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ABSTRACT 

In the Genesis of Money Marx exposes unsuccessfully the postulation of the general equivalent, a 

gap in his theory of value that has motivated considerable literature. In this working paper we 

propose an alternative to the dialectical method to explain the emergence and nature of money, 

which has some coherence with certain historical observations about it made by Marx himself. 

The integration with the State Money Theory allows us to interpret the labor theory of value as a 

monetary theory of labor-value, in accordance with capitalist relations and dynamics. Through the 

notions of the value-form and the concept of abstract work, we will analyse how labor theory of 

value is essential to understand full employment with price stability in a fragmented production 

system, characterized by business failures and the role played by private banks in the endogeneity 

of the money supply. Finally, we suggest the mechanism of Job Guarantee as a stabilizer of the 

value of the currency, mitigating the effects of the financialization of the economy and bank 

failures.  

Keywords:  Labor Theory of Value, Financialization, Modern Monetary Theory, Marxist Theory, 

Chartalism, Job Guarantee. 

RESUMEN 

En la Génesis del dinero Marx expone sin éxito la postulación del equivalente general, una laguna 

en su teoría del valor que ha motivado considerable literatura. En este documento de trabajo 

planteamos una alternativa al método dialéctico para explicar el surgimiento y naturaleza del 

dinero, la cual presenta cierta coherencia con algunas observaciones históricas respecto al mismo 

realizadas por el propio Marx. La integración con la Teoría del Dinero del Estado nos permite 

interpretar la teoría laboral del valor como una teoría monetaria del valor-trabajo, acorde con las 

relaciones y dinámicas capitalistas. A través de las nociones de la forma de valor y el concepto de 

trabajo abstracto, analizaremos cómo la teoría laboral del valor es esencial para comprender el 

pleno empleo con estabilidad de precios en un sistema de producción fragmentado, 

caracterizado por las quiebras empresariales y el papel jugado por los bancos privados en la 

endogeneidad de la oferta monetaria. Finalmente, sugerimos el mecanismo del Trabajo 

Garantizado como estabilizador del valor de la moneda, mitigando los efectos de la 

financiarización de la economía y las apuestas fallidas de los bancos. 

Palabras clave: Teoría Laboral del Valor, Financiarización, Teoría Monetaria Moderna, Teoría 

Marxista, Chartalismo, Trabajo Garrantizado. 
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EL EQUIVALENTE GENERAL EN LA GÉNESIS DEL DINERO DE 

MARX: EL DINERO COMO CRIATURA DEL ESTADO1 

 

 

 

 

1.- Introducción 

La teoría del valor de Marx es el núcleo de su crítica a la Economía Política. La forma 

social específica que la riqueza toma en el capitalismo es el tema de su obra. Esta forma 

de sociedad histórica se deriva de una división social del trabajo fragmentada y privada, 

y el valor es consecuencia de ella. Abstraernos de su forma social y fijar la atención en 

los valores de uso y la riqueza en general es, tal y como apunta Murray, perder de vista 

“las formas y propósitos sociales peculiares que animan el modo de producción 

capitalista” (Murray, 2004: 244), y sobre todo, ignorar la subsunción del trabajo bajo el 

capital. El valor es el sujeto de un proceso monetario de producción al cual el trabajo es 

subyugado, dirigido por cada capitalista individual en el curso de lograr su propósito: la 

acumulación de dinero. En este contexto, el trabajo concreto o incorporado solo puede 

ser evaluado como socialmente útil a través del mercado, y las relaciones sociales 

capitalistas aparecen como relaciones monetarias. 

En esta comunicación seguiremos lo que Rubin denomina como el “carácter 

sociológico” del concepto de valor (Rubin, 1928 [1974]: 174-175). Esta línea de 

investigación tuvo un importante impulso a partir de 1970 gracias a la traducción al 

inglés de los trabajos de Rubin, los Grundrisse de Marx, y los escritos de Backhaus, 

marcando un importante distanciamiento con la literatura marxista previa. Nuestro 

objetivo en este trabajo es presentar la teoría del valor-trabajo de Marx como una 

ruptura con la teoría laboral del valor clásica, no como el culmen de la misma; y, sobre 

todo, como una teoría imperiosamente monetaria. La noción de valor requiere de 

manera ineludible una teoría del dinero, lo que nos lleva a esbozar una síntesis entre la 

Teoría Marxista y la Teoría Monetaria Moderna. Las implicaciones del análisis de la 

“forma de valor” en base a tal proceder puede considerarse herético, puesto que todo 

intento de reforma del capitalismo es considerado como incompatible con la doctrina 

marxista; si bien el propio Marx nos ofrece elementos de una teoría de la demanda 

efectiva que transita por caminos alejados de la Ley de la Tendencia Decreciente de la 

Cuota de Ganancia que expuso en el volumen III de El Capital (Marx 1894 [2000], I: 

279-280), y que permite desarrollar el pensamiento económico de Marx más allá de las 

barreras ad hoc por él levantadas. 

                                                           
1 Información de contacto: Francisco Manuel Parejo Moruno, fmparejo@unex.es Área de Historia e 

Instituciones Económicas de la Universidad de Extremadura; Facultad de Ciencias Económicas y 

Empresariales, Universidad de Extremadura, Avenida de Elvas s/n, C. P. 06071; Badajoz.  

mailto:fmparejo@unex.es
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El análisis de la forma de valor trasciende el análisis ricardiano, meramente basado en 

consideraciones físico-técnicas. Partiendo de Rubin y otros autores que han seguido su 

enfoque, sin por ello asimilarlos a todos, tomaremos las fases de producción y 

circulación de mercancías como trenzadas en la producción; no como una sucesión de 

dos momentos aislados. Producción y circulación están integradas en un mismo proceso 

que, además de responder a un conglomerado de decisiones individuales sobre cada 

pieza del complejo puzle del trabajo abstracto, requiere de tiempo. Como la producción 

incluye al intercambio de forma anticipada, las mercancías deben presentarse con un 

precio que refleje las expectativas de obtener beneficios monetarios para cada 

capitalista, previamente a la realización del valor latente de las mercancías por su venta. 

