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Este articulo constituye un intento de comprender y explicar la
responsabilidad que ha tenido la ciencia econémica en el surgimiento y el
agravamiento de la crisis actual. Examina las interrelaciones existentes
entre tres corrientes de ideas, hoy en dia dominantes en los departamentos
de economia y finanzas de las universidades. Los enfoques de la economia
financiera y de la macroeconomia "nueva clasica", combinados con el
resurgimiento del pensamiento "austriaco" constituyen, debido a su
referencia ideologica comin a un liberalismo radical, un oligopolio
"libertariano”, que controla a la nueva ciencia econémica que se ha
desarrollado en los Estados Unidos conjuntamente con la globalizacion
financiera. Como el articulo parte del hecho de que la crisis actual es
esencialmente monetaria, el analisis de dicho oligopolio se lleva a cabo a
partir del lugar que ocupa la moneda en el corpus de ideas que lo integran.
Esta eleccion se justifica en la primera parte. En la segunda parte se
muestra como la moneda, cuya ausencia en la teoria del equilibrio general
es una de sus caracteristicas esenciales, ha "trabajado" la ciencia
econdémica mainstream de los Estados Unidos a partir de los anos 1970. La
tercera parte presenta una topografia del campo de las ideas econémicas
que permite comprender como las tres corrientes, a pesar de sus
profundas diferencias, han podido aliarse para formar el oligopolio
libertariano que controla el régimen actual de las ideas econ6micas
autorizadas. La cuarta parte examina la paradoja de una ciencia que
profesa la autorregulacion perfecta de los mercados, y por lo tanto su
propia inutilidad social, al tiempo que asume un lugar cada vez mas
importante en el funcionamiento econémico y politico de la economia
capitalista de mercado.
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La presente coyuntura intelectual nos interpela sobre la cuestion del saber econémico autorizado y el lugar
especifico que la moneda ocupa dentro de él. En efecto, disponemos en este momento de una perspectiva
suficiente para constatar que a pesar de la amplitud de la crisis actual del capitalismo financiarizado en sus
dos primeras fases (la que se inici6 en 2008 en los Estados Unidos a raiz del default de las deudas privadas
de los hogares, con consecuencias depresivas sobre la economia mundial, y la que le sigui6 en 2010 en
Europa a raiz del endeudamiento de los paises de la zona euro), las ideas de los economistas "autorizados"
contintan estructurando, como si nada hubiera ocurrido, la visién del mundo de las clases dirigentes
occidentales. Pareceria que la capacidad de pensar de nuestros gobernantes y de sus consejeros econémicos y
financieros se hubiera paralizado por los efectos de las crisis.

Guardando las debidas distancias, esta situacién recuerda, inevitablemente, a la que vivié la Argentina a
principios de los afos 2000. En dicho pais, sometido desde 1991 a un régimen de convertibilidad de paridad
fija entre la moneda nacional y el dolar estadounidense, una recesién continua de la economia durante casi
cuatro afios (1998-2001) provocada por ese régimen de "represiéon monetaria" condujo por una parte a un
crecimiento extraordinario de la pobreza, que afectd a una gran parte de la clase media y, por otra parte, a
una crisis acumulativa de las finanzas puablicas (una espiral de endeudamiento) acompafiada por la creciente
incapacidad de los poderes publicos, en todos los niveles territoriales, para brindar los servicios publicos
correspondientes. El proceso culminé en una crisis monetaria y bancaria que arras6 a fines de diciembre de
2001 con la totalidad del sistema.

Frente a esa situacion cada vez mas dramatica, ni los dirigentes politicos en funciones ni los economistas,
voceros de la ciencia econémica establecida y difundida como common-knowledge, fueron capaces de
brindar una respuesta -en términos de politica econémica y monetaria- digna de ese nombre. La accién
politico-econémica gubernamental consisti6 en implementar politicas de rigor presupuestario cada vez mas
drasticas (déficit cero), al mismo tiempo que se buscaba ayuda exterior (esencialmente del FMI) para
sostener durante el mayor tiempo posible el sistema vigente, a pesar de sus devastadoras consecuencias
sociales y de la casi evidencia, tanto para los observadores exteriores como para los economistas argentinos
heterodoxos, de que su fracaso era légicamente inevitable (lo inico que no se conocia era la fecha exacta de la
caida del régimen y la forma en que lo haria). El anélisis l6gico fue confirmado por la historia. A fines de
diciembre de 2001, y como consecuencia de las medidas de restriccién del acceso de la poblacién a sus

1 Hablamos de "represién monetaria" para establecer una analogia con la "represion financiera" (expresién de
McKinnon, 1973) que prevalecio en el periodo fordista-keynesiano y que tenia su origen en las politicas para salir de
la crisis de los afios 1930. Dicha "represién financiera" consistia en una serie de reglamentaciones estrictas con
respecto a las actividades financieras de los bancos comerciales, que podian llegar incluso a la nacionalizacion de los
mismos, y que se traducia en el ejercicio de un estrecho control y en la limitacién de la emision bancaria privada de
moneda de crédito. La "represién monetaria" va de la mano de la regulaciéon financiera; consiste en limitar lo mas
posible e incluso en anular casi totalmente (en el caso del tratado de Maastricht) la emisién monetaria publica, y en
conceder el monopolio de la emisién monetaria a un sistema bancario integramente privatizado y financiarizado.



cuentas bancarias, la indignacion de la multitud (para utilizar la expresiéon de Frédéric Lordon) se hizo
manifiesta; la crisis econémica y financiera se transformo6 en una abierta crisis politica, social y monetaria,
que condujo al abandono del régimen monetario de dolarizacion (condicién fundamental para poder salir de
la crisis) y al advenimiento de un periodo de reconstrucciéon de la soberania monetaria y de cambio de
modelo econdémico, que rompid totalmente con el consenso de Washington.

En su tesis de 2007, intitulada La monnaie impossible: la convertibilité argentine de 1991 (La moneda
imposible: la convertibilidad argentina de 1991), Alexandre Roig analiza el proceso que condujo a autorizar
el discurso sobre la moneda que justific6 la implementacién de ese régimen de convertibilidad al que se auto-
sometié el Estado argentino. Al reconstruir la genealogia de ese proceso, el autor revela la paralizante
potencia del discurso sobre la moneda que estaba en vigor en aquel entonces y que enunciaba la
imposibilidad de salir de la convertibilidad. A través de su estudio, Roig mostr6 cuédles eran las dimensiones
simbolicas especificas que tenia el discurso sobre la moneda con respecto al discurso econdémico estandar.
Segin €], la afirmacién de que era imposible salir de la convertibilidad era una expresi6on de la potencia
normativa de la ciencia econémica ordinaria, pero era también, y sobre todo, el resultado de que el discurso
que se referia especificamente a la moneda la situara en una posicién de autoridad soberana eterna. En
efecto, parecia imposible modificar una moneda anclada en la indiscutible autoridad externa del doélar
estadounidense sin hacer tambalear el conjunto del cuerpo social y cuestionar el orden politico.

Es posible extender la validez de este anélisis a una escala mucho mas amplia para incluir a la crisis actual
que es también, fundamentalmente, una crisis monetaria. Este caracter monetario es evidente en el caso de la
eurozona pero lo es también en el de la crisis estadounidense de 2008. En este caso se trata efectivamente de
una crisis sistémica de la globalizacion financiera, o mas precisamente, de una crisis del sistema financiero
internacional implementado y dirigido a partir de los afios 1970 por los Estados Unidos con el objetivo de
volver a las raices de su poderio econémico, declinante en ese entonces. Ahora bien, la funcién del sistema
financiero globalizado es actuar como sistema monetario internacional; se supone que debe ejercer todas las
funciones propias de una moneda internacional que habia desaparecido a raiz del abandono unilateral, por
parte de los Estados Unidos, de los acuerdos de Bretton Woods. De acuerdo a los preceptos de la teoria del
equilibrio general (en la version Arrow-Debreu), la instauraciéon de un conjunto de mercados financieros a
partir de los ahos 1970 tiene como objetivo, en efecto, permitir que se prescinda de una moneda
internacional explicitamente nombrada y construida a través de la politica (ver recuadro n° 1).

Pero si la crisis actual es monetaria, la deduccion légica es que s6lo se puede salir de ella cambiando de
régimen monetario. Esto significa que seria conveniente que a nivel nacional (fuera de los Estados Unidos),
los distintos paises salieran de los regimenes de represiéon monetaria que conducen a los estados a
endeudarse indefinidamente. Esto significa también que a nivel internacional es necesario salir de la
globalizacion financiera y reemplazar la competencia entre monedas nacionales -y su regulacion por los
mercados financieros- por la adopcion de una moneda verdaderamente internacional y politicamente
construida través de una cooperacion entre estados.

Recuadro 1: La globalizacion financiera como régimen monetario internacional de
sustitucion

En Théret (2008a y 2011) ya hemos mostrado que la globalizacién financiera esta intimamente ligada
a una nueva concepcidon de lo que es, o debe ser, la moneda. Dicha concepciéon expresa una
transformacién profunda del hecho monetario en el estadio financiero y global actualmente alcanzado
por el capitalismo. A nivel internacional, la autorreferenciacidon de las monedas (el hecho de que una
moneda sélo es una moneda porque se la considera como tal), fendémeno que es propio de los Estados
que tienen la capacidad de imponer una moneda fiat declardndola de curso legal, se ha generalizado al
délar estadounidense (anteriormente anclado al patrén oro), de manera que ya no existe una
verdadera moneda internacional que permita estabilizar los valores relativos de las monedas
nacionales. A partir de ese momento, los valores relativos se dejan librados al juego de la
competencia y estdn determinados por mercados financieros especializados que, supuestamente,
deben ser perfectamente eficientes, es decir, capaces de determinar en todo momento los valores
verdaderos de la s monedas. Las enormes fluctuaciones de las tasas de cambio entre las monedas
nacionales, especialmente entre las mas importantes a nivel internacional, muestran por el contrario
que los precios de mercado de las monedas son muy arbitrarios ya que estan sometidos a una ldgica
financiera que se ha transformado en una mera expresién del deseo de acumular riqueza por parte de
operadores financieros que viven en un mundo virtual y puramente autorreferencial (Orléan, 1999 ;
Knorr Cetina y Bruegger, 2002 ; Hessling y Pahl, 2006). El sistema financiero globalizado vigente en la
actualidad aparece entonces como el producto de la ruptura del sistema monetario internacional de
Bretton Woods. Dicha ruptura condujo al desarrollo de mercados a término de productos derivados y
de otras "derivaciones" de los activos financieros primarios (acciones y obligaciones, deudas
comerciales y publicas), como por ejemplo la titularizacion. El sistema financiero internacional se




revela entonces como un sistema monetario internacional de sustitucion que no se autodenomina
como tal. Se trata en efecto de poder prescindir de una verdadera moneda internacional y de proteger
a los acreedores y deudores contra los riesgos de las variaciones de las tasas de interés y de la tasa
de cambios entre divisas nacionales. Se presume que el sector financiero internacional se hace cargo
de esta manera de las funciones de la moneda a nivel internacional ((Bryan y Rafferty, 2007): los
productos derivados como las opciones y los forwards ofician de medios de reserva de valor; las
divisas nacionales evaluadas en los mercados monetarios siguen funcionando como medio de pago de
las deudas ; los swaps permiten homogeneizar los productos (en un sentido amplio que incluye las
deudas) intercambiados sin que aparentemente sea necesario ponerse de acuerdo sobre una unidad
contable verdaderamente internacional y universalmente reconocida como tal. El rol monetario del
sector financiero globalizado se manifiesta plenamente a partir del momento en que, en gran parte del
mundo, el ddlar ya no sirve de sustituto a esa unidad contable, como ocurre por ejemplo con la
aparicion del euro en 1999 (Mundell, 2007). La represidn monetaria a la que se han sometido los
estados se ve entonces redoblada por la "represién financiera" (hard budget constraint, bautizada
como "regla de oro" en Europa) ejercida por el propio sector financiero internacional, tal como lo
muestra la crisis de la eurozona. Empero, al mantener esta forma de actuar en un periodo donde el
endeudamiento de los hogares ha alcanzado también sus limites, el sector financiero internacional
cava su propia tumba, ya que destruye una tras otra las posibles fuentes de su propia expansion.

