pp. 465-489; Spiegel, 1971, p. 239;
Nuez, 2010, pp. 141-157). A pesar de ello, las referen-
cias que Bohm hizo sobre la figura y obra de Turgot,
aungue en muchos casos expresen reconocimien-
to y alabanza, han suscitado criticas de numerosos
autores que —como Bernacer y Cassel- consideran
que el austriaco no reconocio en la medida adecua-
da las aportaciones del francés y su repercusion
en su Teoria Positiva del Capital (Rothbard, 1995,
pp. 436-444; Hennings, 1997, pp. 164-166; Fuente,
20009, pp. 137-150). Lo que parece indudable es que
Turgot tuvo una notable influencia en Bohm-Bawerk,
como asi lo observa Schumpeter (1954, pp. 385-
386) y, también, Bernacer.

Para Bohm-Bawerk, Turgot no solo refuté punto
por punto las argumentaciones de los canonistas;
ademas fue —y aqui viene lo realmente importante—
el primero que traté de dar «una explicacion cien-
tifica al fendomeno del interés originario del capital,
planteando para ello el problema del interés en toda
su amplitud» (Bohm-Bawerk, 1884, p. 83). Algo con
lo que Bernacer estaba de acuerdo antes incluso de
conocer la obra de Bohm-Bawerk. Por primera vez
no solo se ponia el foco de atencion en el interés del
dinero prestado, sino en la necesidad econdmica
de un interés originario del capital; en fin, en la ne-
cesidad de estudiar en su conjunto el fendmeno del
interés del capital. De esa manera forma la primera
teoria general del interés, a la que Bohm denomina
teoria de la fructificacion.

La verdadera clave, para Bohm-Bawerk, de esa
teoriay la idea original de la que partira toda su obra
posterior es el «concepto de una diferencia de valor
entre bienes disponibles en el presente y bienes dis-
ponibles en el futuro, entre bienes presentes y de-
rechos de obligacion» (Bohm-Bawerk, 1876, p. 169;
Ponton, 2013). El caracter puramente natural del ca-
pital y, de él, la legitimidad del interés en toda su ex-
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tension proviene del hecho de que la diferencia tem-
poral entre la cesion del préstamo y su devolucion
genera una diferencia de valor. De esa preferencia
temporal emanara su Teoria Positiva del Capital.
Bernacer escribio al respecto lo siguiente:

Realmente Turgot no dice en ningun momen-
to de un modo taxativo que la causa esencial
y Unica del interés sea la posibilidad de com-
prar fincas que renten. En rigor Bohm-Bawerk
le hace decir literalmente mas de lo que dice.
Pero lejos de ser absurdo, segun Cassel pre-
tende, la interpretacion de Bohm me parece
la mas acorde con las ideas generales de Tur-
goty de la escuela fisiocratica. Para Turgot, en
efecto, como para todos los fisidcratas, lo uni-
co productivo es la tierra; [...] para él la tierra
es la unica fuente original de beneficios reales
(Bernacer, 1925, p. 100).

Continua Bernacer con otro argumento que apo-
yaria la explicacion de Bohm-Bawerk frente a la de
Cassel: Turgot repite insistentemente que el valor de
la tierra se determina por ofertay demanda, «porque
haya muchos que quieran cambiar tierras por capi-
tales o0 muchos capitalistas que piensen emplear
sus capitales en tierras. Es eso lo que determina que
el precio de la tierra se fije» (Ibid., p. 102). Si de ello
se deduce la fijacion del interés, querra decir que no
hay otro modo de que se fije el interés, ya que «no
hay dos tipos de interés diferentes en el mercado
para una misma cosa, y en mi entender [el de Berna-
cer] es la prueba mas clara de que la interpretacion
de B6hm no es equivocada como Cassel pretende»
(Ibid., p. 102).

5.6.1. Discordancias de interpretacion

Bohm-Bawerk y Bernacer llegaban a este punto con
un recorrido casi idéntico. Ambos se interesaron por
el interés, se dieron cuenta de la pobreza generali-
zada de las respuestas a los origenes del fendme-
no, estudiaron las doctrinas propuestas y se dieron
cuenta del potencial infravalorado de las ideas de
Turgot, coincidiendo en la explicacion de estas. Pero
cestaba de acuerdo Bernacer con la “concienzuda”
refutacion formal de B6hm?