El “salto mortal de la mercancía”, expresión acuñada por Marx (1867 [2000], t.I:145), 

ocurre cuando ésta se realiza por dinero. Antes debe formar parte de la universalidad del 

trabajo como valor latente. El gasto en fuerza de trabajo comprada por los capitalistas es 

llevado a cabo "con la esperanza, más que con la seguridad, de que el trabajo que 

realizan resultará ser socialmente necesario" (Smith, 1990: 69), en lo que Reuten 

denomina como “pre-conmensuración ideal”.2 El trabajo gastado en la producción se 

convierte así en “trabajo prácticamente abstracto”, y solo este tipo de trabajo es el que 

crea valor.3  

Este camino plantea complicaciones teóricas dentro del propio análisis de Marx, quien 

las sorteó asumiendo que todo lo que se produce tiene salida en el mercado. Marx 

avanzó a través de su análisis como si todas las mercancías efectuaran el salto mortal 

con éxito; pero, ¿qué ocurre si las expectativas no se cumplen y la pre-validación ideal 

falla? ¿Cómo puede ser establecida esta pre-conmensuración ideal en unidades 

monetarias si una unidad de dinero está determinada por los valores totales en 

circulación y éstos necesitan ser medidos en dinero para presentarse individualmente 

como parte del trabajo abstracto universal en el mercado?4 Esta es una cuestión clave 

tanto en la génesis del dinero de Marx como en su rechazo a la teoría cuantitativa. La 

circularidad del argumento emerge aquí, necesitamos conocer los valores para 

                                                           
2 Reuten acuña este término para referirse a la imputación anticipada de valor en la producción: “La 

abstracción real en el mercado se anticipa por una abstracción ideal y la conmensuración real en el 

mercado se anticipa por la pre-conmensuración ideal” (Reuten, 1988: 53-54). 

3 Murray reivindica la invención del término como un avance conceptual a partir de la categoría analítica 

de Marx de trabajo abstracto, esto es, de trabajo fisiológico generalmente aplicable (Murray, 2005a: 76-

77). Lipietz ha concebido el término “valor-en-proceso”, que define como “una sucesión de formas que se 

piensa que son siempre realizables en forma de dinero” (Lipietz, 1982: 52-53). Por su parte, Bellofiore, ha 

proyectado el concepto trabajo abstracto “en el devenir”, como trabajo abstracto “en movimiento”, y que 

ha precisado como “el trabajo vivo extorsionado de la fuerza de trabajo que en su objetivación encarna el 

valor ‘potencial’ y la plusvalía” (Bellofiore, 2005: 92-93). 

4 Marx es muy consciente de esta dificultad: “El trabajo social universal no es por tanto una premisa ya 

lista, sino un resultado emergente. De este modo, surge una nueva dificultad: por una parte, las 

mercancías deben entrar en el proceso de cambio como tiempo de trabajo universal materializado, mas de 

otro lado, la materialización del tiempo de trabajo de los individuos como tiempo de trabajo universal no 

es, a su vez, sino el resultado del proceso de cambio” (Marx, 1859 [1989]: 26). Marx parece dejar esta 

importante observación en un segundo plano para centrarse a lo largo de El Capital en la explicación de 

la explotación en la fase de producción, expuesta como una cantidad de trabajo realizado por el trabajador 

más allá del necesario para cubrir la restauración de sus medios de subsistencia. 
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determinar los valores. ¿Cuál es el valor de una unidad monetaria? ¿Cómo un 

equivalente general consigue imponerse a las otras mercancías que aparecen junto a él 

como potenciales equivalentes generales? A pesar de los intentos de Marx de desarrollar 

una teoría del dinero a partir de su método dialéctico y ofrecer, ciertamente, una 

explicación de la necesidad de existencia del dinero al lado de las mercancías; existen 

en su obra lagunas en torno a la naturaleza del dinero, así como ciertas inconsistencias 

lógicas e históricas sobre su origen. En último término, su teoría del dinero es una 

versión del dinero mercancía más enmarañada que la sostenida por el enfoque 

naturalista, pero que sigue anclada en el metal como condición última al valor del 

dinero. La cantidad de trabajo directamente social encarnado en la mercancía dinero es 

lo que permite a Marx presentar al resto de mercancías como magnitudes observables de 

dinero en el mercado. 

 

2.- Una teoría del valor no ricardiana 

Nuestro punto de partida es que Marx no pretendió desarrollar una teoría sobre cómo 

predecir los precios de mercado. En una economía monetaria, se pregunta Marx: “¿Por 

qué el tiempo de trabajo, sustancia y medida del valor, no es al propio tiempo la medida 

de los precios, o, en otros términos, por qué el precio y el valor en general difieren?” 

(Marx, 1953 [2007], t.II: 341).  

En una economía monetaria de producción los valores de uso no importan a sus 

productores privados, esto es, a los compradores de la fuerza de trabajo que organizan la 

producción con el objetivo de obtener dinero. El único valor de uso que interesa a los 

capitalistas es utilizar lo máximo posible la fuerza de trabajo que compran, de la cual 

obtienen la plusvalía. Este trabajo no es directamente social, no entra aun directamente 

en la economía en su forma concreta. Este trabajo se convierte en valor de cambio solo 

como trabajo universal abstracto, transformado en su forma de mercancía. La forma de 

mercancía implica unas relaciones de producción específicas en las que consta ya su 

valorización en el proceso de intercambio, el cual es determinado por el mínimo tiempo 

de trabajo en que puede ser producida y que es establecido por la competencia: 

“el modo de existencia del valor de cambio en tanto que precio, o del oro en tanto que 

medida de valor, encierra ya en estado latente la necesidad de enajenamiento de la 

mercancía a cambio del oro sonante y la posibilidad de que no sea enajenada; dicho 

brevemente, encierra en estado latente toda la contradicción dimanante de que el 

producto es mercancía, o bien de que el trabajo particular de un individuo, para tener un 

efecto social, debe necesariamente tomar la forma de su antítesis directa, el trabajo 

universal abstracto”(Marx, 1859 [1989]: 44). 