Evidentemente no hemos llegado atin a ese punto. Para que esto ocurra, y teniendo en cuenta la incapacidad
de nuestras élites dirigentes de tomar conciencia del fracaso del sistema actual, sera necesario sin duda que
se manifieste una buena dosis de indignacién popular como sucedié en la Argentina a fines de 2001 y
principios de 2002. En efecto, si consideramos que el paralelismo con la historia argentina y la interpretacion
que ofrece Roig son consistentes, no deberia sorprendernos la inercia intelectual y politica de nuestros
dirigentes y de sus expertos en economia, que s6lo expresaria, como en el caso argentino, el poder paralizante
que tiene el discurso hegemoénico sobre la moneda de la "gente del sector financiero" (finance people),
académicos, profesionales practicos y académicos-practicos, como los denomina Perry Mehrling (2000). Este
discurso, devenido de esta manera en "sentido comtn" impediria imaginar cualquier tipo de salida de la
globalizacion financiera y del régimen monetario internacional que est4 intrinsecamente asociado con ella.
De la misma manera resultaria imposible, cuando no impensable, modificar el régimen de emision del euroz.

Efectivamente, este parece ser el caso. Es posible constatar que a pesar de haber experimentado una breve
conmocion por el shock de la crisis de las subprimes y la quiebra de Lehman Brothers, la gens del sector
financiero se sinti6é rapidamente tranquilizada por la eficacia de las operaciones piblicas de salvataje del
sistema, operaciones que eran sin embargo totalmente contradictorias con respecto a los principios
libertarianos que son centrales en las teorias que esa gente sostiene y a las prescripciones politicas que se
extraen de ellas. Se actué como si la crisis de 2008 no fuera més que una turbulencia pasajera en una
economia prosperas. Una vez que el alerta pasd, se impuso un regreso a la normalidad. La consecuencia es
que los plebeyos de la profesion, entre los cuales se encuentran los economistas "aterrados" por ese obcecado
inmovilismo con respecto a los hechos observables, fueron privados de la palabra autorizada y por lo tanto
"autorizante"4; no pueden "crear opinién" y contintian padeciendo la dominacién politica y simbdlica de la
auto proclamada aristocracia de la profesion, a pesar de que ésta ha sido reducida a la bancarrota intelectual
a raiz de la crisis. Nuevamente resulta llamativa la similitud con la situacién argentina ya que el sector
financiero no es el tnico en haber vuelto a ejercer su business as usual. Salir de la globalizacion financiera y
de sus efectos amenazadores sobre el euro no tiene cabida tampoco en la agenda de las élites dirigentes
europeas, sin importar cual sea su tinte politico. Ni siquiera parece estar contemplada la posibilidad de

2 El sentido comun indica que corresponde a los estados europeos ajustarse no s6lo a los mandatos de una indiscutible
globalizacion financiera sino también al de la moneda regional situada (en virtud de los tratados que funcionan como
una Constitucion) en una posicién de autoridad soberana a escala europea, representada por los dirigentes del Banco
Central Europeo. En el caso del euro, la similitud con el caso argentino es atin més grande que en el de la moneda
internacional. La emisién del euro en tanto moneda dnica -y no moneda comin- tiene los efectos de un currency
board para los paises del sur de Europa que desde su instauracion padecen déficits estructurales comerciales y de
balanza de pagos con respecto a Alemania y a los paises del norte de Europa (cf. Artus, 2011).

3 La crisis de los afios 1970 ya habia sido calificada de simple "turbulencia en una economia préspera" en un libro
colectivo dirigido por los libertarianos Pascal Salin y Emil Claassen.

4 En un régimen autorreferencial de ideas, la autoridad "autorizante" (authoritative) -de tipo académico- habilitada
para juzgar la veracidad de las ideas y fundamentar cientificamente (entronizar) los discursos autorizados
(authorized) que pueden ser considerados como verdaderos, es la que goza de una autoridad simbdlica superior, es
decir, la que voluntaria o involuntariamente es reconocida como la que ocupa la cima de la jerarquia de las
autoridades discursivas: la autoridad superior autoriza a la autoridad inferior, que a su vez autoriza a los niveles
inferiores de la jerarquia. El "régimen del saber autorizado" es "autorizante", tiene fuerza de ley, es un "conjunto de
reglas que definen lo que puede ser dicho y quién puede decirlo" (Roig, 2007, 105).



estudiar la eventualidad de dicha salida.

Esto nos remite a las consecuencias que una obcecacion de esta clase puede acarrear a corto o mediano plazo.
Al someterse a la creencia de que era imposible salir de la convertibilidad del peso, la Argentina se hundi6 en
una violenta crisis social que finalmente desembocd en un cambio drastico de su sistema monetario (re-
pesificacion) sin el cual el pais no podria haber salido a flote. La leccién que Europa deberia retener es que si
las politicas econémicas, monetarias y financieras siguen estando dictadas por el discurso econémico
actualmente autorizado, es dable esperar que con la presente crisis se produzca un escenario similar al
argentino. Sin cambios en el marco de referencia de la politica econémica y monetaria, la salida de la fase
europea de la crisis s6lo podra ser aiin mas dolorosa que la de la fase estadounidense (cuyos efectos todavia
estan lejos de haber finalizado) porque los estados nacionales, que se encuentran ellos mismos en default, ya
no podran impedir el encadenamiento de las bancarrotas financierass.

La salida de la crisis implicar4 entonces una reformulaciéon completa del sistema monetario internacional y
por lo tanto, un cuestionamiento del poder que detenta la "gente del sector financiero" dentro de dicho
sistema. A decir verdad, este grupo parece no sentirse afectado por ello, ya que el largo plazo y las
consecuencias sociales y politicas de las crisis econdémicas parecen no preocuparle. S6lo parece ser
importante el enriquecimiento cotidiano que constituye el fundamento de su satisfaccion personal, ya que la
teoria econdmica liberal segin la cual los vicios privados construyen la felicidad puablica les asegura que
actuando de ese modo, cinicamente, trabajan racionalmente en pos del bien comun.

Para evitar llegar a una crisis tan peligrosa para el estado del mundo, para poder prevenirla y no llegar al
punto en que la tinica opcién sea intentar curar los males profundos que desencadenaria una situaciéon de
este tipo, resulta esencial comprender y explicar el rol y la responsabilidad de la ciencia econémica en el
surgimiento de la crisis. Comprender representa la inica manera posible de cuestionar su poder simbolico y
socavar unos argumentos que so6lo estin basados en la mera autoridad. Es cierto que la ciencia econémica no
es la inica cuestionada, ya que detréas de los enunciados de politica econémica (presupuestaria y monetaria),
mas alla del "aval legitimador de la ciencia econ6mica”, también intervienen las prescripciones de los
grandes organismos internacionales, las exigencias de los mercados financieros, los dichos de los "expertos";
todos estos elementos son retomados y consagrados por la prensa tanto financiera como de interés general
que hace que dichos discursos tengan un pablico mas amplio, y que juega un rol de primera magnitud en la
instalacion de esos enunciados como un corpus "indiscutible" de politica econémica a los ojos de la opinién
publica (Lordon, 1999, p. 179). Pero las doctrinas econdmicas son el punto de partida, el marco cognitivo de
esas diversas prescripciones politicas, exigencias financieras y opiniones de expertos.

Es por eso que nuestra prioridad es examinar el corpus de ideas que estructura las actuales representaciones
econdmicas hegemonicas del mundo social, fijAndonos "la tarea de esclarecer ese oligopolio del discurso
autorizado, tnico lugar del que pueden emanar los discursos legitimos sobre la politica econémica" (ibid.,
p.- 194). La perspectiva es limitada, y no pretende dar cuenta del proceso ideologico a través del cual, a partir
de los afios 1970, el nuevo oligopolio se hizo con el poder dentro del campo de las ciencias econémicas en los
Estados Unidos, antes de globalizarse. Esta tarea no puede ser llevada a cabo por un solo individuo y deberia
ser materia de un programa colectivo de investigacién. No se trata aqui, entonces, de proponer un analisis
sociolégico, -necesario de todos modos, pero pendiente todavia de ser llevado a cabo-¢, ni cambios
organizacionales en la profesidon de los economistas, ni transformaciones de los marcos institucionales que la
estructuran y de los nuevos vinculos que haya podido establecer tanto con el capital financiero privado como
con los poderes publicos; todos estos cambios han acompanado la mutacién del referencial de las ideas
dominantes. El presente trabajo parte de la comprobacién, surgida de una observacion participante -y
compartida también por otros numerosos observadores- de que dentro del campo de los economistas se
produjo una conquista de poder, a partir de los afios 1970, por parte de un grupo que denominaremos
oligopolio o bloque hegemoénico libertariano’. Basindonos en esta constatacién, cuyas implicaciones estan

5 Francois Morin (2011) defiende también esta idea.

6 Ya est4 disponible una cierta cantidad de trabajos que deberian poder ser utilizados con este fin. Pero estos trabajos
se abocan principalmente al caso de Francia y son pocos (a falta de un inventario mas exhaustivo) los que se ocupan,
en el caso de los Estados Unidos, de la reorganizacién interna del campo académico de los economistas en el periodo
considerado aqui, a excepcién de los de Marion Fourcade y algunos de sus coautores.

7 En este articulo utilizamos sistematicamente el término "libertariano” en lugar de "neoliberal” por dos razones. La
primera es de orden historico: el neoliberalismo naci6 en los afios 1930 y abarcaba en ese entonces un vasto conjunto
de economistas y otros cientificistas sociales entre los cuales se encontraban Commons en los Estados Unidos, Keynes
en el Reino Unido, los ordoliberales alemanes, y también Hayek. Para ellos se trataba en ese entonces de salvar al



atin pendientes de ser explicadas socioldégicamente, buscaremos describir las transformaciones que ha
experimentado desde hace cuarenta afios, esencialmente en los Estados Unidos, el referencial de las ideas
econOmicas y financieras en el campo académico.

