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Publicado en español por Unión Editorial en 1983 (a partir 
del texto original de 1976), el ensayo La desnacionalización 
del dinero está incluido en el volumen II de Ensayos de teoría 
monetaria, a su vez el volumen sexto de las Obras Completas 
de F.A. Hayek que editamos. 

El lector encontrará, en esta segunda edición individual de 
la obra, una versión corregida y revisada de la misma, prolo-
gada por uno de los grandes expertos hispánicos en la labor 
intelectual del austriaco.
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I.
LA PROPUESTA PRÁCTICA 

Mi propuesta concreta para el futuro próximo, y la oportuni-
dad de examinar un plan mucho más amplio, consiste en que 
los países del Mercado Común, preferiblemente junto con los 
países neutrales de Europa (y es posible que más tarde los de 
Norteamérica), se comprometan mediante un tratado formal 
a no obstaculizar en manera alguna el libre comercio dentro 
de sus territorios de las monedas de cada país (incluidas las 
monedas de oro) o el libre ejercicio, por instituciones legal-
mente establecidas en cualquiera de los aludidos territorios, 
de la actividad bancaria sin trabas. Tal supuesto conduciría en 
primer término a la supresión de todo tipo de control de cam-
bios y de regulación del movimiento de dinero en estos países 
y también a la plena libertad de utilizar cualquiera de esas 
monedas tanto en la contratación como en la contabilidad. 
Aún más, significaría la oportunidad para cualquier banco 
radicado en tales países de abrir sucursales en cualquier otro 
en iguales condiciones que los ya existentes. 

LIBRE COMERCIO MONETARIO

La finalidad de este esquema es imponer a las agencias mo-
netarias y financieras existentes una disciplina necesaria des-
de hace mucho al objeto de impedir a cualquiera de ellas y 
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durante no importa qué periodo de tiempo la emisión de un 
tipo de dinero sustancialmente menos seguro y útil que el de 
cualquier otra de las mencionadas agencias. Tan pronto como 
el público se familiarizara con las nuevas posibilidades, toda 
desviación de la línea de suministrar buen dinero conduciría 
rápidamente al desplazamiento de la moneda de peor calidad 
por otras. Los países desprovistos de los diversos recursos 
que actualmente utilizan para ocultar los efectos de sus actos 
«protegiendo» su moneda se verían obligados a mantener es-
table el valor de las mismas. 

UNA PROPUESTA MÁS PRÁCTICA QUE LA DE UNA UTÓPICA 
MONEDA EUROPEA

Lo anterior me parece preferible y más práctico que el pro-
yecto de introducir una nueva moneda europea, que en últi-
ma instancia sólo tendría como efecto afirmar la fuente y raíz 
de todos los males monetarios: el monopolio gubernamental 
de emisión y control de la moneda. Parece también que si los 
países no son propicios a aceptar la propuesta más limitada 
aquí expuesta, tampoco aceptarán una moneda europea co-
mún. La idea de privar al gobierno de su antigua prerrogativa 
de monopolizar el dinero resulta todavía demasiado insólita 
y sorprendente para muchas personas que no se decidirían 
a patrocinarla en un futuro próximo. Sin embargo, la gente 
podría empezar a descubrir sus ventajas si, por lo menos al 
principio, las monedas de los diversos gobiernos pudieran 
competir libremente entre sí por el favor del público. 

Aunque comparto el deseo de completar la unificación 
económica de Europa occidental liberalizando por completo 
la circulación de dinero en su interior, tengo mis dudas sobre 
la utilidad de hacerlo con la creación de una nueva moneda 
europea gobernada por una especie de autoridad supranacio-
nal. Aparte de que es improbable que los países miembros 
lleguen a un acuerdo sobre la política a seguir en la práctica 
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por la autoridad monetaria común y que es inevitable que 
algún país vea empeorada (y no mejorada) su propia moneda, 
no parece tampoco probable que, incluso en las circunstan-
cias más favorables, su administración fuera mejor que la de 
las actuales monedas nacionales. Además, en muchos senti-
dos, una única moneda internacional, si no está mejor admi-
nistrada, es peor que una moneda nacional. Un país con un 
público financieramente más refinado no tendría ni siquiera 
la posibilidad de escapar a las consecuencias de los prejuicios 
que dominan las decisiones de otros. La existencia de una au-
toridad internacional implicaría fundamentalmente la ventaja 
de proteger a sus miembros de las dañosas medidas que cual-
quiera de ellos pudiera introducir sin obligarle a participar en 
sus locuras. 