La teoría del valor-trabajo como teoría del trabajo universal abstracto o trabajo 

socialmente necesario requiere, por lo tanto, extender la atención a la fase de circulación 

como parte del proceso social de producción en el cual la explotación tiene lugar. “Solo 

dentro de su intercambio reciben los productos del trabajo una objetividad de valor 
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socialmente igual, separada de su objetividad de uso sensiblemente distinta” (Marx, 

1867 [2000]: 104). La realización del valor, el cumplimiento de las expectativas pre- 

conmensuradas en el cálculo efectuado por el capitalista individual al inicio del proceso 

productivo, la disposición del trabajo como trabajo prácticamente abstracto, puede 

asimilarse al concepto keynesiano de demanda efectiva, tal y como han sugerido Dillard 

(1984: 424-425), Bellofiore (1989: 13-15). Graziani (1997: 46-47), Campbell (1997: 78) 

y Hein (2006: 120).  

Como apunta Murray (2005a: 59-60), Marx parece encriptar la demanda dentro de su 

teoría laboral del valor. El trabajo para cuyo producto no hay demanda no entra dentro 

de la conceptualización de trabajo socialmente necesario y, por lo tanto, no produce 

ningún valor: “Para convertirse en mercancía, el producto tiene que ser transferido al 

otro al que sirve de valor de uso, mediante el intercambio. […] Si es inútil, también es 

inútil el trabajo contenido en ella y, por tanto, no constituye ningún valor” (Marx, 1867 

[2000], t.I: 63). Las mercancías se producen porque son demandadas por el mercado y, 

solo en el intercambio su valor latente es efectivamente realizado. El trabajo efectuado 

en la producción de mercancías es entonces evaluado exitosamente, demostrando con 

ello su carácter social. Cada capitalista puede medir ahora si sus decisiones o 

expectativas eran correctas en función de cómo se han desviado de la pre-

conmensuración efectuada al inicio del proceso de producción. ¿Esto quiere decir que el 

valor existe solo después de ser la mercancía vendida? El valor engloba todo el proceso 

productivo. Es una forma social en movimiento, la función que el trabajo desempeña 

como vínculo entre productores de mercancías disociados. La fuerza de trabajo que se 

separa del individuo concreto convirtiéndose en sí misma en el sujeto “intermediario” o 

“portador” de las relaciones de producción entre productores individuales y privados 

(Rubin, 1928 [1974]: 119-121). Dicho de otra manera: “la producción y el intercambio 

son momentos interdependientes constituidos dentro de un proceso social a través del 

cual el trabajo mismo se transforma en capital” (Taylor, 2004: 114). Lo que cada 

productor busca es que este proceso de creación de valor tenga como resultado la 

obtención de beneficios monetarios. Desde el comienzo del proceso: 

“la igualación del trabajo, aunque preceda al acto del intercambio, se realiza mediante 

una igualación de cosas como valores ‘representados en la conciencia’. Sin embargo, 

puesto que la igualación del trabajo mediante la igualación de las cosas es un resultado 

de la forma social de la economía mercantil en donde no hay ninguna organización 

social ni igualación del trabajo directa, el trabajo abstracto es un concepto social e 

histórico. El trabajo abstracto no expresa una igualdad psicológica de diversas formas 

de trabajo, sino una igualación social de diferentes formas de trabajo que se realiza en la 

forma específica de igualación de los productos del trabajo” (Rubin, 1928 [1974]: 123- 

124). 

Ahora bien, como la demanda presupone dinero y precios se hace necesaria una unidad 

de cuenta sobre la cual proceder a la igualación de los productos del trabajo en la 

dimensión del trabajo abstracto universal, la unidad en la que medir el valor en proceso 

de forma ideal o mental para presentar las mercancías en el mercado como parte de él. 
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Esta cuestión ha sido abordada por buena parte de la literatura que sigue la 

interpretación de Rubin. Estos autores han tomado el camino propuesto por Marx en su 

decisión de presentar el origen del dinero en el intercambio. Según Marx: “El dinero no 

nace de una convención, así como tampoco nace de una convención el estado. Nace 

naturalmente del cambio y en el cambio, es su producto” (Marx, 1953 [2007]: 93-94). 

Marx se valió de la dialéctica de Hegel para presentar las formas que toma el valor 

como momentos de la génesis de la forma de dinero, moviéndose “desde su figura más 

simple y menos vistosa hasta la deslumbrante forma de dinero. Con ello se desvanece al 

mismo tiempo el enigma del dinero” (Marx, 1867 [2000], t.1: 72). En esta secuencia 

lógica la conceptualización previa de las determinaciones abstractas no es negada, 

permitiendo separar qué elementos son necesarios al objeto, sus condiciones de 

existencia, y cuáles son meramente contingentes en tanto momentos (Reuten, 2005b 

[1993]: 35). La forma de valor y la forma de dinero aparecen juntas, como las dos caras 

de la misma moneda; la esencia aparece necesariamente como algo diferente a sí misma, 

el valor aparece como dinero (Murray, 2005b [1993]: 145). El dinero es la forma 

necesaria de aparición del trabajo abstracto, “la teoría del valor solo se entiende cuando, 

a su vez, permiten la comprensión de los conceptos fundamentales de la teoría del 

dinero” (Backhaus, 1969 [1980]: 102-103). 