Bohm [...] no comprende [...] como el interés
del capital —que no es mas que la renta rela-
tiva— pueda quedar determinado una vez que
el mercado fije larenta de unatierray el precio
de la misma, cosas ambas que, segun Turgot,
se fijan independientemente: la primera, por
la fertilidad del suelo, y la segunda, por el de-
bate entre el comprador y el vendedor, por la
ley de la oferta y la demanda. [...] Incapaz de
comprender esto, acusa Bohm a Turgot de
encerrarse en un circulo vicioso, no percatan-
dose de que ese circulo es él quien lo cierra
caprichosamente al suponer que el fenome-
no no queda cabalmente explicado y al em-
pefarse en convertir lo que Turgot da como
causa en efecto a su vez de lo que es expli-
cado, esto es, al empenarse en que el pre-
cio de la tierra se fije segun el tipo de interés
corriente del capital, cuando Turgot dice bien
claramente que es la ley del mercado lo que lo
determina, lo cual constituye la esencia de su
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teoria, desconocida la cual, todo razonamien-
to se convierte en una tautologia (Ibid., p. 107).

En fin, parece que no. Bernacer considera que el
gran error de Bohm es que juzga las doctrinas aje-
nas obsesionado con la suya (lbid., p. 110). Parte to-
dos sus contrargumentos desde la perspectiva de
la preferencia temporal y de ese modo “prejuzga”
la explicacion de Turgot. Para el alicantino, Bohm-
Bawerk supone que Turgot y sus seguidores hacen
una operacion de descuento, «pero todo descuento
exige un tipo de interés conocido, con arreglo al cual
descontar. ;Como se puede aceptar racionalmente
que sea la misma operacion de descuento la que fije
el tipo al cual se ha de hacer?» (Ibid., p. 110).

Asi concluye Bernacer su contrarréplica a Bohm-
Bawerk. El alicantino se lamenta de que, segun su
perspectiva, el austriaco se dejara llevar por sus
“prejuicios” porque bien hubiese podido completar
esta teoria con sus conocimientos sobre la teoria de
los precios: «Mas ya que él no lo ha hecho, vamos a
intentarlo nosotros» (Ibid., p. 113).

6. Conclusiones

Tanto Bernacer como Bohm-Bawerk intentaron lo
mismo. Tras plantearse analogas preguntas sobre el
origen econdmico del interés, propusieron solucio-
nes basadas en una teoria —la de Turgot— que nom-
bran e interpretan de distinta forma y desde la que
llegaron a diferentes formulaciones. Bohm Bawerk
explicé el fendmeno del interés por dos vias: 1, la
preferencia temporal, es decir, la valoracion subjeti-
va entre bienes presentes y futuros; y 22, |a tesis de
que los medios basicos de produccion dan lugar a
un mayor numero de bienes y servicios de consumo
si se aplican en primer lugar a la produccion de bie-
nes de equipo, que silo hacen de forma directa para
producir bienes de consumo. Por su parte, Bernacer
concluyo que el interés tenia su origen en el merca-
do de renta fija y, tras ello, propuso directamente su
eliminacion y, por tanto, la desaparicion de los tipos
de interés. Al fin, creia que estos eran un impedi-
mento para la eficiencia productiva.

Este articulo ha analizado en detalle las interac-
ciones de Bernacer con las propuestas de Bohm.
Bernacer fue uno de los primeros en estudiar los
postulados de los economistas austriacos en Espa-
Aa, y aunque defendid el esmerado repaso historico
de Bohm-Bawerk, sin embargo, fue critico con su
teoria del interés. Esta critica se fundamenta en dos
puntos principales. Por un lado, no compartia la vi-
sion de la teoria del agio para explicar la aparicion y
origen del interés. Por otro lado, se sumo a los auto-
res que reprochan su actitud hacia Turgot. Asi pues,
aunque los dos autores parten de él, Bernacer pa-
rece reconocer mas la importancia del francés que
Bohm-Bawerk, quien por un lado aplaude agradeci-
do a Turgot y por otro lo cuestiona con demasiada
dureza. En cualquier caso, esta claro que Turgot es
tanto el principal nexo historico entre los dos auto-
res, como el punto donde comienzan sus diversas
divergencias tedricas, en gran medida condiciona-
das por diferencias significativas en el concepto de
valor.
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