Sabemos que "la elaboracién de un referencial no es asunto exclusivo de los "productores simbolicos', lectores
y traductores de la teoria econémica, propagandistas y repetidores de opiniones de toda clase. El referencial
sblo tiene oportunidad de establecerse como visién del mundo dominante cuando encuentra la validacion y el
respaldo activo de grupos sociales suficientemente dotados de recursos de poder para hacer que algo se
transforme en un bloque hegemonico. Un referencial se establece en el punto de articulacién entre un campo
de la produccién simbdlica y una coalicion de intereses dominantes en un momento determinado. Al ser un
corpus de ideas, el referencial no puede ser reducido a una aprehensioén idealista. A su manera, es también la
expresion de cierta relacidon de fuerzas, del enfrentamiento de los grupos sociales y de sus capacidades
respectivas para imponer como visiéon universal la representaciéon que corresponde a sus intereses
particulares" (Lordon, 1999, p. 181-82)8. Sin embargo, no es posible hacer caso omiso del contenido ideal de
la produccién simboélica y de la l6gica de desarrollo propia del saber cientifico; de su calidad epistémica
deriva en buena medida la legitimidad de los actores que se enfrentan dentro de un campo intelectual. Nos
parece por lo tanto que tener un conocimiento relativamente profundo de los paradigmas que sirven como
arma en las luchas internas dentro de un campo determinado es una condicién previa necesaria para llevar a
cabo cualquier analisis socioldgico de dicho campo?.

Como el objetivo de este trabajo era penetrar dentro de un poder absoluto, un pensamiento tnico, un
oligopolio cerrado en pos de su desestabilizacion, la idea original fue detectar la falla epistémica central del
edificio discursivo que los alberga, para abrir camino a una critica capaz de hacer tambalear la estructura de
dicho edificio. Ahora bien, esa falla es bien conocida por los especialistas e incluso, a veces, los pensadores
maés dotados de legitimidad en ese campo la muestran. Esa falla es la moneda.

En efecto, el discurso autorreferencial de la ciencia econémica construy6 para si una moneda ad hoc. Pero el
hecho monetario, con toda la variedad de sus dimensiones, lo "trabaja" permanentemente, haciéndole
recordar sus aporias. Ahora bien, la moneda en tanto representacion simbolica del todo social esta hecha de
discursos, lo que permite precisamente que el discurso econémico "trabaje" las formas instituidas de la
moneda y modele efectivamente el funcionamiento del sistema monetario. La relaciéon entre moneda y
discurso econémico autorizado es entonces ambivalente y funciona en ambas direcciones: la moneda trabaja
por un lado el discurso de los economistas, es una fuerza de cuestionamiento, de desestabilizaciéon de la
teoria econémica dominante pero, por otro lado, la moneda en tanto institucion esta también hecha de
discursos y es una abstracciéon anclada en un discurso de fundacion y de legitimaciéon. Examinamos esta
doble relacién en la primera parte del articulo.

Podemos entonces en una segunda parte mostrar como la moneda ha trabajado el discurso hegemoénico de
los economistas a partir de los aflos 1970, determinando tres estrategias discursivas (de obediencia
libertariana) de su integracion en la teoria econdmica.

En la tercera parte deducimos, a partir de lo anteriormente expuesto, una topografia del campo de las ideas
econdmicas, que permite comprender los principios que estructuran al nuevo oligopolio del discurso
econdémico autorizado, principios que van a eliminar la antigua estructuraciéon de ese discurso basado en la
denominada "sintesis neoclasica".

En la cuarta parte, buscamos esclarecer la paradoja que representa la supervivencia de una profesion que,
convertida al libertarianismo, profesa en realidad su propia inutilidad social al mismo tiempo que, lejos de
desaparecer, ocupa un lugar cada vez mas importante en el funcionamiento econémico y politico de la
economia capitalista de mercado. En este caso no se trata tampoco de emprender un analisis sociologico de

capitalismo liberal frente al fascismo y al comunismo, volviéndolo més "razonable" (Commons) y menos peligroso
para el orden social (Keynes); para ello era necesario aceptar la inyecciéon de una dosis, mas o menos fuerte segtn las
corrientes, de intervencion estatal. Ahora bien, el "neoliberalismo" actual se define al contrario, por su oposiciéon a
toda intervencién monetaria y financiera del estado en la economia. La segunda razon es tedrica: el nuevo oligopolio
discursivo se constituye en un principio sobre la base de un ultraliberalismo doctrinario en comparacion del cual el
monetarismo friedmaniano y el liberalismo de los partidarios del free banking parecen intervencionistas, es decir,
neoliberales a la manera de los afios 1930.

8 Acerca de este punto, ver también Campbell, 1998.

9 Para el analisis de las ideas, podemos por lo tanto hablar de campos paradigmaticos. Anteriormente ya hemos
propuesto un analisis en estos términos para los enfoques institucionalistas dentro de la economia, en Théret (2003).



las trayectorias profesionales de los economistas libertarianos, sino simplemente de mostrar como los tres
polos constitutivos del bloque hegemoénico han resuelto en el campo de las ideas (y de manera muy alusiva en
el de la practica) la paradoja en cuestion. Podremos entonces interrogarnos sobre los problemas
epistemologicos que derivan de esta situacion, capaces de socavar el monopolio que detentan sobre la
autorizacion del discurso econémico.

Los economistas estandar -clasicos y neoclasicos- que detentan la autoridad en el campo de los economistas,
desconfian de la moneda, le temen, ya que ven en ella un cuerpo extraio extremadamente dificil de integrar,
incorporar y digerir en sus teorias, que suponen un funcionamiento perfectamente endégeno de la economia
capitalista de mercado1o. La moneda, simbolo por excelencia de la riqueza, esta en realidad excluida de la
ciencia econémica, que se define sin embargo como ciencia de la riqueza.

La teoria econémica dominante, a saber, la teoria neoclasica del equilibrio general (TEG), considera en
efecto a la moneda como una especie de velo tendido sobre los intercambios, que los facilita sin intervenir en
ellos; es s6lo un simple numerario "neutro"”, ya que no interviene en los precios relativos de las mercaderias
entre ellas. Pero este concepto es s6lo una necesidad tedrica inherente a la TEG, imposibilitada de integrar a
la moneda en su marco axiomético y en sus modelos; no es una constatacién empirica ya que las précticas
econdmicas desmienten constantemente la neutralidad de la moneda.

Para la teoria econémica dominante, la moneda es fundamentalmente ex6gena y representa a priori una
interferencia politica en una economia de intercambio que dispone de una capacidad intrinseca de
autorregulacion y por lo tanto funciona de manera 6ptima cuando dicha autorregulacion no se ve perturbada
por el juego monetario. La mainstream deduce de ello que la Gnica politica monetaria valida desde un punto
de vista tedrico es la que neutraliza la moneda reduciendo su poder de perturbacién de los equilibrios de los
mercados. Por tal razon esta concepcion instrumental de la moneda est4 acompafiada por prescripciones que
se refieren a las reglas de emision monetaria y a las reglas de fijacion de los dos precios de la moneda: la tasa
de interés y la tasa de cambio de una moneda a la otra. Esta influencia directa que circula en ambos
sentidos11 entre teoria y politica monetaria y valor de la moneda, muestra que existe una relacion intrinseca
entre la moneda tal como la podemos aprehender en tanto hecho econémico y social observable -objetivado
en los medios de pago, institucionalizado en una arquitectura organizacional y trabajado por la politica
monetaria-, y un régimen performativo de ideas que se refieren a lo que es o debe ser la monedai12. La
moneda moderna es solo la idea que tenemos de ella.

Esta relacion se ha vuelto totalmente transparente en el caso de las monedas autorreferenciales
contemporaneas dado que éstas ya son inicamente signos, respaldados ciertamente por soportes materiales,
pero cuyo valor econémico no tiene ninguna relacion con el de esos soportes. En este caso, es posible incluso
llegar a decir que el valor "sustancial" de la moneda es so6lo el valor que se le reconoce al discurso -méas o
menos conceptual o ideologizado- con méas adeptos sobre lo que es o debe ser una buena moneda, discurso en
el cual se basa la "fe social" en la solidez y liquidez de la moneda:3. Este punto es particularmente claro en lo

10 “We economists should be cautious in applying ‘invisible hand’ propositions — the theorems of optimality of
competitive equilibrium that we love so much — to money and finance, especially international money and finance.
Those theorems apply strictly to a single closed real economy, without money, presumably one where incredibly
efficient multilateral barter determines relative prices and allocates resources over future times and states of
nature. Fiat money does not figure in production or utility functions, so why it has a particular value or any value
at all is one of those puzzles that economic theorists pose for themselves. Even more mysterious are the relative
values (exchange rates) of various fiat moneys, none of which has intrinsic value. Since they are creatures of
governments, it is not surprising that some government regulations are necessary to make them work. I certainly
am not saying that we can dispense with governments or money. Quite the opposite. We do not in fact have
moneyless efficient multilateral barter. I am simply saying against relying on a priori ideological shortcuts instead
of pragmatic architecture” (Tobin, 1999, 74). Tobin es el prototipo del economista "honesto". A pesar de ser uno de
los padres fundadores del "walrasianismo monetario" y como tal, un iniciador importante de la economia financiera y
de la new monetary economics, es uno de los pocos de este campo que tiene conciencia de los limites del enfoque
econdmico neoclasico en materia monetaria y los reconoce ademas publicamente.

11 Muy a menudo, en efecto, la teoria monetaria est4 retrasada con respecto a la politica monetaria y a las practicas de
los banqueros centrales. Este es el caso, especialmente, de los regimenes actuales de control de la inflacién que fueron
implementados en vez de teorizados por los macroeconomistas Nuevos Keynesianos (NK) (Mankiw, 2006, 40; Carré,
2009).

12 Esta idea ya fue desarrollada por Jaime Marqués Pereira (articulo en via de publicacion en la Revue de la Régulation
n° 11, a prop6sito de América latina).

13 Acerca de la moneda como poder o fuerza basada en la fe social, ver Orléan (2009).



que se refiere a la credibilidad de las politicas monetarias, que es simplemente la que le otorgan las
instituciones monetarias construidas por la acciéon colectiva de individuos y de grupos de acreedores y
deudores en conflicto alrededor de las implicaciones distributivas -en términos de acceso a la moneda- de
esas politicas. Ahora bien, esa accién colectiva aparece siempre adosada a (o a veces armada por) discursos
de teoria monetaria y esta sostenida por los productores de esos discursos que luchan -dentro del orden
simbolico discursivo de cada sociedad- para lograr que se reconozca que el suyo es el tnico autorizado a
expresar lo que es verdadero -la verdadera moneda- y que por lo tanto, debe ser erigido como autoridad
(Roig, 2007). Es por eso que las instituciones monetarias -la forma institucionalizada de 1a moneda- (Théret,
2008b), que prevalecen en una época determinada, encarnan a la vez el punto de vista ideologico de los
vencedores y el compromiso politico que éstos han debido contraer con los vencidos para poder inscribir su
victoria en el largo plazo.

