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Resumen: este articulo muestra como las crisis financieras estan relacionadas con la teoria econdmica moderna,
principalmente con el concepto de interés compuesto, responsable de la multiplicacion del dinero y uno de los
principales causantes de las actuales crisis, econdmicas, sociales y ambientales.

Inicialmente se analiza el concepto de interés compuesto y su vinculacion con la creacion de dinero; luego se ilustra
el efecto de la tasa de interés compuesta en la multiplicacion del dinero y, finalmente, se eval(ian las consecuencias
econdmicas de este proceso al interior de las economias capitalistas.

Palabras clave: crecimiento de dinero, crisis econémica, crisis financiera, sistema monetario, tasa de interés
compuesta.

Abstract: this article shows how financial crises are associated with modern economic theory, principally with the
concept of compound interest, responsibly of growth of money and one of the principal causes for the current

economic, social and environmental crises.
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1. INTRODUCCION

Las crisis financieras més relevantes de los ultimos
afios son: México (1994), Asia (1997), Rusia (1998),
Brasil (1999), Argentina (2001), Espafia (2008),
Estados Unidos (2008), Grecia (2010), entre otras;
estas crisis recurrentes del sistema capitalista hacen
prever que algo anda mal, pero ;Qué es? Escritos
sobre estas crisis sefialan diversas causas como: los
manejos irresponsables del Fondo Monetario
Internacional (FMI); las decisiones poco éticas de los
administradores en el sector financiero; exagerada
confianza del sector bancario a la flora de conceder
préstamos; poca regulacion al sector financiero por
parte de los gobiernos estatales, entre otras. Todas
estas explicaciones tienen algo de cierto pero
desvian la atencién sobre el tema central.

Este articulo pretende mostrar que los origenes de las
actuales crisis financieras tienen sus raices en la
teoria econémica, fundamentalmente, en el sistema
monetario cuyos aspectos mas problematicos son: la
tasa de interés compuesta y la creacion del dinero por
parte de los bancos (centrales y privados). Las
dinamicas desarrolladas por estos dos conceptos son

casi imperceptibles de manera inmediata, es por esto
que solo hasta ahora se pueden apreciar algunos de
sus resultados [1], [2]. Inicialmente se analiza el
concepto de interés compuesto y su vinculacion con
la creacion de dinero, mediante la aplicaciéon de un
ejemplo que ilustra la naturaleza exponencial del
interés compuesto; luego se muestra el efecto de este
en la multiplicacion del dinero y, finalmente, se
evallan las consecuencias econémicas del proceso al
interior de las economias capitalistas.
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2. EL INTERES COMPUESTO Y SU
RELACION CON LA GANANCIA DE
CAPITAL

Se entiende por interés el precio o recompensa a
pagar por la disposicion de capitales ajenos durante
un determinado periodo de tiempo. Observe que de la
anterior definicidon se deduce que el interés debe
medirse en unidades monetarias [3].

Como su nombre lo indica, el interés compuesto se
compone de: causacién y capitalizacion, que se
llevan a cabo en cada uno de los periodos de tiempo
estipulados para el pago de intereses. La causacion
informa el momento en el cual el interés se causa o
tiene lugar, segun se haya estipulado en el contrato o
por el negocio en cuestion; y la capitalizacién
informa el momento en el cual el interés calculado o
acumulado aditivamente se lleva a capital, o sea, se
capitaliza [4]. En el sentido estricto los periodos de
causacion y capitalizacion pueden ser diferentes, sin
embargo en la practica se suelen considerar iguales.

La relacién entre el interés compuesto y el capital, se
pone de manifiesto en la ecuacién financiera del valor
futuro dado un valor presente (F/P), esta ecuacion
permite la acumulacion de intereses, adiciondndolos
al capital o valor presente en cada uno de los periodos
respectivos como se ilustra a continuacion.