Marx comienza con la relación ordinaria de intercambio, avanzando de la forma 

accidental del valor a su forma desarrollada, es decir, de su expresión relativa a su 

expresión como equivalente general. Marx demuestra cómo el dinero es un requisito 

indispensable en el capitalismo y cómo el trabajo directamente utilizado en la 

producción no es valor, rompiendo con la teoría ricardiana. El dinero es dinero porque 

expresa valor en su propio valor de uso, es valioso por sí mismo porque es directamente 

intercambiable. Aparece como magnitud del valor representando el valor de las otras 

mercancías estableciendo la conmensurabilidad entre ellas como manifestaciones del 

trabajo abstracto universal, y expresando a través de ellas su poder adquisitivo (Arthur, 

2004: 58). Pero, aunque demuestre la necesidad de existencia de dinero la génesis del 

dinero no puede resolver endógenamente la aparición del equivalente universal. En este 

sentido, “los esfuerzos por encontrar una forma de valor explícitamente para postularse 

en forma objetiva fallan en un sistema de intercambio de mercancías puro”, tal y como 

apunta Arthur, quien concluye que mediante esta herramienta dialéctica “no se 

determina qué mercancía realmente servirá como forma de valor de equivalente 

universal” (Arthur, 2004: 60-61). El poder adquisitivo del dinero es calculado a partir 

del conjunto de mercancías, pero éstas necesitan del valor del dinero para compararse y 

poder establecer una conmensurabilidad entre sí. La génesis del dinero cae en la 

circularidad de exponer la unidad de cuenta aludiendo a los precios mismos de las 

mercancías. Se requiere una explicación alternativa del surgimiento de la unidad de 

cuenta, ésta debe ser presupuesta. Como apunta Benetti, el intento de Marx de explicar 

el surgimiento del equivalente universal a partir del intercambio es erróneo, “la 

existencia de la unidad de cuenta común debe ser postulada desde el principio de la 

teoría del valor de cambio” (Benetti, 1985 [1990]: 82). Cartelier llega a la misma 
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conclusión, Marx “no logró derivar el concepto de dinero del de mercancía” (Cartelier, 

1991: 257). 

Marx tiene éxito en explicar por qué el capitalismo requiere de la forma de valor y por 

qué esta forma requiere a su vez de un equivalente universal, el dinero, pero fracasa al 

deducir el surgimiento de éste del intercambio. 

 

3. - La búsqueda de la unidad de cuenta en la génesis del dinero 

Mantener el oro como la forma de dinero primordial a la cual pueden sustituir otras 

formas de dinero, pero no reemplazar, es la condición que en último término establece 

Marx para justificar su función como dinero de cuenta y la aceptación generalizada de 

las otras formas de dinero. El dinero mercancía no es tratado como una contingencia 

histórica. No creemos que este tipo de explicación sea realmente diferente del habitual 

tratamiento de la naturaleza del dinero de la economía neoclásica. Para Marx el origen 

del dinero como relación social en el capitalismo es, primeramente, producto de una 

unidad de medida escogida espontáneamente por los individuos por sus cualidades 

naturales para el intercambio en épocas pasadas, lo que reduce el intercambio a una 

especie de trueque original sustentado en la mano de obra incorporada. De esta forma 

primitiva el dinero solo se independiza, transitoriamente, con el desarrollo de unas 

relaciones sociales complejas. La posibilidad de reversión al oro es el pilar de todo el 

sistema de relaciones monetarias propuesto por Marx, o como señala Bellofiore (2005: 

138), el oro es puesto en la parte más alta de la pirámide del crédito de un sistema 

monetario que incluye a bancos privados y bancos centrales. 

El enfoque funcionalista seguido por Reuten (1988; 2005; 2016), Murray (2005a, 2005b 

[1993]), Mathews (1996), Messori 1997) Williams (2000), Bellofiore (2003), Arthur 

(2004, 2005), Taylor (2004) y Robles-Báez (2005) y Paulani (2013) no puede hallar la 

unidad de cuenta como función primordial. Explicar por qué debe existir el dinero no es 

explicar su naturaleza y origen. A partir de la dialéctica de la forma de valor aplicada a 

la génesis del dinero, estos autores han derivado el valor del dinero de sus funciones, 

mostrando cómo este dinero puede no ser tomado categóricamente como oro. Estos 

planteamientos difícilmente cumplen con el objetivo de demostrar cómo el dinero llega 

a existir al enmarcar su naturaleza en un proceso lógico, dejando de lado argumentos 

históricos e institucionales. No consiguen derivar lógicamente la naturaleza y origen del 

dinero; esto es, cómo una mercancía se postula como equivalente universal con éxito 

frente al resto a través de procesos espontáneos de mercado. Estos autores mantienen 

que la forma de equivalente universal dimana de la forma de valor, y que Marx solo 

fracasa al tratar de deducir la necesidad de dinero mercancía del intercambio universal. 

La respuesta de Williams a las críticas de Cartelier van en esta dirección. Williams 

defiende que el dinero mercancía es contingente históricamente, si bien no es ni 

necesario ni suficiente para la génesis del dinero, y agrega: “el momento que ha jugado 

un papel en la validación social del dinero es su evolución a partir del dinero mercancía, 

aunque, debe notarse, no sin la ayuda de la estructura de los sistemas bancarios en 
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evolución y del ejercicio del poder estatal” (Williams, 1992: 440); o más claramente “no 

se hace referencia al sistema bancario, los bancos centrales, o la integración del Estado, 

todo lo cual es necesario para la comprensión de dinero concretamente” (Williams, 

1992: 439-440). Los teóricos de la forma de valor necesitan demostrar por qué un 

equivalente específico llega con éxito a postularse como equivalente general frente al 

resto de equivalentes potenciales, y estos argumentos son históricos e institucionales, no 

pueden surgir de ninguna secuencia lógica. La comprensión completa del dinero 

requiere incluir al sistema bancario, los bancos centrales y el Estado, indagar en el papel 

de éstos en el reconocimiento social del equivalente general. Podemos convenir en la 

acertada apreciación de Mathews de que: “la forma de dinero no es, en sentido 

estrictamente teórico, un punto de partida, sino una representación abstracta de la 

resolución final o de equilibrio de estas fuerzas [sociales y económicas]. La 

construcción de una métrica económica es un fenómeno histórico e institucional, no hay 

razón para suponer a fortiori que la medida del valor y el nivel del precio deben 

escogerse de la esfera de las mercancías reales” (Mathews, 1996: 64). 