LIBRE COMERCIO BANCARIO

El extender el libre comercio de la moneda a la banca, como 
sugerimos, constituye una parte esencial de la propuesta que 
propugnamos. En primer lugar, los depósitos bancarios a 
la vista equivalen sin duda a una especie de dinero emitido 
privadamente. Tales depósitos constituyen hoy una parte, en 
muchos países la fundamental, del conjunto de medios de 
cambio. En segundo lugar, la expansión y contracción de las 
distintas superestructuras nacionales de crédito bancario son, 
en este momento, la principal excusa para la administración 
nacional del dinero básico. 

Añadiré, en cuanto a los efectos de la adopción de esta 
propuesta, que por supuesto se trata de impedir a las autori-
dades financieras y monetarias que se conduzcan de una for-
ma que les resulta políticamente imposible de evitar en tanto 
dispongan de poder para hacerlo. Estas conductas son, sin 
excepción, no sólo perjudiciales y contrarias a largo plazo al 
interés del país que las practica, sino además políticamente in-
evitables como escapes temporales que son ante dificultades 
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acuciantes. Incluyen medidas que permiten a los gobiernos 
suprimir fácil y rápidamente los motivos de descontento de 
determinados grupos o sectores, pero, a la larga, desorgani-
zan y destruyen el orden de mercado. 

IMPEDIR AL GOBIERNO QUE OCULTE 
LA DEPRECIACIÓN MONETARIA 

Dicho con otras palabras, la principal ventaja que deriva del 
plan que propongo radica en impedir que el gobierno pueda 
«proteger» la moneda emitida por él de las nocivas conse-
cuencias derivadas de las medidas que él mismo adopta. En 
consecuencia, nuestro plan hace imposible utilizar posterior-
mente tan dañinos métodos. Ni podría ocultar la devaluación 
de la moneda que emite para impedir la evasión de capitales y 
otros bienes y recursos, ni tampoco podría controlar los pre-
cios, medidas que por supuesto tenderían a destruir el Mer-
cado Común y que se originan en el mal uso de las propias 
monedas en la actividad interior. Este plan parece satisfacer 
mejor los requisitos de un mercado común sin necesidad de 
establecer un nuevo organismo internacional ni de conferir 
nuevos poderes a una autoridad supranacional, ni de crear 
una moneda común. 

A todos los efectos, este plan sólo provocaría la desapari-
ción de las valutas nacionales si las autoridades monetarias de 
cada país no actuaran correctamente. Incluso entonces po-
drían evitar el desplazamiento total de su moneda corrigiendo 
a tiempo su conducta. Es posible que en algunos países pe-
queños con mucho comercio exterior y turismo predominara 
la moneda de uno de los países más grandes; pero si se prac-
ticara una política sensata, nada impediría continuar usando 
la mayoría de las monedas existentes durante mucho tiempo. 
(Es importante, por supuesto, que las partes no lleguen a un 
acuerdo tácito de no proporcionar una moneda tan buena 
que los ciudadanos de otros países la prefieran. La presun-
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ción de culpa estaría siempre en contra del gobierno cuya 
moneda no fuera solicitada por la gente.) 

No creo, además, que este plan impidiera a los gobiernos 
hacer lo que deben para que la economía funcione correcta-
mente, ni obstaculizara medidas que beneficiarían a un grupo 
mayoritario de ciudadanos. Pero esto nos lleva a problemas 
que se discuten mejor en el marco del desarrollo completo del 
principio subyacente. 
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II. LA GENERALIZACIÓN 
DEL PRINCIPIO SUBYACENTE 

Si vamos a considerar seriamente la utilización de diversas 
valutas concurrentes para su aplicación inmediata en un área 
limitada, es evidentemente deseable investigar las consecuen-
cias de la aplicación general del principio sobre el que se basa 
esta propuesta. En el caso de que se aboliera —dentro del 
territorio de un país— el uso exclusivo de una sola moneda 
nacional emitida por el gobierno, hallándose permitida la cir-
culación de monedas emitidas por otros gobiernos, se plan-
tearía la cuestión de si no sería más conveniente suprimir el 
monopolio gubernamental de emisión monetaria, permitien-
do que la empresa privada ofreciera al público otros medios 
de cambio que este pudiera preferir. 

Actualmente, los problemas que plantea esta reforma tie-
nen un carácter más teórico que los planteados por mi anterior 
propuesta, toda vez que esta sugerencia más extrema resulta 
todavía demasiado extraña al público para poder ponerse en 
práctica. Ni siquiera los expertos conocen suficientemente 
la problemática que surgiría para poder hacer predicciones 
seguras sobre las consecuencias de dicho plan. Es evidente, 
sin embargo, que no es necesaria ni ventajosa la incuestiona-
ble y universalmente aceptada prerrogativa del gobierno de 
producir el dinero. De hecho, puede resultar perjudicial y 
su eliminación constituiría un gran avance, dando paso a re-
percusiones altamente beneficiosas. No es demasiado pronto, 
por tanto, para comenzar el debate. Aunque el plan no pueda 




