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A mi familia, 
que camina a mi lado haciendo que todo valga la pena.
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INTRODUCCIÓN

Durante las últimas décadas el mundo ha presenciado un desarrollo tecnológico sin precedentes, pero el nivel de vida de una parte importante de la población está en decadencia; incluso aspiraciones básicas como comprar una vivienda y tener una familia parecen cada vez más difíciles de conquistar para gran parte de la población. ¿Como puede ser que innovaciones tan espectaculares como la robótica y la informática no se hayan traducido en una mejora generalizada de la calidad de vida? Hace no tanto, el sueldo de una sola familia era suficiente para salir adelante, pero las generaciones actuales —que han nacido en un mundo de abundancia tecnológica con unos niveles de productividad sin precedentes— encuentran difícil incluso emanciparse y tener un hogar.

En vez de una mejora generalizada de la calidad de vida derivada del desarrollo tecnológico, vemos cómo las clases medias y trabajadoras están siendo descuartizadas, mientras que una minoría opulenta controla una parte cada vez mayor de la riqueza. Muchos señalan al capitalismo y al libre mercado como la causa de estas injusticias, y se empeñan en volver a probar viejas soluciones que, lejos de solucionar los problemas, los agravan. Otros intentan dejar el pasado atrás y dirigen la mirada hacia nuevos horizontes, buscando soluciones en territorios inexplorados.

He escrito este libro porque estoy convencido de que muchas de las injusticias que habitualmente se atribuyen al capitalismo derivan en realidad del sistema monetario, y que cambiando el tipo de dinero que utilizamos podemos construir un mundo más justo. Nos han educado para creer que el dinero es una herramienta neutral que no obedece intereses particulares, un instrumento económico agnóstico que utilizamos en nuestro día a día para ahorrar, comerciar y realizar valoraciones económicas. Esta idea no podría estar más alejada de la realidad: el sistema monetario actual es una poderosa herramienta de coacción y extracción de rentas camuflada de instrumento económico imparcial.

Actualmente, los bancos centrales tienen un poder absoluto sobre la producción de dinero que utilizan sistemáticamente para beneficiar a ciertos sectores de la población. Cuando la gestión del dinero está en las manos de los gobiernos, estos tienden a explotarlo hasta destruir la economía nacional como vemos actualmente en muchos países de Latinoamérica. Cuando el sistema monetario es controlado por las grandes fortunas, la producción de dinero se dirige a financiar rescates bancarios y otros privilegios para las élites corporativas, como ocurre en Europa y Estados Unidos desde la Gran Recesión.

El dinero, tal como se utiliza en la actualidad, implementa una suerte de feudalismo monetario que canaliza la creación de riqueza hacia los bolsillos de unos pocos, e impide que una gran parte de la población se beneficie de las mejoras de productividad e innovaciones tecnológicas. Se trata de un instrumento engañoso de redistribución de la riqueza con ganadores y perdedores y efectos devastadores sobre la sociedad.

Bitcoin representa un territorio inexplorado que tiene el potencial para corregir muchas de las injusticias del sistema actual. Los medios de comunicación tienden a centrarse exclusivamente en los movimientos del precio de la moneda digital, pero rara vez hablan sobre su potencial para transformar la sociedad. Este libro se centra en las implicaciones sociales y económicas de este nuevo paradigma monetario, y ha sido escrito desde varios enfoques (antropológico, filosófico, económico y político) buscando ofrecer una lectura entretenida pero accesible para un público lo más amplio posible.

En los primeros capítulos se explica la importancia del dinero como herramienta de cooperación, los diferentes tipos de dinero utilizados a lo largo de la historia y sus efectos sobre la sociedad. Como ingeniero con formación en filosofía y economía, siempre busco razonar a partir de principios elementales, en el caso del dinero he partido de su funcionamiento e importancia como instrumento de cooperación; al entender por qué el dinero es socialmente valioso, podemos valorar las virtudes y defectos de cada tipo de dinero.

En la segunda parte se explica el funcionamiento del dinero en la actualidad y se analiza la forma en la que contribuye a los problemas sociales y económicos de nuestra época. Este apartado incluye una explicación teórica de los defectos del sistema monetario vigente e información empírica que muestra cómo muchos de los perjuicios económicos y sociales derivan de él.

En la última parte del libro se presenta bitcoin como una innovación con el potencial para resolver muchas de las injusticias estudiadas en la sección anterior. Se explican de manera accesible tanto los principios técnicos como económicos sobre los que se construye esta invención monetaria y se plantean cuáles podrían ser sus efectos sociales y económicos en el largo plazo. Además, se da respuesta a las dudas más comunes respecto a la viabilidad de la moneda digital, y se analiza la sostenibilidad del sistema monetario actual y las implicaciones de su posible caída.