Estos autores, a pesar de muchas veces hacer ciertas concesiones sobre el papel de las 

instituciones o aludir a argumentos históricos complementarios para tratar de salir del 

callejón sin salida al que se ven abocados, no abordan el por qué no son correctos los 

errores lógicos apuntados por Cartelier, manteniendo su posición sobre la validez de la 

dialéctica sistemática para este fin. El argumento de Cartelier, similar al de Benetti, se 

refiere a la estructura lógica de la teoría, y se puede resumir de la siguiente forma: la 

unidad de cuenta común existe solo como resultado de la inversión de la forma total o 

desarrollada del valor para producir la forma general del valor, pero esta inversión no da 

ningún resultado.  

Ingham también dirige su crítica hacia este argumento lógico expuesto en la génesis del 

dinero y carga contra aquellos que ven en las cualidades del metal el origen natural del 

dinero. Reprueba que se sugiera que el dinero de cuenta emerge del acuerdo entre 

individuos, de una secuencia infinita de relaciones de intercambio bilaterales basadas en 

preferencias subjetivas (Ingham, 2001: 309-310). En la continuación de tal controversia 

concluye: “es imposible hacer un movimiento puramente analítico desde las relaciones 

binarias entre los productos básicos, que involucran el intercambio bilateral de trueque, 

a un verdadero mercado multilateral de intercambio, sin asumir lo que se debe explicar -

esto es, un universal equivalente” (Ingham, 2006: 263-264). 

La explicación histórica e institucional del surgimiento del dinero, la posición de poder 

para gravar y exigir el pago de impuestos en lo que cada Estado denomina como su 

moneda como implantación del equivalente general, ha sido aceptada por ciertos 

teóricos marxistas (Williams, 2000: 444-445; Lipietz, 1982: 55-56; Graziani, 1997: 33-

34; Foley, 2005: 44-45). Semejante consideración del papel del Estado en algo tan 

esencial como la imposición de una unidad de cuenta acerca tales posiciones a la Teoría 

Chartalista o de Dinero del Estado de Knapp (1905 [1924]). Para un mejor 

entendimiento de los sistemas monetarios, la Teoría Chartalista debe integrarse 

correctamente con la Teoría del Crédito de Mitchell-Innes, quien indica lo siguiente: “El 
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ojo no ha visto nunca, ni la mano tocado un dólar, igual que nadie tiene ni ha visto 

alguna vez una onza, un pie o una hora. Todo lo que podemos tocar o ver es una 

promesa de pagar o satisfacer una deuda. El crédito y la deuda son ideas abstractas, y no 

podríamos, aunque quisiéramos, medirlos por el estándar de cualquier cosa tangible” 

(Innes, 1914 [2004]: 56). Es interesante observar la similitud existente en torno a la 

noción de unidad de cuenta abstracta presentada por James Steuart y rechazada por 

Marx, quien reproduce las siguientes palabras del escocés: “El dinero de cuenta ejerce, 

para el valor de las cosas, la misma función que los grados, los minutos, los segundos, 

etc., para los ángulos, o las escalas para los mapas geográficos, etc. En todas estas 

invenciones, la misma denominación se toma siempre como unidad. La utilidad de 

todos los procedimientos análogos se circunscribe exclusivamente a indicar la 

proporción, y lo mismo ocurre con la unidad monetaria [...]. El dinero no es sino una 

escala ideal de partes iguales. Si se me preguntara cuál debería ser la unidad de medida 

del valor de una parte, respondería formulando otra pregunta: ¿Cuál es la magnitud 

normal de un grado, de un minuto, de un segundo? No tienen ninguna, pero, tan pronto 

como ha sido determinada una de las partes, todas las demás, conforme a la naturaleza 

de cualquier escala, deben establecerse proporcionalmente" (Marx, 1859 [1989]: 52). 

Investigaciones desarrolladas en disciplinas como la antropología, asiriología o la 

arqueología, entre otros científicos sociales, han hallado pruebas que apoyan estas 

palabras de Steuart sobre la esencia abstracta de la unidad de cuenta. Hoy en día existen 

pruebas de que “los sistemas de crédito, los pagos a cuenta, incluso la contabilidad de 

los gastos, todos existieron mucho antes que el dinero” (Graeber, 2012 [2014]: 29). La 

primera civilización en que encontramos tales innovaciones técnicas es en 

Mesopotamia. La unidad de cuenta surge como parte de la “tecnología de control 

social” derivada de la división de la sociedad en clases para planificar y administrar los 

recursos (Mederos y Lamberg-Karlovsky, 2004). El paso de las sociedades tribales a un 

sistema de división social del trabajo basado en la creación de un excedente y su 

redistribución precisaba de un sistema de pesos y medidas en el que realizar la 

equivalencia de precios para el seguimiento y registro de los cultivos y la producción de 

otras materias primas, así como para el cálculo de los flujos de rentas, créditos e 

intereses adeudados. Los templos y palacios mesopotámicos requerían de un estándar en 

el que fijar el precio del flujo de las raciones de alimentos y las materias primas que 

entregaban a su fuerza de trabajo, así como de los productos destinados al mercado con 

los cuales proveían a los comerciantes para conseguir aquellos materiales que no 

estaban disponibles en sus territorios (Hudson, 2004a; 2004b). Esta unidad de cuenta 

posibilitó que se expresasen y pagasen las obligaciones de los avances hechos por las 

instituciones públicas. Como señalase Polanyi, este patrón de valor abstracto 

administrado por las instituciones posibilitaría que los mercados operasen sobre la base 

de créditos y débitos, tomando los precios la forma de equivalencias a partir de las listas 

de precios elaboradas para fijar los precios de los productos básicos que podían ser 

utilizados para pagar las deudas con ellas (Polanyi, 1957 [1976]: 73). La concepción del 

dinero como una unidad de cuenta abstracta designada por una autoridad pública para la 
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codificación de las obligaciones sociales con ésta ofrece una alternativa coherente e 

histórica a la lógica insatisfactoria presentada en la génesis del dinero de Marx.  

