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RESUMEN

Uno de los aspectos más controvertidos de la globalización es la liberalización de los mercados de capitales –no tanto la liberalización de las reglas que rigen la inversión extranjera directa, sino las que afectan los flujos de capitales de corto plazo, el capital especulativo que puede entrar y salir de un país–. En las décadas de 1980 y 1990, el FMI y el Tesoro de Estados Unidos intentaron imponer la liberalización de los mercados de capitales en todo el mundo, encontrando una gran oposición, no sólo por parte de los países en vías de desarrollo, sino también por parte de economistas menos enamorados de las doctrinas que pregonaban mercados libres y fundamentalismo de mercado, quienes fueron repudiados en esos años por las instituciones económicas internacionales. Las crisis económicas de fines de la década de 1990 y primeros años del nuevo milenio fueron en parte, y a veces mayoritariamente, atribuidas a la liberalización de los mercados de capitales, aumentan-do así las reservas que se tenían con respecto a esta cuestión. En este trabajo tomamos como punto de partida un artículo reciente del FMI que procura explicar, por un lado, cómo el Fondo se equivocó tanto al abogar a favor de la liberalización de los mercados de capitales y, por otro, por qué la liberalización de los mercados de capitales llevó a la inestabilidad y no al crecimiento económico.
SUMMARY

One of the most controversial aspects of globalization is capital-market liberalization –not so much the liberalization of rules governing foreign direct investment, but those affecting short-term capital flows, speculative hot capital that can come into and out of a country. In the 1980s and 1990s, the IMF and the US Treasury tried to push capital-market liberalization around the world, encountering enormous opposition, not only from developing countries, but from economists who were less enamored of the doctrines of free and unfettered markets, of market fundamentalism, that were at that time being preached by the international economic institutions. The economic crises of the late 1990s and early years of the new millennium, which were partly, or even largely, attributable to capital-market liberalization, reinforced those reservations. This paper takes as its point of departure a recent IMF paper, to provide insights both into how the IMF could have gone so wrong in its advocacy of capital-market liberalization and into why capital-market liberalization has so often led to increased economic instability, not to economic growth. 