Estoy convencido de que un mundo mejor es posible; un mundo con más riqueza material y espiritual para todos, un mundo en el que la condición humana no se encuentre sujeta a los niveles de sufrimiento que vemos en la actualidad. En este sentido, considero fundamental que se conozca la naturaleza del dinero y la manera en la que afectan la producción y distribución de la riqueza en la sociedad. No pretendo adivinar el futuro, sino abrir un debate sobre los problemas del sistema monetario y en qué medida bitcoin podría contribuir a resolverlos.

Bitcoin no es una panacea que por sí sola conducirá al Edén en la tierra; el progreso humano ha atravesado todo tipo de sendas y lo continuará haciendo. La moneda digital es simplemente uno de estos caminos que podría conducirnos hacia un futuro con menos sufrimiento y más bienestar para todos. Espero que, tras esta lectura, el lector también pueda entender la manera en la que un determinado tipo de dinero da forma a la sociedad y analizar críticamente el potencial de cambio que puede guardar bitcoin.

El futuro está por escribir, no sabemos hacia dónde nos llevará, pero implementando sistemas políticos y económicos que impiden la corrupción y fomentan la cooperación podemos construir un mundo mejor para todos. Bitcoin representa uno de estos sistemas: si migramos a un dinero que no pueda ser corrompido, tendremos un mundo mucho más justo. No me cabe ninguna duda.


1.
INTRODUCCIÓN AL DINERO

1.1. Naturaleza humana y cooperación

¿Cuál es la naturaleza humana? ¿Somos criaturas violentas, despiadadas y autointeresadas, o animales altruistas, sociales, con una preocupación innata hacia el prójimo que es corrompida por la sociedad? Esta pregunta ha mantenido ocupados a sabios y filósofos durante centurias. En el instituto estudiamos las clásicas respuestas de filósofos como Hobbes y Rousseau: el primero consideraba que el hombre es por naturaleza egoísta y antisocial, mientras que, el segundo planteaba que el ser humano es esencialmente bondadoso y posee una tendencia innata hacia la cooperación. Entre los extremos de Hobbes y Rousseau existe un camino medio, la teoría Humeana de la cooperación. En el siglo XVIII, David Hume planteó que la naturaleza humana no es absolutamente altruista ni egoísta, sino que se guía por la reciprocidad; las personas se ayudan entre sí cuando saben que la otra parte devolverá el favor en el futuro.

Recientes avances parecen confirmar que esta tendencia hacia la reciprocidad es la representación más fehaciente de la naturaleza humana. En 2003 Dan Kahan, profesor de derecho en la universidad de Yale, documenta varios experimentos que muestran cómo las personas exhiben un comportamiento más intrincado que el asumido por la teoría Hobbesiana y Roussoniana. Los resultados sugieren que la disposición hacia la cooperación en los seres humanos sigue una distribución normal; las colas de la distribución reflejan cómo solo una pequeña fracción de los individuos estaría inclinada hacia la cooperación absoluta o el egoísmo máximo. El siguiente gráfico muestra cómo el grueso de la población seguiría el patrón del «cooperador neutral», es decir, estarían dispuestos a la cooperación siempre que los demás también lo hagan (Kahan, 2003).
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Figura 1.1.—Heterogeneidad de las disposiciones de las acciones colectivas1.

El trabajo de Kahan sugiere que los seres humanos no somos los monstruos autointeresados que pintaba Hobbes ni los ángeles altruistas de Rousseau. Los resultados apuntan a que la visión Humeana constituye una representación más fidedigna de la naturaleza humana, ya que la mayoría de las personas se guían por la reciprocidad.

Kahan menciona la seguridad en que los demás también cooperarán, en que quien se aprovecha de los demás será castigado, como el factor crucial para la creación de un clima que favorezca la cooperación: «si los individuos tienen la confianza en que los demás contribuirán al bien común, responderán de la misma manera»2. Cuando no existe confianza y seguridad en que los demás también cooperarán, por ejemplo, durante encuentros con desconocidos, la reciprocidad se deja de lado y las interacciones se guían por el recelo y la hostilidad dando lugar a un equilibrio de no-cooperación.

Las limitaciones de las personas hacia la cooperación también fueron observadas por el antropólogo británico Robin Dunbar (1992), quien tras pasar años estudiando la relación entre el número de individuos con el que los primates se relacionan socialmente y el tamaño de su neocórtex, concluyó que los humanos solamente son capaces de mantener relaciones de confianza con un máximo de 150 personas al mismo tiempo. El siguiente gráfico muestra la fuerte correlación entre el tamaño del neocórtex de un primate y el tamaño medio del grupo social:
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Figura 1.2.—Correlación entre tamaño del neocórtex y grupo social medio3.