Pocos desarrollos ha habido dentro del análisis marxista que se hayan acercado a la 

teoría chartalista, pero menos aún a la teoría del crédito que le es concordante. Foley se 

refiere a la dificultad que tienen los individuos para transferir y mantener algo tan 

abstracto como el valor como la contradicción fundamental en la teoría del dinero de 

Marx. El problema de la transferencia de valor es planteado por Foley como la 

dificultad de transferir y hacer circular el valor mediante promesas emitidas a partir de 

relaciones bilaterales entre personas. Este sistema formado por una cadena de promesas 

requiere la promesa de un tercer agente que sea capaz de tener una aceptación 

generalizada entre todos los individuos. El Estado en lugar del oro estaría en el extremo 

de la misma, invirtiéndose el orden de la argumentación de Marx: el crédito es dinero y 

no un sustituto del oro (Foley, 1983: 11-12). Podemos comparar la posición de Foley 

con la jerarquía de pasivos descrita por Minsky, quien la concibe como una pirámide 

formada por cuatro niveles de deuda que reflejan la posición de las deudas de los 

hogares, las empresas, los bancos y el banco central. La deuda del Estado ocupa el 

vértice de la pirámide gracias a que el pago de impuestos la dota de transferibilidad para 

el resto de agentes. Debido a que el banco central actúa como prestamista de último 

recurso de los bancos privados su liquidez es garantizada y, por lo tanto, estas deudas 

disponen también de aceptabilidad generalizada (Minsky, 1986 [2008]: 258). Esta 

relación hace a los bancos privados intermediarios en la introducción de la deuda del 

Estado en la economía a través de las demandas de crédito efectuadas por los agentes 

privados. En este sentido, el dinero es siempre deuda del Estado, aunque no sea emitido 

directamente por él, e incluye todo lo que se acepta para el pago de las obligaciones con 

él. Ya sea un sistema basado en productos básicos, papel o metales, el valor del dinero 

no se deriva de la mercancía que es aceptada como dinero. Es aquí donde la teoría del 

valor marxista es, según creemos, un desarrollo a explorar por la Teoría Monetaria 

Moderna, como plantearemos en el siguiente apartado. 

 

4.- Teoría del valor y Teoría Monetaria Moderna 

El trabajo productor de mercancías es trabajo prácticamente abstracto, valor en proceso 

que requiere ser realizado. Esta es la manera que tiene el trabajo concreto de formar 

parte del trabajo abstracto universal y ser validado como trabajo socialmente necesario. 

Pero, ¿qué ocurre con la valoración del resto de trabajo concreto no comandado por los 

capitalistas? Para Marx, tanto el trabajo doméstico como el trabajo de los servidores 

públicos no entran en la categoría trabajo productivo, limitándose a la circulación 

simple. Los trabajadores son productivos en la medida que crean plusvalía para el 

capitalista, independientemente del valor de uso del resultado de su trabajo: “el trabajo 

como mera prestación de servicios para la satisfacción de necesidades directas, nada 

tiene que ver con el capital, pues a éste no le interesa” (Marx, 1953 [2007]: 213-215). 

Sin embargo, ¿esto implica que no cuenten como parte del trabajo abstracto universal 
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afectando a los precios relativos? ¿Acaso el poder adquisitivo de estos trabajadores a la 

hora de ir al mercado a gastar sus ingresos cuenta de forma diferente que el del resto de 

trabajadores “productivos”? Integrar en el sistema de valoración todas las relaciones que 

tienen lugar bajo el capitalismo no se debe a que no exista un sistema capitalista 

completo formado únicamente por capitalistas y trabajadores. Un mundo así no reúne 

las condiciones para que el capitalismo surja y sobreviva en el tiempo, es una utopía 

irrealizable. No se trata de cómo el trabajo doméstico y el Estado contribuyen a mejorar 

y acondicionar las habilidades de la fuerza de trabajo para servir al capital y aumentar la 

acumulación, sino cómo este trabajo cuenta o puede pasar a ser parte del trabajo 

abstracto universal en un sistema monetario de producción como es el capitalismo. 

Cuando el Estado compra trabajo para la dotación de servicios que lleva a cabo, este 

trabajo es incluido directamente en el conjunto del trabajo abstracto universal ya como 

trabajo socialmente necesario. En concordancia con la integración con la teoría del 

valor-trabajo y la teoría del dinero del Estado, una política de Empleador de Último 

Recurso puede verse como un estándar o patrón de valor basado en la gestión del 

trabajo abstracto universal gracias al tamaño que el empleo contratado por el Estado 

constituye como parte del mismo. Esta propuesta tiene su origen en los trabajos de 

Mosler (1997-1998), Forstater (1998), Mitchell (1998), Wray (2000), Mitchell y Mosler 

(2002). A través de lo que se denominan Planes de Trabajo Garantizado el Estado 

regula la demanda efectiva, expandiendo o contrayendo estos programas en función del 

ciclo económico. El tamaño de estos programas no es discrecional. El volumen del 

gasto lo marca la propia demanda de ingresos de los trabajadores al salario monetario 

ofrecido por el Estado. Este volumen de trabajo entra ya como directamente social y es 

añadido a la masa de trabajo abstracto universal junto con la producción privada 

organizada por los capitalistas.  