Si se tiene un capital P expresado en unidades
monetarias (u.m.) y se invierte en el momento t=0 a la
tasa de interés efectiva i, la cantidad de dinero que se
obtendria para el primer periodo, futuro F (1),
(momento t=1) seria [5]:

F(1)=P +P *i (1)
—PX(1+1) @

De igual forma la cantidad de dinero que se obtendria
para el segundo periodo F(2) seria:

F(2) = F(1) + F(1)*i e
F(2) = P*(L+) + PH(L+i)*i (4)

Sacando factor coman P se puede llegar a:

F(2)-P*(1+0? (5)
De manera similar la cantidad de dinero en F(3) sera:
F(3)=F(2)+ F(2)*i (6)
HP*(1+1)° @)

Y por deduccion matematica, es evidente que la
formula puede generalizarse de la siguiente manera:

F(n) =P*(1+i)n(8) Donde F(n) es la cantidad
futura a hallar dado que se conoce un Unico
pago en el tiempo presente P. En la Ec. (8), el
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factor (1+i)n se denomina factor de
cantidad compuesta de pago Unico (FCCPU)
y n es igual a la cantidad de periodos de tiempo
que pueden expresarse en arios o en dias.

Observe que la Ec. (8) es de grado n, lo que implica
que en teoria el capital expresado en u.m time una
propiedad de crecimiento exponencial, ¢pero es
esto posible? (Como el dinero puede crecer tanto?,
estas son cuestiones que abordaremos mas adelante.

Con el fin de poner en evidencia lo perjudicial de esta
propiedad veamos qué pasaria si suponemos ahora
que en el afio en que naciod Jesus, Jose invierte $ 100
COP a un interés del 5% efectivo anual, ;cuanto
dinero tendria entonces en el afio actual (2012)?,
utilizando la Ec. (8), seria:

F2012 =1 00"(1+0,05)?°12 = 4,29408E+44 COP

El resultado anterior se puede interpretar méas facil si
respondemos a la pregunta ¢Cuantas toneladas de
oro puedo comprar con este dinero? Segun el Banco
de la Republica, el precio del gramo de oro fino para
la compra el dia 12 de Septiembre de 2012 es de
$92.549,72 [6]. No estard de m&s comparar el
namero de toneladas de oro con el peso de la tierra,
gue segun la NASA es de

5.972.190.000.000.000.000.000 Ton. La tabla 2
muestra el resultado de los célculos.

Tabla 2. Resultados de la relacion (F/P)

Calculos Resultados

Valor del gramo de oro en COP $92.549,72

valor de una tonelada de oro (precio oro por
1000000 gr) $92.549.720.000,00

Numero de toneladas que puedo comprar
con la inversion (100 COP) 4,63975E+33
(4,29408E+44/ $ toneladas)

Relacion del peso del planeta con el N° de
toneladas compradas (Toneladas/Peso 776.893.353.659
tierra)

La relacion de pesos muestra que con el dinero
invertido ($ 100 COP) bajo las condiciones
descritas se podria comprar 776.893.353.659 veces
el peso de latierra en oro.

En sintesis lo que se pone en evidencia del ejercicio
anterior, es que no es racional que el dinero pueda
crecer de manera exponencial y continua a to largo
del tiempo, sin embargo asi lo muestra la Ec. (8).
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En contraposicion a este argumento, se podria decir
que "nadie vive tanto tiempo como para mantener
una inversién asi" y aunque las personas no son
perpetuas, las fortunas si. En linea con la teoria
econdmica, el objetivo basico financiero es generar
mayor rigqueza a los propietarios mediante la

sostenibilidad, el crecimiento y la rentabilidad [8].

Observe que la sostenibilidad introduce la idea de
perdurabilidad de la empresa (fortuna) en el tiempo,
y esta se logra a través del crecimiento y la
rentabilidad. Entonces ;existen empresas que duren
tanto tiempo?, 2012 arios no, pero 1289 arios si, por
ejemplo la empresa Kongo Gumi, constructora de
templos en Japdn, y que fue adquirida a comienzos
de 2006 por el grupo Takamatsu [9]. En la practica
muestra que las fortunas o empresas se perpetian
mediante las fusiones y adquisiciones de nuevos
frentes de negocio.

Una de las explicaciones de este comportamiento
viene desde la teoria financiera donde se describe el
ciclo de vida de las empresas, que tiene una forma
aproximada a campana de Gauss, y se inicia con un
crecimiento "vertiginoso"; posteriormente al
momento del descenso el capital tiende a migrar a
nuevos frentes de negocio, especializandose en otro
tipo de actividades similares, o diferentes, segin lo
deseen los accionistas.

3. EL CRECIMIENTO DEL DINERO

La respuesta a la pregunta de ¢(Cémo puede el dinero
crecer tanto? Es la deuda’, pero ¢cémo influye la
deuda en esto?, es necesario tomar conciencia de que
al interior de un estado solo dos entidades estan
autorizadas para la creacion de dinero y son el banco
central y los bancos comerciales. Aunque el papel
desempefiado por los bancos centrales es importante
para la economia, el mayor impacto econémico es
generado por la banca comercial.