Vamos a situarnos ahora en esta perspectiva, que sostiene que los regimenes monetarios se basan en
regimenes de ideas referidas a la moneda y subsecuentemente a las finanzas, para describir el cambio
ideologico que se produjo desde principios de los afios 1970, cuando comenzé a declinar el pensamiento
econdémico y monetario keynesiano que representaba en ese entonces la autoridad tanto en el campo de la
economia académica como en el campo politico y de la politica econémica. Al mismo tiempo que se
desarrolla la globalizacion financiera en tanto régimen internacional competitivo y autorreferencial, el
discurso econdémico se transforma; ambos movimientos -el financiero y el intelectual- se sustentan
intimamente de manera mutua?4.

El método de analisis utilizado en este texto para aprehender los cambios que se produjeron en el
pensamiento econémico dominante a partir de los afios 1970 -a saber, el lugar que ocupa la moneda en las
nuevas teorias y en las nuevas practicas "econémicas” de los economistas- no es el mas habitual. Es mas bien
la utilizacion de las tecnologias estadisticas y matematicas (probabilidades y econometria) que caracterizan la
ciencia econdmica desde su revolucion estocastica la que ha preocupado principalmente a los investigadores
(Mirowski, 1989). Es por eso que disponemos de una serie de trabajos muy pertinentes y demostrativos sobre
este punto, especialmente el reciente de Michel Armatte (2010), que muestran que la ciencia econdémica
mainstream se ha transformado en una tecnociencia, en una ingenieria econémica que se basa en la idea de
que la economia de mercado puede ser analizada como si fuera un fené6meno fisico o biologico. Utilizamos
estos trabajos que brindan una gran cantidad de claves para comprender ciertos hechos que nos interesan
aqui.

Tomar como punto de partida la cuestién monetaria para aprehender las transformaciones de la teoria
econdémica concomitantes a la globalizacion financiera se justifica porque dicha cuestiéon es, como ya hemos
visto, el talon de Aquiles de la teoria econémica neoclasica del equilibrio general (en adelante, TEG) y de
todos sus avatares. En este punto llegamos, en efecto, al colmo de la paradoja: el dinero, mas presente que
nunca en el funcionamiento del capitalismo y de la economia de mercado, esta sin embargo ausente en la
TEG, que se supone debe explicitar las leyes que lo rigen. La TEG, como hemos visto, es una teoria sin
moneda cuya credibilidad se reduce a raiz de esa ausencia. Es por eso que busca esa credibilidad, es decir,

14 La existencia de esta intima relacion entre lo financiero y el discurso econémico académico no es nueva. P. Mehrling
ya la menciona para el periodo precedente: “For the first decade or so after the war, most large corporations were
self-financing, first out of accumulated war time surpluses and then out of retained earnings. Only small firms and
new firms relied on external sources of finance. As time went by however, the need for external funds spread to
larger firms, and the question therefore arose whether it was better to borrow or to issue additional equity shares.
Modigliani-Miller (1958) can be understood as an early intellectual response to this question, indeed a bold
statement about the irrelevance of capital structure that helped to break down generational resistance to external
finance. Meanwhile, at the same time as corporations were beginning to tap capital markets, insurance companies
and pension funds were rising in importance as a source of funds, and bringing a new demand for tools to
understand the question of portfolio allocation. The work of Markowitz (1959) can be understood as an early
intellectual response to this question. Following along these same lines, Lintner’s CAPM (1965) can be understood as
having emerged from practical problems in corporate finance, since Lintner was trying to show that the results of
Modigliani and Miller would not survive extension to a world of risk. And Sharpe’s CAPM (1964) can be understood
as emerging from practical problems in investments, since Sharpe was trying to extend the Markowitz portfolio
choice framework in order to make it more practically usable. In both cases, although the work could quite
correctly be characterized as the application of economic thinking to a problem in finance, it was institutional
change in the outside world that put the problem on the intellectual agenda in the first place. Modern financial
theory grew up to provide answers to pressing practical problems posed by the recovery of private capital markets”
(Mehrling, 2005a).



busca integrar a la moneda en su marco recurriendo a la nocién de "friccion", introducida por J. Hicks
(1935), v que prosperd ulteriormente. A través de este recurso, la TEG da cuenta de que la economia
observable es monetaria sin necesidad de cuestionar su propia teoria del valor, que sostiene que la moneda es
inatil salvo como mero numerario que no desempeiia ningan rol en las relaciones "reales" de valores entre
mercancias. Es por eso que toda la evolucion histérica de las teorias econdmicas estadounidenses de la
posguerra puede ser leida como una serie de intentos sucesivos y/ o concurrentes para neutralizar o eliminar
la "friccion" que representa la moneda en un marco teérico que la considera a priori insignificante y por lo
tanto, a posteriori, como un problema.

El campo de la economia académica experiment6 una primera reestructuraciéon en los Estados Unidos a
partir de los afios 1950 y 1960, a partir de una nueva concepcion de la relacion entre moneda y finanzas que
P. Mehrling ha calificado de "walrasianismo monetario"5: ¢En qué medida la moneda es, o debe ser, un
activo financiero como cualquier otro? A principios de los afios 1970, la ruptura del régimen monetario
internacional de Bretton Woods llevara a que este pensamiento se transforme en la nueva doxa que justifica
el cambio de regimenes monetarios keynesianos de "represion financiera" (es decir, con un estricto control
estatal de las finanzas de mercado y de los bancos, y con tasas de cambio fijas) a regimenes financieros
monetaristas de "represion monetaria” (es decir, con una prohibicién cada vez mas drastica de que los
estados emitan moneda para acomodar el crecimiento y regular los conflictos distributivos, y con tasas de
cambio flotantes determinadas cotidianamente por los mercados financieros). Al conducir a la renovacién y
al auge de los mercados financieros a término, este cambio de régimen monetario-financiero permiti6é que las
teorias econdémicas que postulaban mercados autorreguladores se desarrollaran y adquirieran un estatus de
pensamiento autorizado, en detrimento del pensamiento keynesiano y de la denominada "sintesis
neoclasica".

Esta renovacion neoclésica se produjo en primer lugar, a partir de los afios 1960, en las graduate business
schools, es decir, por fuera de la economia académica propiamente dicha. Asumi6 la forma de una
transformacién de la business finance en financial economics (economia financiera), disciplina que ocupara
luego un lugar cada vez mas importante dentro de la ciencia econémica (Whitley, 1986 ; Fourcade y Khurana,
2009). Los teoricos de las finanzas propusieron, para salvar la TEG, una estrategia "revolucionaria" que no
consistia en intentar integrar la moneda en el modelo tedrico sino en hacer que la economia real se
transformara para volverse conforme al modelo, eliminando la moneda de la realidad:¢.

Este objetivo parece ser completamente realizable para la "gente del sector financiero”, que considera que un
sistema completo de mercados eficientes puede tomar a su cargo las funciones de pago (liquidez financiera) y
de reserva de valor (mercados a término) de la moneda. Para los tedricos y practicos de las finanzas (que son
antes que nada ingenieros-disefiadores de productos financieros cuya preocupacién principal es optimizar el
funcionamiento de los mercados financieros) si la teoria dice que la economia puede funcionar sin moneda,
es normal extraer " the conclusion that a natural way to test the theory would be to promote the
institutional change it predicted, and to see if in fact there (is) room for that institutional change in the real
world » (Mehrling 20054, refiriéndose a Fischer Black). De lo que se trata entonces es de provocar el
advenimiento de "un mundo sin moneda", sin moneda fiat ex6gena a la l6gica del capital, un mundo donde
se pagan las compras y las deudas con partes de fondos comunes de inversiones cuyo contravalor es evaluado
cotidianamente en los mercados de capitales. Dicho ésto, el modelo de equilibrio general propuesto ya no es
exactamente igual a los modelos de Arrow-Debreu y de Samuelson, privilegiados por los nuevos clasicos
(Mehrling, 2005b).

Sin embargo, ain cuando este enfoque financiero de la moneda -la New Monetary Economics (en adelante,

15 “For better or for worse, postwar monetary theory therefore came to be structured around the ideas of money
supply, money demand, and equilibrium. Postwar monetary debate was conducted in a language that may be
called ‘monetary walrasianism’ — walrasian in the sense that the economy was conceived as a set of simultaneous
equations in which prices move to equate supply and demand for each good, and monetary in the sense that one set
of equations was conceived as equating money demand and money supply. The work of Patinkin (1956), Modigliani
(1963), Tobin (1969), and others became the canonical texts of postwar monetary walrasianism” (Mehrling, 2005a).

16 Fischer Black es la figura emblematica de esta "revoluciéon" (Mehrling, 2005b).



NME) de F. Black, E. Fama, R. Hall, L. Yeager, etc.- , tuvo un impacto indudable en la practica especialmente
a nivel internacional, siguié siendo minoritario entre los economistas propiamente dichos?. El desarrollo de
la teoria neoclasica ha estado especialmente "marcado por la basqueda de fricciones adecuadas para que la
moneda pueda ser elegida en el equilibrio” (Benetti, 2001). Esta investigacion todavia en progreso -destinada
a ser infructuosa a pesar de que todavia se traduce en una multitud de articulos en las revistas mejor
clasificadas del campo cientifico y constituye el fundamento de las carreras de numerosos economistas- ha
asumido numerosas formas: construcciéon de modelos de equilibrio general "de generaciones imbricadas",
con cash-in-advance, de "prospeccidon”, de "teoria de las restricciones legales”, etc. Esta nueva economia
monetarista "mark II", como fue calificada por J. Tobin, cuyos pensadores de referencia son R. Lucas,
N. Wallace, T. Sargent, F. Kydland, E. Prescott, R. Barro, etc., pretende "microfundarse" sobre las
anticipaciones racionales de agentes privados optimizadores omniscientes, lo que en teoria vuelve totalmente
initil e incluso perjudicial cualquier intervencion del poder publico.

Como ha senalado C. Benetti (2001), el enfoque en términos de fricciones encuentra su limite en la
imposibilidad de la TEG de abandonar la hipotesis walrasiana de un sistema centralizado de cuenta y de pago
por compensacion. Este es también el punto de vista de los economistas de obediencia "austriaca" que,
siguiendo a C. Menger y L. von Mises y junto a F. von Hayek, consideran que la moneda es una condicién
previa, y por lo tanto no-neutra, al desarrollo de los intercambios y de la produccién comercial, y rechazan la
concepcion centralizada y estatica de la economia promovida por la TEG:

That perfect matching or correspondence of the individuals plans, which the theoretical model of a
perfect market equilibrium derives on the assumption that the money required to make indirect
exchange possible has no influence on relative prices, is a wholly fictitious picture to which nothing in
the real world can ever correspond (Hayek, 1976).