La validación efectuada por el Estado no es la única que tiene lugar fuera del mercado, 

esto es, por el curso “normal” de efectuar el “salto mortal de la mercancía” al que 

aludimos en la introducción. También la actividad bancaria está involucrada en cierto 

tipo de validación social indirecta del trabajo afectando al trabajo abstracto universal, 

adelantándose a la realización de la producción mediante la financiación de los procesos 

productivos5. Esto es lo que de Brunhoff ha denominado como “ante-validación” del 

trabajo privado. Debido a esta ante-validación monetaria, el trabajo comandado por los 

capitalistas es "latentemente social incluso antes del intercambio final en el mercado de 

productos y la metamorfosis de las mercancías en el equivalente universal “(Bellofiore, 

2002: 121-122). En caso de que la producción finalmente no sea vendida, lo que se 

produce es una “pseudo-validación social de los trabajos privados” (de Brunhoff, 1976 

[1978]: 62-63). El fracaso de la producción en efectuar la ante-validación toma la forma 

                                                           
5 Bellofiore apunta que además de financiar el proceso productivo, forman parte de esta ante-validación 

las “apuestas monetarias” de los bancos individuales sobre los procesos de innovación llevados a cabo por 

los capitalistas en su dinámica competitiva. Ello provoca un cambio en la estructura relativa de los 

precios, lo que es diferente a un aumento generalizado en el nivel de precios (Bellofiore, 2005: 134-136). 
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de un aumento en el nivel general de precios. Lo que ocurre es que se transfiere el 

riesgo de la no realización de las mercancías a todos los agentes que utilizan la moneda 

(De Brunhoff, 1976 [1978]: 64). Si bien, como apunta Lipietz, la jerarquía de créditos 

permite desvalorizar los créditos de forma selectiva en caso de que la producción no sea 

validada socialmente obligando a los bancos privados a que asuman parte de los costes 

ocasionados, una pérdida que de otro modo habría sido sufragada por una empresa o 

banco individual se socializa distribuyendo el coste entre todos los que tienen dinero, 

disminuyendo su valor (Lipietz, 1985: 97-103). 

De Vroey ha denominado el resultado de esta pseudo-validación como “dinero-extra”, 

tomando los fracasos empresariales como una característica inherente y endógena de un 

sistema que carece de una coordinación diseñada a priori (De Vroey, 1984: 384-385). 

Siguiendo a Aglietta y Orléan (1982), existen dos posibles maneras de resolver el 

conflicto entre acreedores y deudores cuando las empresas se encuentran con pérdidas 

irrecuperables, lo que denominan como “lógica de fraccionamiento” y “lógica de 

centralización”. La lógica de fraccionamiento es intransigente con el cumplimiento de 

los plazos de devolución de las deudas, e implica una contracción del poder adquisitivo 

concentrada en una fracción específica de agentes económicos donde las pérdidas son 

absorbidas sin creación de dinero-extra. Por el contrario, la lógica de centralización 

implica que las pérdidas se refinancian con un nuevo crédito, esto es, creación de 

dinero-extra. Según estos autores, las economías capitalistas no podrían funcionar sin la 

dualidad de que ambos procesos estén presentes. Mientras que la exclusividad de la 

lógica de fraccionamiento llevaría a la deflación, la lógica de centralización podría 

conducir a una hiperinflación. Creemos que los Planes de Trabajo Garantizado evitan en 

buena medida la socialización de las perdidas derivada de la lógica de la centralización 

y son un complemento esencial para la viabilidad de ejecutar la lógica de 

fraccionamiento en las economías capitalistas. Al absorber el sector público los 

desempleados que los fracasos empresariales causan, los Planes de Trabajo Garantizado 

permiten neutralizar los principales efectos perjudiciales de los mismos. Manteniendo el 

poder adquisitivo global se suavizan la fragilidad financiera y las deflaciones 

acumuladas, evitándose una infrautilización incesante de los recursos humanos y la 

espiral negativa en que cae la demanda efectiva. Vemos pues, entonces, al Estado 

involucrado en la ante-validación efectuada en el mercado sustituyendo una pseudo-

validación por una validación social directa que permite contener los efectos de esta 

creación de dinero-extra al incrementar efectivamente el trabajo socialmente abstracto 

realmente involucrado en la creación de bienes y servicios que son disfrutados por la 

población. 

La consecución del Pleno Empleo por esta vía elimina la tendencia de los capitalistas a 

competir bajando los salarios, obligándoles a competir en innovación. La abundancia y 

baratura de los artículos de consumo por motivo de las mejoras tecnológicas dejarían de 

ser vistas como un proceso dirigido por los capitalistas para abaratar el valor de la 

fuerza de trabajo e incrementar la explotación. Los Planes de Trabajo Garantizado 

permiten negociar una jornada de trabajo global más reducida distribuyendo los 
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aumentos de la productividad. El sector público como Empleador de Último Recurso 

ofrecería un salario fijo a cualquiera dispuesto y capaz de trabajar en una serie de 

programas públicos transitorios diseñados de manera descentralizada6, y funcionaría 

como un ancla para los salarios privados y por lo tanto, para los precios. Ello podría 

provocar, en todo caso, una subida de precios única motivada por el ajuste de todos los 

precios restantes a este patrón de precios basado en un estándar salarial del trabajo 

(Wray, 2000: 8). El salario ofrecido en los Planes de Garantizado sustituye de facto la 

necesidad de un salario mínimo fijado por ley. El mecanismo presentado invierte la 

causalidad y el énfasis hegemónico que hace hincapié en la existencia de un intercambio 

entre inflación y desempleo y que es representado en la figura de la Curva de Philips, o 

en su versión actual fundamentada sobre las expectativas de los agentes privados, la 

NAIRU. En lugar de establecer la estabilidad de precios como una pre-condición crucial 

para un crecimiento sostenido de la actividad económica y del empleo (usando el 

desempleo como mecanismo de control de la inflación), la política de Empleador de 

Último Recurso garantizaría la estabilidad de precios a través de la plena ocupación de 

los recursos humanos, o, en otras palabras, de la gestión del trabajo socialmente 

abstracto.  