La principal funcién de un banco es servir de
intermediario y hacer coincidir las ofertas de dinero
del publico e inversionistas, con la demanda del
mismo por el sector real.

En este orden de ideas la banca de inversién toma
recursos liquidos de la poblacion para pasarlos al
sector real, donde las empresas con la financiacion de
sus activos producen bienes y servicios para luego
venderlos en el mercado local o global en forma de

intereses a la deuda. Su actividad debe ser exitosa
para que las utilidades derivadas de esta puedan
responder al servicio de la deuda (pago de intereses).

Sin embargo, al interior de una economia nacional y
desde el marco capitalista existen tres grandes
grupos: Estado, mercado (empresas) y sociedad [10].
Todos estos son, a la vez, ofertantes y demandantes
de dinero que al igual que las empresas?, su actividad
debe de ser exitosa para cubrir sus responsabilidades
financieras, es decir, los intereses.

En conclusion, cada uno de estos grandes grupos
toma dinero prestado contra el futuro, sobre la base
del crecimiento continuo. Quienes han recibido los
préstamos, prometen que devolveran las deudas
sobre la base de la riqueza generada por el
crecimiento continuo futuro. En otras palabras, el
dinero cedido por los bancos a los prestatarios se basa
en la fe, porque el crecimiento continuo solo es
posible con un consumo en aumento y este, a su vez,
es limitado por la disponibilidad de los recursos
naturales.

Desde la perspectiva del inversor, es necesario
mantener en constante circulacion los excedentes de
capital porque de lo contrario, veria reducir el valor
nominal del mismo por el efecto inflacionario' e
incurriria en gastos de almacenamiento. Para esto se
dirigen los recursos a través de los bancos de
inversion, los cuales tienen como objetivo ponerlos
en el sector real, asegurando una rentabilidad minima
sobre estos.

Observe que uno de los papeles fundamentales de los
bancos, y sobre todo de los bancos de inversion, es
encontrar clientes para los excedentes disponibles y
evitar que el dinero del inversor quede estancado,
asegurando asi un crecimiento del mismo basado en
la deuda.

En las economias nacionales existen indicadores de
renta nacional que, para el caso Colombiano, se
Ilama producto interno bruto (PIB), este segin el
DANE representa el resultado final de la actividad
productiva de las unidades de produccion residentes
y es medido desde el punto de vista del valor
agregado de la demanda final o las utilizaciones
finales de los bienes y servicios y de los ingresos
primarios distribuidos por las unidades de
produccién residentes [12].

La transformacion del dinero en deuda, inicia el 15 de agosto de 1971. Ese dia el presidente Nixon sin autorizacién del congreso desvinculo el Mar del patrén

oro.

A nivel empresarial la ecuacién contable muestra que el Activo debe ser igual a la suma del pasivo més el patrimonio. La parte derecha de la ecuacion se puede

considerar como una sola deuda descompuesta para con los socios y los acreedores.

El fenémeno inflacionario se da por el incremento de moneda circulante en una economia, a mayor masa monetaria, mayor demanda de bienes y servicios, y
para una cantidad limitada de recursos, el sistema monetario se ajusta via precios (fenémeno de oferta y demanda).
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De acuerdo con las ideas antes expuestas, si
pudiéramos tomar las deudas de los tres grupos antes
mencionados y agregarlas de manera que se
conformara una sola deuda nacional (DN) y las
compararamos con el PIB nacional, suponiendo que
todo va bien, tendriamos una situacién como lo
muestra la Fig. 5.
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Fig. 1. Evolucion del PIB vs Deuda nacional (DN)

Observe que el PIB sobre la DN debe ser lo
suficientemente generoso como para permitir el pago
de intereses sobre el total de la deuda. Sin embargo,
las actividades llevadas a cabo de manera individual
por los diferentes grupos no siempre son exitosas,
esto quiere decir que en algin momento histérico se
podra dejar de demandar dinero por el sector real
(empresas).