It is now recognized that general equilibrium theory does not incorporate money as a distinctive good
with unique properties. In general equilibrium models, money is merely a numeraire. The numeraire
has no properties distinguishing it in principle from the“nonmoney” goods in the model. Models in
which money is merely the numeraire good are barter models in disguise. In addition, the “money” in
such constructs is inevitably neutral in its effects. [...] Menger’s money is much more than a numeraire
or otherwise neutral economic institution. It is one of the driving forces of economic development,
replete with real effects. (O’Driscoll, 1985)

Esta concepcidn austriaca de la moneda en tanto institucién fundamental del capitalismo, producto de la
mano invisible de la competencia, experimentd también una evolucién en los afios 1970 con la radicalizacién
en un sentido libertariano del pensamiento de Hayek y sus proposiciones de desnacionalizaciéon de las
monedas (Hayek, 1976 y 1979). Al preconizar la aplicacion de una competencia no regulada -ya que se la
consideraba autorreguladora- entre emisores privados y publicos de monedas, los hayekianos llegan a
rechazar terminantemente la posibilidad de que una base money y un principio jerarquico tuvieran un lugar
dentro del sistema bancario. Paradéjicamente, se acercan asi a la "gente del sector financiero" que, aunque
adepta de la TEG, también rechaza como acabamos de ver la idea de una base monetaria exégena a la
economia. Este punto habilit6 la posibilidad de que las dos corrientes colaboraran dentro de la New
Monetary Economics (NME) (Greenfield y Yeager, 1983 ; Yeager, 1997, 1999 y 2010 ; Cowen y Kroszner,
1987y 1994).

Los paradigmas que habian sido considerados como outsiders en el keynesianismo de la sintesis neocléasica
(monetaristas mark I a la manera de Friedman y neo-mengerianos partidarios del free banking) pasaron asi
a ser el centro del régimen de las ideas de referencia para las politicas presupuestarias y monetarias, a través
de una radicalizacién de su posicion ( a partir de ese momento, el pensamiento financiero es de obediencia
libertariana y el pensamiento monetario se vuelve hayekiano mark II).

En definitiva, tanto por razones propias de la logica intelectual del campo de los economistas como a raiz de
los cambios acaecidos en la propia economia y en su entorno politico, social e internacional, el discurso
cientifico sobre la economia experiment6 varias mutaciones y una diferenciacion que dio origen a nuevas
alianzas entre paradigmas. Especialmente en los Estados Unidos se desarrollaron diversas estrategias dentro

17 A pesar de que existi6 una cierta fascinacion por su interpretacion radical de la TEG y de la evolucién de las
tecnologias monetarias, bancarias y financieras, este enfoque fue inmediatamente considerado por la mainstream
macroeconémica de los anos 1980 como demasiado "extravagante": “their more extravagant claims appear to be
exaggerated or wrong” (Brunner et Meltzer, 1985, 7). Ya no ocurrira lo mismo en el caso de los Nuevos Keynesianos
como McCallum y Woodford, que en los afios 2000 consideraran como muy factible la posibilidad de un mundo sin

moneda (cf. infra).



de la ciencia econémica y financiera, transformando ese campo en un sentido libertariano. Mas all4 de sus
diferencias, que pueden ser radicales y conducir a alternativas monetarias opuestas (especialmente en cuanto
a la estabilizacion del nivel general de los precios) todas esas estrategias sostuvieron la idea de una necesaria
desrregulacion bancaria y financiera en favor del libre juego de los mecanismos de mercado, tanto a nivel
nacional como internacional.

Para poder dar cuenta de este cambio con respecto a la anterior configuracion keynesiana examinando la
forma de concebir el lugar de la moneda en la economia por parte de cada corriente, es conveniente utilizar
un referencial analitico (cf. esquema a continuacién), formado por dos ejes ortogonales definidos a partir de
una doble oposicion relativa a la relacion que los economistas mantienen con la moneda.

- siguiendo el eje vertical (de abajo hacia arriba) del esquema, podemos diferenciar a los economistas que
creen de los que no creen en la teoria del equilibrio general y por lo tanto a los que creen de los que no creen
en la neutralidad de la moneda;

-siguiendo el eje horizontal (de izquierda a derecha), podemos diferenciar "los economistas de lo pablico" de
los "economistas de lo privado", es decir, por un lado estan los partidarios de una macroeconomia académica
que razona en el marco de una economia unificada (por una moneda tinica) y centralizada (por el "comisario”
walrasiano o el estado keynesiano) y, por el otro, estin las escuelas que son periféricas con respecto a esta
macroeconomia académica, que comparten una concepcién privada y descentralizada de la economia, y en
las cuales la moneda ya no esta a priori unificada sino dividida, aunque regulada en virtud o bien de los
mercados financieros (New Monetary Economics) o bien del principio de competencia (Neo-Mengerian
Economics).

Asi, en el eje vertical del esquema se oponen los partidarios y los adversarios de la teoria del equilibrio
general en cuanto al grado de neutralidad que le otorgan a la moneda:

-no existe neutralidad ni para los keynesianos ni para los "austriacos", y es por eso que en funcion de sus
preferencias politicas los primeros la ubican bajo el control del estado y los segundos, al contrario, buscan
"protegerla de la politica" (O’Driscoll, 1985) ;

- en cambio, la neutralidad de la moneda es fundamental para los neoclasicos. Para los monetaristas "mark I"
(friedmanianos) y mark III (Nuevos Keynesianos, en adelante NK, a veces calificados también de "nueva
sintesis neoclasica")!® y mas ampliamente, para el "walrasianismo monetario" de la (primera) sintesis
neoclasica (que incluia a la mayoria de los keynesianos estadounidenses) la moneda es neutra a largo plazo
pero no a corto plazo, lo que justifica una intervencion publica que estabilice el nivel general de los precios (el
valor de la unidad de cuenta). En cambio, la moneda es neutra tanto a corto como a largo plazo (en
consonancia con los supuestos de la TEG) entre los Nuevos Clasicos (en adelante, NC9) y para la NME20

18 Expresion de Goodfriend y King (1997). Los NK, es decir, la mayoria de los macroeconomistas que ocupan puestos en
las instituciones monetarias, son en realidad neo-monetaristas porque ya no creen en la neutralidad a corto plazo de
la moneda y rehabilitan la nocién de friccion (rigidez de ciertos precios, especialmente de los salarios) para justificar
la necesidad de una politica monetaria de control de la inflacién. Conservan sin embargo lo esencial de los
instrumentos NC (anticipaciones racionales, agente representativo, fundamentos micro de la macroeconomia,
homogeneidad de los comportamientos, etc.) y en consecuencia ya no proponen como regla monetaria el control de la
tasa de crecimiento de un agregado de masa monetaria, sino un manejo de la tasa de inflaci6on a través de la
manipulacion de la tasa de interés. De hecho, no tienen nada de verdaderamente keynesiano, a lo sumo defienden la
posibilidad de regresar a la primera sintesis neoclasica (cf. Mankiw, 2006) ya que su concepcion tanto del desempleo
como de la moneda y de las finanzas es NC, e incluso NME (acerca de estos puntos cf. Widmaier, 2003 et 2005 ; Van
der Ploeg, 2005 ; Carré, 2009 ; Braun, 2010).

19 “Money neutrality might be reconciled with the appearance of a short-term stimulus from a monetary expansion”
(Lucas, 1995). “Friedman’s theory of the inflation process implies that money is neutral, but only in the longer run.
[...] The New Classical go further: money is neutral in the shorter run as well (Lucas, 1972). Rational expectations
implies that agents understand the connection between money and the price level and that they correctly anticipate
the systemic components of government monetary policy. Continuous optimization implies that they use this
information to discriminate between nominal and real changes. Only real changes affect their real decisions. Actual
shorter-run non-neutralities are the result of random shocks, say in government monetary policy, which could not
be anticipated. Their effect disappears as soon as it is realized that they have occurred” (Hoover, 1984). En
realidad, la hipétesis de anticipaciones racionales compensa el largo plazo con el corto plazo: “the new classicals
use the rational expectations hypothesis as a means of bringing optimization into the analysis of economic
dynamics and [...], in their hands, this has the effect of collapsing the distinction between the long run and the short
run [...J” (ibid.).



(podemos hablar de super neutralidad en el caso de los NC y de hiper neutralidad en el de la NME porque en
esta tltima ya no existe una base monetaria, ya no hay mas "money as we know it"); cualquier intervenciéon
del poder publico esta entonces proscrita.

El eje horizontal del esquema remite al grado de descentralizaciéon de la economia en el cual se basan las
diferentes teorias. La macroeconomia, ya sea keynesiana o neoclasica o incluso Nuevo Clasica (NC) o Nuevo
Keynesiana (NK) se opone en este punto a la financial economics y al enfoque austriaco, en los cuales los
intercambios descentralizados en los mercados y la competencia desempefian un rol central. En el plano
monetario, este concepto refleja que:

-en lo que atane a los enfoques en términos de equilibrio general, la teoria cuantitativa de la moneda que
ocupa el centro de la economia neoclésica es totalmente rechazada por la NME, que plantea "un mundo sin
moneda" -en realidad, sin moneda ajena a la 16gica pura de los mercados financieros- de manera tal que un
agregado monetario, que se supone representa una cantidad total de moneda, carece de significado y es
imposible de concebir (Black, 1970);

- en lo que atafie a los enfoques en términos de desequilibrio, que no postulan la neutralidad de la moneda, la
oposicion en este eje se da entre los keynesianos, que plantean una moneda publica central y tnica, y los
"austriacos", para los cuales la moneda debe ser plural y es asunto de emisores ptblicos y privados sometidos
a la disciplina de la competencia (Hayek, 1976 y 1979).

A partir de esta doble oposicion, resulta posible asimilar el paso de los regimenes monetario y financiero de
tipo "keynesiano" a los de tipo "libertariano”, a un cambio de bloque hegemoénico dentro de la tecnociencia
econ6mica. En efecto, cuando ese cambio ocurrid, se produjo una reconfiguracion de las alianzas entre
diversos paradigmas que aspiraban a alcanzar la posicion de pensamiento autorizado y autorizante
(ortodoxia). En el mismo movimiento surgié un nuevo paradigma -la economia financiera- que desempen¢ el
rol de atractor para el conjunto del campo (atractor II en el esquema a continuaciéon), mientras se desvanecia
el paradigma que habia desempefiado ese rol hasta el momento - el keynesianismo de los origenes- (atractor
I). De esa manera, a la sintesis keynesiana-neoclasica que brindaba un referencial comin -incluso para los
monetaristas friedmanianos y para los "austriacos" partidarios del free banking-, le suceden nuevos
compromisos discursivos permitidos por una parte por las evoluciones propias de cada uno de los
paradigmas preexistentes y, por otra parte, por el surgimiento de un atractor: la nueva sub-disciplina de la
financial economics, escuela que desarrolla su propio modelo de equilibrio general y que afirma su poder
hegemonico sobre el conjunto del discurso econémico.