De acuerdo con Mosler (1997-1998: 180), la política de Empleador de Último Recurso 

se puede considerar una política monetaria basada en un estándar salarial del trabajo que 

sigue un proceso de determinación de precios relativos similar al que tiene lugar en el 

rígido patrón oro. El valor no es el precio, y este mecanismo no puede hacer que todos 

los precios sean constantes siempre; si bien la dimensión del trabajo comprado por el 

sector público a través de los Planes de Trabajo Garantizado, siendo el trabajo un 

elemento común a todo tipo de actividad, presume una influencia significativa en el 

conjunto del trabajo socialmente abstracto para gestionar los precios administrando los 

efectos más perniciosos de una economía monetaria donde la producción está 

fragmentada y sometida irremediablemente a incertidumbre. 

 

Conclusiones 

La incongruencia entre la forma de dinero y la unidad de cuenta surgida de la génesis 

del dinero requiere plantear el carácter histórico e institucional del concepto de valor 

presuponiendo tanto la división de trabajo como la existencia de un equivalente general 

El carácter sociológico dado por Marx a la teoría del valor consigue explicar por qué el 

capitalismo requiere de la forma de valor y por qué esta forma requiere a su vez de un 

equivalente universal, el dinero, pero fracasa al deducir el surgimiento de éste del 

                                                           
6 Sobre el diseño e implementación de los Programas de Trabajo Garantizado véase Kaboub (2008). La 

única característica centralizada es la fuente de su financiamiento. Estos programas podrían articularse de 

manera que los grupos locales de la comunidad, sindicatos y organizaciones sin ánimo de lucro 

examinaran las necesidades existentes. Los trabajadores de estos programas solo prestarían servicios que 

no son suministrados por el sector privado ni son realizados por funcionarios.  
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intercambio mediante su método dialéctico, debiendo entonces introducir un elemento 

ajeno al mismo para salvar la circularidad de pretender conocer los valores de las 

mercancías para determinar el valor de la moneda, el cual es necesario para establecer 

los primeros: el anclaje del valor de la moneda al oro. 

La alternativa aquí presentada de concebir el dinero como una unidad de cuenta 

abstracta designada por una autoridad pública para la codificación de las obligaciones 

sociales consigue sacar la teoría de la forma de valor definitivamente de los vestigios 

metalistas de los que Marx no consiguió huir, emergiendo así con un potencial teórico y 

transformador de la realidad que hace justicia al importante enfoque del trabajo 

socialmente abstracto construido por Marx, quien se quedó a medio camino entre 

Steuart y Ricardo.  

No existe ninguna institución que pueda reemplazar a los Estados en la gestión de la 

mano de obra y de la moneda. Estas relaciones no pueden desaparecer a menos que 

desaparezca el capitalismo con ella. Sin embargo, el uso efectivo de los mecanismos 

que dispone el Estado para la administración de la economía se encuentra bajo la 

captura de los capitalistas. Los aspectos políticos del pleno empleo, el poder de los 

intereses creados, son más importantes para los capitalistas que los rentables efectos 

producidos por la buena marcha de la economía7. 

La integración de la Teoría de Valor Marxista con la Teoría Neo-chartalista conduce, 

lógicamente, a una forma específica de introducción del dinero en el sistema: que el 

Estado gaste en la movilización de la fuerza de trabajo desempleada mediante la puesta 

en marcha de Programas de Garantía de Empleo asistiéndose de la figura del Estado 

como Empleador de Último Recurso. En el marco de esta teoría monetaria del valor-

trabajo propuesto el objetivo no es determinar los precios, sino establecer un sistema de 

reglas que regule el proceso de formación de precios y equilibre el poder de negociación 

que emana del antagonismo social entre capital y trabajo en la distribución de la 

producción (Papadopoulos, 2013: 16). Desde este enfoque institucional el dinero no 

puede tener un valor intrínseco: la fuente del valor o poder adquisitivo del mismo es la 

producción generada por los gastos que refleja la creación de dinero destinada a 

aumentar los poderes de valorización y acumulación de la economía nacional hasta el 

límite de sus recursos reales. 

La naturaleza monetaria de la teoría marxista viene reforzada y no debilitada desde esta 

perspectiva, sin menoscabar la teoría del valor del trabajo como teoría del origen de la 

plusvalía, es decir, como una teoría de la explotación. La tesis sobre la explotación aquí 

presentada se puede describir, no como una consecuencia de la propiedad privada de los 

medios de producción, sino del control del dinero en una economía monetaria de 

                                                           
7 Como señalase Kalecki: “Las razones de la oposición de los ‹‹líderes industriales›› al pleno empleo 

obtenido mediante el gasto gubernamental pueden subdividirse en tres categorías: a) la resistencia a la 

interferencia gubernamental en el problema del empleo como tal; b) la resistencia a la dirección del gasto 

gubernamental (inversión pública y subvención al consumo), y c) la resistencia a los cambios sociales y 

políticos resultantes del mantenimiento del pleno empleo” (Kalecki, 1943 [2011]: 216). 
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producción que los capitalistas se arrogan gracias a la elaboración de unas reglas 

arbitrarias para restringir la acción del Estado. La expansión del déficit público es 

condición de existencia misma para el modo de producción capitalista, pero choca con 

los intereses de los capitalistas para organizar la producción.  

La teoría del valor requiere de una teoría del dinero, de las condiciones de existencia en 

que se lleva a cabo o que impiden esa valorización, y de la naturaleza y origen de la 

cosa que se busca acumular, el dinero. La Teoría Monetaria Moderna provee de unos 

sólidos argumentos para hacer efectiva la “reforma crucial” que defendían Kalecki y 

Kowalik (1971 [1983]): la imposición contra la voluntad de las clases poderosas de la 

estabilización del sistema, abriendo nuevas perspectivas para el futuro desarrollo de las 

fuerzas productivas.  
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