Los límites de la cooperación identificados por Dunbar y Kahan tienen su origen en nuestro ambiente evolutivo; la mayor parte de nuestros instintos se forjaron durante el Pleistoceno, en esta larga etapa los sapiens deambulaban por territorios plagados de peligros en pequeñas hordas de cazadores recolectores que dependían unos de otros para protegerse. Entre los miembros de una misma comunidad, se desarrollaba una tendencia hacia la cooperación, pero los encuentros con extraños eran dominados por el recelo y la hostilidad. A lo largo del libro veremos algunas de las herramientas que el ser humano ha desarrollado para conseguir cooperar a una escala más amplia que la determinada por su pasado evolutivo.

1.2. El mito como herramienta de cooperación

Con el tiempo, el Homo sapiens ha sido capaz de superar sus inclinaciones hacia la desconfianza con extraños, y actualmente la cooperación, incluso entre desconocidos, alcanza los confines más remotos del planeta. Hoy en día, el comercio, la migración, los encuentros sociales, los coloquios, las relaciones profesionales y amorosas entre humanos de cualquier parte del mundo están a la orden del día. ¿Cómo pudo este peculiar primate vencer su recelo innato hacia la cooperación con extraños para pasar a interactuar pacíficamente con miembros de su especie de cualquier parte del planeta? Yuval Harari (2015) afirma que la principal herramienta que permitió al ser humano ampliar la esfera de la cooperación más allá de su círculo más cercano fue la creación de mitos colectivos. «Las personas no tienen ningún instinto para cooperar con extraños y, por tanto, la colaboración en grandes grupos de individuos que no se conocen personalmente entre ellos siempre se basa en ficciones. Cuando un mito colectivo tiene éxito, su poder es inmenso porque permite a millones de extraños cooperar y trabajar hacia objetivos comunes»4.

Harari plantea que el ser humano es el único animal que dispone de la capacidad para crear nuevos mitos de forma rápida y sin tener que esperar a los cambios en las cadenas de ADN; simplemente alterando sus narrativas y creencias —como sucedió con la Revolución Francesa o la Revolución Bolchevique— consigue cambiar la forma en la que coopera. La justicia, los derechos humanos, la política y la religión son ejemplos de creencias compartidas que permiten al ser humano cooperar a una escala mayor que la impuesta por su pasado evolutivo.

Otros animales como los insectos también cooperan, pero de manera muy rígida, predeterminada por su código genético. Por ejemplo, las abejas disponen de sus propios mecanismos de cooperación, estructurados a través de una relación jerárquica —la abeja reina y las clases sociales— que facilitan el trabajo en equipo dentro de la colmena. Pero las abejas, a diferencia de los humanos, no pueden cambiar o reinventar sus mecanismos de cooperación a través de mitologías y establecer una república de abejas. El sapiens es único en su capacidad para crear, alterar y sustituir sus mitos, permitiendo diferentes tipos y mayores grados de cooperación.

Esta capacidad de crear y compartir mitos que facilitan la cooperación de manera flexible y a gran escala fue uno de los factores que permitió al ser humano dominar el planeta Tierra a pesar de ser un primate relativamente débil —un único chimpancé podría desmembrar a un ser humano en pocos minutos, pero su dificultad para cooperar en grandes grupos le hace impotente frente a un ejército de sapiens. La creación de mitos comunes generó la confianza necesaria para capitalizar los instintos humanos hacia la reciprocidad y expandir la esfera de la cooperación más allá de los límites biológicos identificados por Dunbar. Mitos como el nacionalismo permitieron a personas de un mismo territorio aplicar la lógica de la reciprocidad, antiguamente reservada únicamente para los miembros de la tribu, a las interacciones con miembros de otras poblaciones. Por ejemplo, hace dos mil años, los miembros de un estado griego consideraban a los de otros estados como subhumanos, la revolución moral en la Antigua Grecia comenzó cuando se empezó a considerar humanos a todos los griegos por igual, permitiendo la interacción pacífica entre sus habitantes.

La proliferación de mitos comunes permitió a la humanidad construir relaciones mutuamente beneficiosas que los economistas denominan «juegos de suma no-cero» o «juegos cooperativos». Un juego cooperativo es una interacción en la que todos los participantes consiguen mejorar su situación (la marea sube todos los barcos al mismo tiempo). Un ejemplo paradigmático de juego cooperativo es la división del trabajo: si imaginamos un archipiélago con varias tribus en las que los habitantes de una isla son mejores pescando y los de otra isla son mejores recolectando cocos, existe la posibilidad de obtener un beneficio mutuo mediante la especialización y el intercambio de cocos por pescado entre ambas tribus. En el lado opuesto de los juegos cooperativos, se encuentran los «juegos de suma cero» o «juegos competitivos», situaciones en las que los beneficios de un grupo se producen a costa de las pérdidas de otro; para que una persona o tribu pueda enriquecerse debe haber otra tribu o persona empobreciéndose. Por ejemplo, en el caso anterior, los habitantes de la isla de pescadores podrían invadir y esclavizar a los recolectores de cocos.