«r

20 Para F. Black, un pensador central de la financial economics e iniciador de la NME, “‘money in equilibrium" es
“essentially just a unit of measurement. [...], equilibrium is a state in which all forms of wealth are equally and fully
liquid, so that [...] there is nothing for money to do except provide a unit of account” (Mehrling, 2000). “In Black’s
general equilibrium, value is measured by an arbitrary unit of account that has no effect on equilibrium. The
consequence is that price levels and exchange rates are not determined by the theory and can, in principle, be
anything at all. [...] ‘In modern economies, the inflation rate is indeterminate. It can be whatever people think it
willbe a pure case of self-fulfilling expectations.’ In Black’s view, [...] fixing the quantity of money has nothing to do
with it, and would be inconsistent with equilibrium.” (ibid., 2000).
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La hegemonia politica de las finanzas de mercado sobre el campo de los economistas en los Estados Unidos
se manifesté en un principio de manera discreta: en 1983, el rubro vivienda fue clasificado como activo
financiero y ya no como un elemento central del consumo (Braun, 2010, p. 21-24). A partir de ese momento,
el alza del precio de la vivienda se considera como un incremento de riqueza, permitiendo un desarrollo
masivo del crédito a los hogares, que a su vez sostiene la demanda de viviendas y por lo tanto el alza de sus
precios dentro de un bucle recursivo. Este alza de precios ya no es incluido en el indice del costo de vida a
partir del cual se calcula la inflacién; el mercado inmobiliario se coloca asi fuera de toda regulaciéon posible a
través de la politica monetaria de control de la inflacién. S6lo se lo regula, muy indirectamente y con retraso,
a través del alza en el precio de los alquileres2t.

La hegemonia de la "gente del sector financiero" se consolidé posteriormente y se torn6 més y mas evidente a
medida que un nimero creciente de economistas NC se alejaron del extremismo lucasiano relativo a la
ausencia de friccién monetaria, y se mostraron como NK al admitir que la evolucion de los precios de los
activos financieros tenia, a través del crédito, un fuerte impacto sobre el incremento de la masa monetaria y
por lo tanto sobre la inflacion "real"22. Paraddjicamente, a pesar de ser conscientes de la gran influencia del
sector financiero sobre la emisiéon monetaria, los NK, entre los cuales se encontraba Bernanke, el actual
presidente de la Fed, continuaron y continian considerando que ésta no debe inmiscuirse en el

21 En efecto, el indice del precio de los alquileres es incorporado entonces al indice del costo de vida. Ahora bien, en el
momento mas algido de la burbuja inmobiliaria de 2008, el alza del precio de la vivienda desde 1992 era cinco veces
mayor que el alza del precio de los alquileres (Braun, 2010, 22).

22 “The New Keynesian debate on the role of asset prices for monetary policy was launched by an influential article by
Bernanke and Gertler (1999), in which the authors emphasize the connection between asset markets and the real
economy via the ‘balance sheet channel’. [...] Ironically, the New Keynesian DSGE models that came into use at the
Fed and other central banks a few years later did not differ much from the’benchmark neoclassical model’ in this
respect.” (Braun, 2000, 18). En efecto, a pesar de que sugieren que los bancos centrales “should treat price stability
and financial stability as consistent and mutually reinforcing objectives”, Bernanke and Gertler “deny that the
performance of monetary policy can be improved by incorporating asset prices into the reaction function of the
central bank. According to them, a policy of flexible inflation targeting’ is sufficient in that it aggressively stabilizes
demand and thus indirectly responds to asset price induced wealth effects.” (ibid.). A partir de 1973, los neo-
mengerianos Alchian y Klein insistian en este punto y en la necesidad de contabilizar la inflacion de los activos en el
indice general de los precios (Alchian y Klein, 1973).



funcionamiento de los mercados de activos financieros.

They deny that the performance of monetary policy can be improved by incorporating asset prices into the
reaction function of the central bank. [...] New Keynesian macroeconomic practice thus rests on a
fundamental distinction between the real and the financial sectors of the economy and their ways of
attaining equilibrium. On the one hand, the real sector is modeled as deviating from the theoretical
benchmark of the perfect market by ‘suffering’ from frictions on goods and labor markets. Due to these
frictions, the system fails to adapt instantaneously to shocks and thus may deviate from its equilibrium
point, characterized by the natural rate of unemployment (or potential output). In order to maintain or
restore equilibrium, the Fed constantly manipulates the price of short term money, the federal funds rate.
On the other hand, the New Keynesian model of the financial sector ignores frictions and
assumes perfect information and competition. Therefore, intervention by the central bank is neither
desirable nor, in fact, possible. (Braun, 2010, 19).

El parrafo anterior expresa inmejorablemente que la "gobernanza nuevo-keynesiana" -para utilizar las
palabras de Braun (2010)-, cuyos defensores consideran generalmente que la mision de los bancos centrales
consiste en asegurar la estabilidad financiera y no simplemente monetaria (Schmidt-Hebbel, 2011),
encuentra inmediatamente un limite en la aceptacion por parte de los economistas NK de la hegemonia de la
"gente del sector financiero", que no solamente queda fuera de cualquier control ptiblico, sino que ademés
continta "regulando” a los poderes publicos a través de la gestion de sus deudas.

Con el paso de un monetarismo intervencionista a la manera de Friedman a un monetarismo libertario a la
manera de Lucas se impone entre los neoclasicos la oposiciéon a cualquier tipo de regulaciéon estatal. Los
monetaristas experimentan en efecto una "revolucion" NC que hace que las "anticipaciones adaptativas"”
(Friedman) se tornen "racionales" (Muth, Lucas, Prescott); se abocan a microfundar la macroeconomia y a
neutralizar completamente la moneda, es decir tanto a corto como a largo plazo. En cuanto a los NK, éstos
son NC que no quieren permanecer en las torres de marfil del academicismo (Mankiw, 2006)23; algunos de
ellos reconocen por otra parte ser permeables al poder de seducciéon de las sirenas més "extravagantes" de la
NME, especialmente de aquella que responde al atractivo nombre de world with little or no money
(Woodford, 1998 y 2000 ; McCallum, 2004 et 2010)2.

Entre los austriacos, la teoria del free banking (que todavia admite un principio jerarquico de regulacién)
cede terreno frente a la teoria de la desnacionalizacién de las monedas preconizada por un Hayek que se ha
convertido a la religion libertariana de la competencia generalizada: ya no hay posibilidad alguna de que se
produzca una regulacién externa porque la competencia es vista como el principio mismo de dicha regulacion
(es la solucibon, no el problema). Esta evolucién permite que los "austriacos" encuentren un terreno de
entendimiento con la NME, que surge simultdneamente siguiendo la huella del desarrollo académico de la
economia financiera.

También en el caso de los keynesianos -pero aqui en oposiciéon al nuevo neoliberalismo dominante- podemos
observar la marginalizacion de los keynesianos clasicos y la afirmacién de un post keynesianismo donde la
nocion de incertidumbre radical y la reflexion sobre la moneda ocupan un lugar central?s.

23 “[...] It is remarkable that the new Keynesians were, by temperament, more inclined to become macroeconomic
engineers than were economists working within the new classical tradition. Among the leaders of the new classical
school, none (as far as I know) has ever left academia to take a significant job in public policy. By contrast, the new
Keynesian movement, like the earlier generation of Keynesians, was filled with people who would trade a few years
in the ivory tower for a stay in the nation’s capital. Examples include Stanley Fischer, Larry Summers, Joseph
Stiglitz, Janet Yellen, John Taylor, Richard Clarida, Ben Bernanke, and myself. The first four of these economists
came to Washington during the Clinton years; the last four during the Bush years. The division of economists
between new classicals and new Keynesians is not, fundamentally, between the political right and the political left.
To a greater extent, it is a split between pure scientists and economic engineers.” (Mankiw, 2006, 37). De acuerdo a
Mankiw, les NC son los cientificos y los NK son los ingenieros que aplican la ciencia pura de los NC teniendo en
cuenta las fricciones de la economia real: “From the standpoint of science, the greater rigor that the new classicals
offered has much appeal. But from the standpoint of engineering, the cost of this added rigor seems too much to
bear” (ibid., 38).

24 Woodford llega a pensar incluso que puede concebirse una politica monetaria sin moneda (Woodford, 2000; Carré,
20009).

25 Es logico que en un articulo como éste, que sdlo se interesa en las mainstream del pensamiento econémico, se dejen
de lado las evoluciones propias de las corrientes institucionalistas ya que en los Estados Unidos, después de 1945,
éstas no fueron corrientes importantes en el campo de la economia académica en materia monetaria En realidad, sus
concepciones de la moneda fueron ampliamente integradas en los enfoques keynesianos (por el propio Keynes) y post
keynesianos (por Hyman Minsky especialmente) (Tymoigne, 2003 ; Whalen, 2008a et b ; Thabet, 2009 ; Kates,
2010 ; Sinapi, 2010). En cuanto a los neo-institucionalistas, como North y Weingast, Mathews, Haber, etc., al ser



Sobre la base de estas transformaciones, a partir de los anos 1979 y 1980 se integr6 dentro del campo de los
economistas el bloque hegemoénico de los believers in laisser-faire (BLF), a través de una serie de
compromisos y de préstamos reciprocos entre los New Classical, los Financial Economics y los hayekianos
(Kessler, 2010). Se trata de un bloque politico basado en una ideologia com@n2¢ y no de una nueva sintesis de
caracter cientifico. En efecto, las tres corrientes de este bloque desarrollan enfoques sobre la moneda que
son contradictorios en el plano tebrico. No hay un consenso cientifico entre ellas ain cuando, en detrimento
de la coherencia interna de cada paradigma, algunos modelos ad hoc intentan con el transcurso del tiempo
acercar sus posiciones teoricas: entre "austriacos" y NC en los modelos denominados de search (Iwai, 1996) ;
entre NC y NME, a través de la teoria de las restricciones legales (Wallace, 1983) ; entre NME y "austriacos"
en el modelo BFH del Yeager-Greenfield System (Greenfield y Yeager, 1983) y las Explorations de Cowen y
Kroszner (1994).

En un plano antropolégico, este bloque integrado por BLF puede ser interpretado, extendiendo ligeramente
su alcance, a través de la epistemologia econémica propuesta por Kevin Hoover (1991) para analizar el
desarrollo de los NC. Hoover refuta tanto el enfoque en términos de paradigmas de Kuhn (nocién que segin
él es malinterpretada) como el enfoque en términos de programas de investigacion de Lakatos (ya que para €l
es imposible determinar en la practica cual es su "niicleo"). En su lugar propone un enfoque etnografico en
términos de tribus estructuradas por vinculos de parentesco y de "consanguinidad" sincrénicos y diacrénicos
que llevan a cabo intercambios con otras tribus cercanas, al tiempo que ignoran a las tribus més lejanas. En
esta perspectiva, el bloque BLF puede ser visto como una federacién o confederacion de tres tribus de
economistas divididas internamente en varias familias. A pesar de sus "culturas" heterogéneas, estas tres
tribus (los "clasicos" mas o menos "nuevos”, la "gente del sector financiero" y los "austriacos") realizan
intercambios y llevan a cabo una accién colectiva comdn en base a creencias y valores compartidos -los del
liberalismo econ6mico clasico-: las tribus forman, en conjunto, un "oligopolio del discurso autorizado". Estas
tribus aristocraticas y la federacién que conforman mantienen relaciones distendidas; en cambio, participan
de una guerra a veces abiertamente declarada en contra de todas las otras tribus del mundo de los
economistas (los keynesianos, los post keynesianos, los institucionalistas, los historiadores del pensamiento,
los historiadores de los hechos) que constituyen actualmente la plebe de la profesion, es decir, que son las
clases bajas mas desfavorecidas en términos de recursos simbélicos, econémicos y politicos.