Es en este punto que los intereses compuestos
empiezan a capitalizarse, permitiendo que la deuda
se incremento sin limites, mientras que la produccién
nacional esta en estado de recesion, es posible que
no exista un superavit, lo que implica que la deuda
sera mayor o igual al ingreso total medido por el PIB.
Esto es, a grandes rasgos, lo que sucedié en la
economia Estadounidense durante su Ultima crisis en
2008, y lo que es caracteristico en las demos crisis en
el &mbito mundial, como lo muestra la Fig. 2.
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Fig. 2. Evolucion del PIB vs Deuda nacional (DN)
en crisis

Cuando el sector real (empresas) deja de tomar
deuda, es responsabilidad del Estado tomarla, con el
fin de inyectar capital a la economia local; esta
politica va en Linea con el pensamiento del
economista John Maynard Keynes, quien sugiere
que cuando la economia esta en crisis, es el Estado
quien puede, y debe, reactivarla mediante la
inversion como lo muestra la fig. 3. Sin embargo, esto
no seria mas que una medida para atenuar el sintoma
(la crisis) ya que su origen real, los efectos causados
por el interés compuesto, continua actuando [12].

En la experiencia mas dramética (EE.UU.), se vio
como el presidente Obama, pedia permiso al
congreso para incrementar el techo de la deuda, con
el fin de salvar los bancos mas grandes mediante una
inyeccion de capital y que estos, a su vez, redujeran
las tasas de interés para el crédito, poniendo dinero
en circulacién para reactivar el ciclo econémico.
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Fig. 3. Mecanismo econémico Keynes (1931)

Segun el profesor Bernd Senf la problematica del
interés compuesto no solo es culpable de la crisis
econémica sino también de la crisis ambiental,
estrechamente ligada con el crecimiento generado
por la explotaciéon de recursos naturales de manera
acelerada; la crisis estatal, que obliga al Estado a
tomar deuda, como el caso de Estados Unidos en
2008; vy la crisis social, dada la mecanica del interés
compuesto que genera un reparto desigual en la
riqueza, es decir, que solo una fraccion muy
pequefiita de personas puede ahorrar e invertir de
manera significativa.

4. CONCLUSIONES

La mecénica del interés compuesto, ilustrada
anteriormente, muestra que el sistema monetario
actual para los paises capitalistas no es sostenible y
como consecuencia de ello las crisis financieras
continuaran sucediendo cada vez con una mayor
frecuencia y a mayor escala.

4. Se entiende por recesion la disminucién generalizada de la actividad econémica de un pais o regién, medida a través de la bajada, en tasa anual, del Producto

Interior Bruto (PIB) real, durante un periodo() suficientemente prolongado.
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Las alternativas Keynesianas de reactivar el
consumo a través de la inversion, eran relevantes
hasta la década de los 60 cuando la moneda todavia
se respaldaba en el oro. En la actualidad esto no
sucede, y medidas como la keynesiana producen un
dato mayor a la economia local, ya que el dinero
inyectado a la misma economia proviene de areas
publicas, las cuales son obtenidas a través de la
deuda, comprometiendo el bienestar econémico
futuro de la nacion.

La mecénica del interés compuesto garantiza que las
personas que cuenten con los recursos monetarios
suficientes, puedan poner a crecer su dinero en forma
exponencial.

Las inyecciones de dinero a las economias locales
por parte de los bancos comerciales en forma de
créditos, no solo permiten que el dinero de los
inversionistas crezca via interés, sino también
provoca un efecto inflacionario al incrementar la
masa de dinero circulante.

Una primera medida realmente efectiva para este
tipo de situaciones seria congelar las tasas de interés,
con el fin de evitar un crecimiento mayor de la deuda.

Otra alternativa seria cambiar la manera de hacer
banca, en este punto se puede tomar la banca islamica
como referente, donde el interés o riba es regido por
la Sharia, que entiende el dinero como un medio de
intercambio, sin valor en si mismo y por ello, estima
inadecuado que el dinero genere dinero [14].

La dinamica del interés compuesto ilustrada en este
ensayo, fue enunciada en 1936 por S. Gesell en sus
libros "ElI Orden economico Natural por
Libre moneda y Libre tierra: El dinero tal cual es" y
"El Orden econémico Natural por Libre tierra y
Libre moneda: El dinero como puede y debe ser La
teoria libre monetaria del interés" y sin embargo
continuamos en el error [1] [15].

Desde esta perspectiva y de acuerdo con el profesor
B. Senf 1a problemaética del interés compuesto no solo
es culpable de la crisis econdmica sino también de la
crisis ambiental, la crisis estatal, y la crisis social.
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