El hecho de que los economistas BLF compartan un drastico rechazo a reconocer cualquier grado de
legitimidad de la intervencion estatal tanto sobre los mercados financieros como sobre la politica monetaria y
el desempleo, ha provocado que rapidamente hayan debido afrontar la cuestién de la supervivencia de su
propia profesion. En efecto, a través del discurso libertariano que sostiene que ni el mercado ni el estado
necesitan de sus saberes, las élites hegemoénicas de la macroeconomia y de la economia financiera se
deslegitiman a ellas mismas, ya que de su teoria se deduce légicamente la inutilidad social de su profesion.
¢Acaso el mercado no se autorregula, y se supone que nada de lo que haga el estado puede apartarlo de su
optimo funcionamiento natural, ya que el mercado anticipa todo previamente? La ciencia econ6mica
libertariana esta por lo tanto trabajada a priori por la paradoja de su propia existencia: se define a si misma
como un discurso incapaz de producir valor agregado, frente a los mecanismos espontaneos que, siempre
segin ella, hacen que normalmente la economia y la sociedad estén en equilibrio, o en una dindmica
autorregulada (para los "austriacos"). ¢Coémo explicar, en esas condiciones, que los economistas BLF nunca
hayan estado tan presentes en el centro mismo de la actividad econémica y en el escenario politico?

Es posible pensar que el desarrollo de las actividades de los economistas académicos como agentes
econdmicos y ya no solamente como cientificos (ver recuadro mas adelante) se explica precisamente por la
subsecuente disminucién de las oportunidades laborales puramente académicas (internas) de la profesion a
la que su discurso hegemonico otorga legitimidad. Sin embargo, la economia y las finanzas académicas no
deberian ser consideradas como disciplinas en vias de extincion. De hecho, para salir de la paradoja en la
cual se han encerrado, los economistas BFL han atenuado su radicalismo y han efectuado ajustes
epistémicos. Estos ajustes difieren segin las diferentes escuelas, especialmente de acuerdo a su grado de
academicismo.

institucionalistas neoclasicos ignoran la moneda y, en todo caso, s6lo se interesan en las finanzas.

26 “It is thus a shared outlook, i.e. a common set of attitudes and beliefs (without necessarily shared methodologies or
theoretical perspectives) which strongly suggests that the BLF are the joint upholders of an ideology” (Kessler,
2010).



Entre los macroeconomistas NC que ocupan puestos en los departamentos de economia de las universidades
estadounidenses mas importantes, el ajuste se realiz6 a través de un regreso al pasado (una
"contrarrevolucion"27). Como ya hemos mencionado, luego de las crisis financieras internacionales que se
sucedieron rapidamente en las tres dltimas décadas, la mayoria de los NC se replegaron hacia una posicién
"nuevo-keynesiana" (NK), consistente en volver a un monetarismo a la manera de Friedman que justifica la
existencia de una politica monetaria. Se abandona por lo tanto la idea de una no-neutralidad de la moneda a
corto plazo, pero sin cuestionar el marco tedrico de las anticipaciones racionales que, sin embargo, esa idea
invalida a priori. Los NK admiten que los mercados no son perfectamente eficientes a raiz de la rigideces que
afectan ciertos precios (esencialmente, el del trabajo). Se restaura de esta manera la utilidad social de los
economistas, que reside entonces en la capacidad de éstos de conducir la economia, més alld de sus
fricciones, hacia el estado ideal descripto por la TEG. Esta base cientifica, err6nea pero ideol6gicamente
viable, es la que hace que los macroeconomistas NK-NC sean convocados para ocupar los puestos mas
elevados (presidentes, chief economists, etc.) en las grandes instituciones publicas nacionales (Bancos
centrales, Council of Economic Advisers, etc.) e internacionales (FMI, World Bank, BID, OMC, OCDE, etc.) y
percibir remuneraciones fuera de las normas habituales antes de migrar, eventualmente, hacia los grandes
bancos privados (cf. recuadro 2).

Recuadro 2: Dos prototipos de afan de lucro y de poder entre los Nuevos Keynesianos: Larry
Summers y Stanley Fisher

A pesar del gran nimero de candidatos que compiten para el puesto, estamos en condiciones de otorgar
los premios de mejor arquetipo NK de conversién indiscriminada de capital entre las esferas académica,
econdmico-financiera y politica a:

1. Lawrence Summers, profesor en la Harvard University, de la cual fue presidente (2001-2006) después
de haber sido Chief Economist en el Banco Mundial y secretario del Tesoro durante el gobierno de Bill
Clinton: ocupd las primeras planas en 2008 por haber cobrado 5.2 millones de délares por sus
actividades en el Hedge Fund D. E. Shaw & Co., y por los servicios que presté a diversos bancos de Wall
Street (emolumentos por “speaking appearances” -de las cuales una fue remunerada en 135 000 ddlares
por Goldman-Sachs & Co. (Connor y Skomarovsky, 2008; Mckinnon y Farnam, 2009; Ferguson, 2010);

2. Stanley Fisher, mas discreto que el anterior ya que aparentemente sus conversiones se realizan de
una forma mas secuencial, profesor en la universidad de Chicago (1969-1973) y luego en la Sloan School
of Management del MIT (1977-1988), actual presidente del Banco central de Israel (desde 2005).
Mientras tanto, pasé por el Banco Mundial (Vice President and Chief Economist, 1988-1990), el FMI (First
Deputy Managing Director, 1994-2001) y el Citigroup (Vice Chairman, President of Citigroup
International, and Head of the Public Sector Client Group, 2002-2005) del cual se retiré a tiempo antes
de que se produjera la quiebra del grupo. Finalmente, fue un candidato frustrado (porque olvidé que
habia sobrepasado el limite de edad) a la presidencia del FMI en 2011.

La "gente del sector financiero" que puebla las prestigiosas business schools de las universidades americanas
reivindica ser tan practica como teodrica, ya de lo que se trata es de transformar la ciencia econémica en
ingenieria financiera. El economista-ingeniero es el encargado de crear tecnologias que permitan optimizar la
explotacion de recursos de la economia capitalista (considerada como un conjunto de recursos naturales que
la TEG constituye a través de sus reglas) o dicho en otros términos, es el encargado de producir innovaciones
financieras destinadas a permitir que se llegue a estados sociales superiores de equilibrio general. En este
caso, es necesario que la hipotesis de eficiencia (informacional) intrinseca de los mercados sea mas laxa,
para asegurar la legitimidad del desarrollo "industrial" de las finanzas académicas28. Basandose en esta
laxitud, los universitarios especialistas en finanzas pueden pretender que su utilidad social reside en su
capacidad de hacer que los mercados se vuelvan eficientes, creando para ello empresas financieras y/o
trabajando para los grandes bancos privados, las bolsas de valores y otros mutual funds, hedge funds,
agencias de calificacion, empresas de consultoria, etc. (cf. recuadro 3)29.

27 “The work was not revolutionary, but it was not trying to be. Instead, it was counterrevolutionary; Its aim was to
defend the essence of the neoclassical-Keynesian synthesis from the new classical assaults” (Mankiw, 2006, 11).

28 Sobre la utilizacion complaciente que en la practica se hace de la hipétesis de la eficiencia de los mercados, debido a
que ésta no es compatible con la imagen de un inversor individual que compra, cf. Ortiz (2009).

29 Ver también Epstein y Carrick-Haggenbarth, 2010 ; Ferguson, 2010, y su documental filmico Inside Job (2010);
diversos numeros de la Real-World Economics Review, http://www.paecon.net/PAEReview/ .




Recuadro 3 : La gens académica y practica del sector financiero: el business de los padres
fundadores de la New Monetary Economics.

A pesar de que todavia resta llevar a cabo un trabajo sistematico podemos brindar aqui algunos
ejemplos, recordando en primer lugar el rol de Milton Friedman (Premio Nobel 1976) asi como el de otros
miembros del departamento de economia y de la Graduate School of Business de la Universidad de
Chicago como Merton Miller (Premio Nobel 1990), en el desarrollo des los dos mercados financieros de
futures de Chicago entre 1971 y 1973 (Melamed, 1972 y 1996; Bernstein, 1992; Mackenzie, 2003). Pero
la remuneracién de 5000 délares que Friedman recibié por su memoria destinada al secretario del Tesoro
intitulada " The Need for Futures Markets in Currencies" ,"commissioned by the Chicago Mercantile
Exchange in the fall of 1971" y pagada por el director de la instituciéon, Leo Melamed3, parece
insignificante comparada a los montos que alcanzaron las remuneraciones "anexas" de los académicos a
partir de los afios 1980, aunque no es descabellado pensar que fue ese escrito el que abrié de alguna
manera la caja de Pandora. Los padres fundadores de la NME constituyen otro ejemplo. Fisher Black,
pensador inicial del "mundo sin moneda", uno de los "padres fundadores de la ingenieria financiera
moderna" y descubridor, en 1973 junto a Myron Scholes y Robert Merton (Premio Nobel 1997), de una
formula de fijacion de tarifas de las opciones que revolucion6 el mundo de las finanzas, comenzé su vida
profesional como consultor financiero y luego de haber circulado entre el MIT de Harvard y la Graduate
Business School (GSB) de la universidad de Chicago finalizé precozmente su carrera pasando una decena
de afios en Goldman-Sachs (Mehrling, 2005b). En cuanto a E. Fama, uno de los fundadores de la NME
pero también, sobre todo, de la teoria de la eficiencia informacional de los mercados financieros, fue otro
de los que se ocupd de "transformar la ciencia en practica". En su curriculo académico (2007) en el
apartado Work Experience, aparece muy discretamente, perdido entre multiples funciones académicas, el
dato de que es también desde 1982 miembro del Board de directores, director de investigacién vy
miembro del Investment Strategy Committee de la firma Dimensional Fund Advisors, creada en 1981,
gue maneja actualmente mdas de 228 mil millones de dolares de fondos en el mundo entero. De hecho,
Fama es el inspirador intelectual de dicha firma global, creada por D. Booth, su actual CEO, y por R.
Sinquefield, dos antiguos estudiantes de la GSB de Chicago ; por otro lado, su hijo, Eugene Fama Jr, fue
el vicepresidente de esa firma hasta hace muy poco tiempo. Es interesante observar que en noviembre
de 2008, Booth doné a la Graduate School Business 300 millones de délares -" the largest donation ever
made to a business school”, suma que consideraba "no tanto un don, sino un dividendo" (Weitzman,
2009). La escuela fue renombrada como Booth School Business. El Board de los directores de DFA ha
recibido y sigue recibiendo a numerosas eminencias de la GSB de Chicago (entre las cuales estd Merton
Miller), asi como a otros grandes nombres de las finanzas académicas (entre ellos, Merton y Scholes
después de su quiebra con LTCM, cf. infra). Finalmente, el tercer padre putativo de la NME, R. Hall, es un
macroeconomista de Standford, miembro de la Hoover Institution y actual presidente (en 2011) de la
American Economic Association. Ademas de diversas actividades como consultor, Hall creé en 2001 una
firma que fabrica indices bursatiles, Sand Hill Econometrics, junto a su mujer Susan Woodward,
economista financiera que fue anteriormente Chief economist de la SEC (la agencia estadounidense de
regulacién de las bolsas de valores) y del Department of Housing and Urban Development, especializada
en mortgage finance, y luego vicepresidenta y Chief economist de Off Road Capital, un banco de
inversiones en private equity.

Finalmente, los "austriacos", que son los maés libertarianos pero también (en ausencia de un relevamiento
maés exhaustivo) los menos implicados en actividades econémicas extra-universitarias, morigeran asimismo
el radicalismo hayekiano relativo a las virtudes autorreguladoras del principio de competencia, imputandole
posibles costos sociales que a priori es deseable reducir. De alli que exista un repliegue hacia un
constructivismo minimo pero suficiente para justificar socialmente las experiencias de pensamiento de los
economistas que buscan ahorrar en los costos de los procesos de ensayo y error propios de la regulacion a
través del mercado. Asi, para Leland Yeager, uno de los principales partidarios y artifices de una hibridacion
de la escuela neo-mengeriana con la TEG:

Proposals to replace existing institutions with new ones thought up out of one’s head are what F. A. Hayek
has called “constructivism.” Hayek himself has committed that offense, if it is one, with his own proposals
for monetary and political reforms. The opposite approach to reform is sometimes called “letting the
market decide. [...] [But] “The market” does not reason and decide. It is a metaphor: people interact on
it.Academic analysis of and on-paper experimentation with alternative systems might avoid some of the

30 Cf. Leo Melamed, "A FUTURES MARKET IN CURRENCY", Presented to the New York Society of Security Analysts,
Inc., New York, New York, April 19, 1972: http://leomelamed.com/essays/72-fut.htm




“wild experimentation”. [...] Government nudge and “the market” need not to be inconsistent approaches
(Yeager, 2010).

A decir verdad, en el plano epistemoldgico, que los economistas académicos se involucren en la economia
concreta en tanto actores puede parecer coherente con la naturalizacion del sistema capitalista postulada por
la TEG, y se corresponde con la forma matematica y probabilista exclusiva que ha asumido la teoria
econdmica y financiera. La ciencia econ6mica estandar esta basada en la idea de que el capitalismo no es una
construccidn social e histérica, sino un estado de la naturaleza; es uno de sus componentes y en tanto tal, al
igual que los otros, esta destinado a ser dominado y explotado, a ser "puesto en valor" a través de la
utilizacion de las tecnologias apropiadas. El equilibrio general, en lugar de ser una modelizacion abstracta de
referencia, es el estado natural -méas o menos latente o perturbado politicamente segin los enfoques- de una
sociedad a la que sus mercados capitalistas otorgan capacidad de autorregulaciéon. Esta naturalizaci6on
permite asimilar la ciencia econdmica a una ciencia natural y las "finanzas" a un arte de ingenieria que busca
explotar de la mejor manera posible esa naturaleza. Es por eso que el oligopolio del discurso autorizado
piensa que el criterio definitivo de validacion cientifica del discurso econémico debe ser similar al que
supuestamente rige para las ciencias de la naturaleza, ya que un rigor 16gico debe poder expresarse bajo una
forma matematicast.

Sin embargo, la coherencia entre naturalizaciéon de la economia y transformaciéon de los economistas
académicos en agentes econémicos es s6lo aparente, ya que tenemos por un lado una hipoétesis heuristica y
por el otro practicas efectivas que invalidan la misma. En lugar de proveer los medios para explotar los
recursos naturales disponibles de una economia existente, los economistas libertarianos dictan més bien las
leyes de una economia ideal a la que intentar dotar de existencia. La representacion naturalista de la
economia aparece entonces ad hoc y tiene dificultades en disimular una légica de reproduccién de la
profesion (en todos los niveles), y de su poder social. Después de todo, si la economia capitalista fuera una
economia natural, no seria necesario que existieran economistas para dotarla de existencia; el capitalismo no
es de ninguna manera un fruto de la naturaleza, sino mas bien un producto del espiritu liberal con el que se
identifican los economistas BLF.

Es por eso que cuando se produce la transformacion del economista académico en ingeniero se replantea el
estatus de la ciencia econémica como "ciencia", debido a los conflictos de interés que implica esta confusiéon
de roles. La tecnociencia econémica, en efecto, se transforma en una ciencia del enriquecimiento de los
economistas, cuya objetividad cientifica se torna discutible por dos razones: en primer lugar, porque los
economistas se encuentran inmersos -sin posibilidad de tomar distancia- en la materia que se supone deben
observar, comprender y explicar lo mas objetivamente posible; en segundo lugar, y sobre todo, porque la
bisqueda de beneficio o el deseo de dinero que tiende entonces a motivar la actividad cientifica puede
llevarlos a declarar como cientificamente establecido cualquier modelo o proposiciéon que, sin haber
alcanzado el consenso entre los eruditos, haya superado con éxito el test de los mercados y haya permitido el
enriquecimiento de aquel que lo haya formulado32 . Es verdad que las ciencias de la naturaleza consideran
legitima -en cierta medida, y teniendo en cuenta las limitaciones ecologicas actuales - la aparicion de

31 Segln afirman los NC amparandose en la autoridad superior de R. Lucas, para quien la ciencia econdémica debe ser
microfundada, es decir, debe estar basada en un modelo de comportamiento racional del individuo que
supuestamente implica no tener ningin vinculo de cooperacién con otros, y en una representacion de las entidades
colectivas -los agentes representativos- en tanto simple adicion de individuos homogéneos ("holismo de la coleccion",
segln V. Descombes). Para conocer una critica fundamental a esta bisqueda de legitimacion del discurso econémico
por medio de las matemaéticas, a través de un pseudo mimetismo entre ciencia econdmica y ciencias de la naturaleza
que se remonta a Walras, cf. ademas los trabajos de Philip Mirowski, Gutsatz, 1985.

32 Como tiende a mostrar la admiraciéon que demostr6 en 1990 P. Samuelson en la introduccion del libro que recopilaba
los trabajos de su alumno preferido del MIT, Robert C. Merton. Economista financero en la Harvard Business School,
Merton obtendréa en 1997, junto a M. Scholes, el llamado premio “Nobel” del Banco de Suecia. Junto a él también se
lanzara al mundo de los negocios y llevara a la quiebra, en 1999, el mutual fund LTCM. Hasta hace poco tiempo era
posible encontrarlo en el Board de Dimensional Fund Advisers, la firma de D. Booth y E. Fama (cf. recuadro més
arriba). Para Samuelson, Robert C. Merton es el mis economista mas smart que ha conocido, ya que es, a la vez,
smart porque es rico y rico porque es smart. Podemos contrastar estos dichos con los dos tltimos imperativos de los
cuatro que constituyen el cuerpo central del ethos cientifico (las normas que deben guiar el trabajo cientifico) segin
Robert K. Merton (el padre de Robert C.), especialista de la sociologia de las ciencias, a saber: producir enunciados
universales, poner en comun los resultados, trabajar de manera abierta y desinteresada y someterse a un
escepticismo organizado (citado in Pestre, 2006, el subrayado es nuestro). El hijo, en cambio, se inspira en gran
medida en el articulo de 1949 de su padre, que hace referencia a las self fulfilling prophecies, para sostener que el rol
de la ciencia econémica es, de alguna manera, lograr que el equilibrio general preconizado por la teoria neoclésica se
haga realidad (McKenzie, 2003).



ingenierias que transforman los saberes teéricos en innovaciones practicas que permitan un mejor dominio y
una mejor explotacion de la naturaleza, y que una parte de sus beneficios sea redistribuida entre los
ingenieros que desarrollaron dichas innovaciones. Pero en lo que respecta a las ciencias que se refieren al
comportamiento de los hombres en sociedad y a sus instituciones todo es muy diferente; en este caso, la
distancia del cientifico con respecto a la materia que estudia debe ser construida para comprender y objetivar
el conocimiento; esa distancia no tiene en efecto nada de "natural" porque el observador humano forma parte
de la materia a observar.

A partir de los anos 1970, la evolucién de las teorias econémicas y financieras dominantes en los Estados
Unidos primero y posteriormente en el mundo en general, lleva a pensar que la asimilaciéon del discurso
econdémico a una ciencia fisica, que hasta el momento era s6lo una tendencia subyacente al desarrollo del
pensamiento neoclésico, se transformé en un principio central de la estructuracion del campo de la economia
en tanto disciplina académica internacional. Simultaneamente, el orden instaurado en ese campo por el
bloque hegemoénico de los Believers in Laissez Faire condujo a una modificaciéon de la sociologia de la
profesion de los economistas que es conveniente explorar sistematicamente, pero que deja entrever desde ya
problemas de ética cientifica. Tanto el estatus del economista como el modo de legitimaciéon de su palabra y
su préctica, a la vez tedrica y politica, se ven profundamente afectados por estas transformaciones discursivas
y sociologicas. Es en razon de estas transformaciones que la autoridad simbdlica del paradigma financiero
neoclasico que domina en el oligopolio libertariano, asi como el poder de sus partidarios, se vuelven materia
de discusion y susceptibles, tarde o temprano, de entrar en crisis.

Utilizando ese analizador del campo de las ideas econémicas que es la moneda podemos también constatar
que son efectivamente las ideas sostenidas por el oligopolio libertariano las que han conformado la mayor
parte de las evoluciones del sistema financiero y monetario internacional, asi como las de los regimenes
monetarios nacionales durante los Gltimos treinta afios. Los mercados financieros internacionales han sido
construidos o se han desarrollado hasta formar una verdadera industria, a partir de los modelos basados en
las finanzas académicas, al término de una lucha victoriosa contra el antiguo establishment financiero
(Bersntein, 1992 ; Mehrling, 2005b). Los bancos centrales fueron los principales artifices de la politica de
represién monetaria preconizada por los Nuevos Clasicos y la New Monetary Economics y retomada
también por los Nuevos Keynesianos. En cuanto al sistema monetario internacional que subyace a la
globalizacion financiera, aparece como una suerte de hibrido: se acerca al modelo hayekiano de competencia
entre multiples monedas publicas y privadas (Endres, 2009) pero es también el producto "revolucionario” de
las innovaciones financieras de la "gente del sector financiero" que apuntan a construir una sociedad en
equilibrio sin moneda estatal (objetivo que es més facil de alcanzar en el espacio internacional, donde no hay
un estado que monopolice legitimamente la fuerza de imponer su propia moneda) (Théret, 2008a).

Es por eso que el referencial comiin del oligopolio libertariano ha resultado ser "eficiente". Ha estructurado
las formas monetarias del capitalismo financiarizado que nos han sumido en la presente crisis. Resta estudiar
como hemos podido llegar a este punto, y cuéles son las condiciones para que la autoridad y el poder de
policia de las ideas de ese bloque hegemoénico de los "creyentes en el laisser-faire" declinen a su vez. Como el
desafio es considerable, sdlo podemos desear que se implemente un programa de investigacién que permita
responder a estos interrogantes mediante el didlogo entre la sociologia de los campos profesionales, el
analisis cognitivo de las politicas puablicas y la epistemologia de las ideas econémicas.
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