Así, los seres humanos consiguieron entablar relaciones cooperativas a una escala cada vez mayor. En su libro Nonzero: The logic of human destinity, el periodista Robert Wright afirma que el arco de la historia tiende hacia una mayor complejidad e interdependencia social. La introducción de mitos comunes condujo a la comprensión de que era posible establecer relaciones de mutuo beneficio o «juegos de suma no-cero». Cuando se tejen estos vínculos de cooperación, las suertes de los pueblos se vinculan, conduciendo a un círculo virtuoso de mayor cooperación e interdependencia.

Los mitos facilitaron la cooperación entre un número de personas muy superior a lo dictado por nuestro pasado evolutivo. Sin embargo, en muchas ocasiones, mitos como la nación o la religión no generan la confianza necesaria para permitir la cooperación pacífica. De hecho, a menudo han conducido a guerras y otros conflictos. La herramienta que emergió para facilitar la cooperación en situaciones en las que tener una ideología o religión en común no era suficiente fue el dinero.

1.3. El mito del dinero

Podemos entender el dinero como una herramienta que aparece para facilitar la cooperación en situaciones en las que los mitos abstractos como la religión o el nacionalismo no son capaces de generar la suficiente confianza para permitir el desarrollo de juegos cooperativos como el comercio.

El dinero es un fenómeno social que surge de la acción humana, pero no del diseño humano. Se trata de una herramienta que emerge espontáneamente en diferentes sociedades a lo largo del tiempo para desempeñar tres funciones centrales: la reserva de valor, el medio de cambio y la unidad de cuenta. Estas tres funciones empujan a las personas hacia una mayor cooperación pacífica y una sociedad más rica.

La reserva de valor hace referencia a la función de garantizar un poder de compra futuro. El ser humano siempre ha buscado formas de preservar los frutos de su trabajo para poder consumirlos en el futuro, y ha utilizado todo tipo de bienes como la sal, las conchas, amuletos, cristales preciosos, el ganado etc. Aquellas reservas de valor que eran más escasas y podían intercambiarse con facilidad se convirtieron en dinero. La reserva de valor es socialmente valiosa porque introduce incentivos para el ahorro, el cual da lugar a la acumulación de capital y el desarrollo tecnológico.

Al problema de preservar los frutos del trabajo se añade la inexistencia de una coincidencia de necesidades entre personas: es probable que los excedentes de una persona no sean necesitados por otra, y viceversa. Por ejemplo, un agricultor que tiene una buena cosecha de trigo y quiere intercambiar sus excedentes tiene que encontrar una persona que tenga algún bien de su interés —por ejemplo, huevos— y que además necesite trigo. Sin un medio de cambio indirecto, las personas se ven obligadas a comerciar mediante el trueque. El dinero sirve como medio de cambio indirecto, el agricultor puede intercambiar su trigo por dinero y luego utilizarlo para comprar huevos de una tercera persona. Al disponer de una reserva de valor comúnmente aceptada, los habitantes pueden utilizarla para intercambiar los frutos de su trabajo sin que tenga que haber una coincidencia de necesidades. Así se permite que cada persona maximice su producción, sabiendo que va a poder vender sus excedentes por dinero para más tarde adquirir productos de otra persona.

Finalmente, el dinero también ejerce como unidad de cuenta al facilitar un común denominador y una herramienta de cálculo para tomar decisiones económicas. ¿Cómo saber qué bienes son más valorados por la comunidad? ¿Cómo comparar el valor del trigo con el de las manzanas? Los intercambios mediante dinero crean el sistema de precios que permite calcular el orden de valoración de los bienes dentro de una economía. El sistema de precios guía la producción en la dirección más socialmente eficiente, economizando los bienes más escasos y explotando los bienes más abundantes. Si las personas dejan de comer manzanas y comen más pan, el precio de las manzanas caerá y el del trigo aumentará, incentivando a los agricultores a plantar más cereal y menos árboles frutales. Sin la existencia de un dinero que ejerce como unidad de cuenta, no puede haber señales de precios y la planificación económica eficiente se hace inviable5.

Estas tres funciones del dinero han permitido a la humanidad cooperar a gran escala: a medida que su uso se expandió, las personas y tribus se dieron cuenta de que utilizando la moneda como herramienta económica se generaban resultados más beneficiosos que la autosuficiencia y la violencia. El comercio se expandió dando lugar a redes de interdependencia que reemplazaron los juegos competitivos, como las guerras, por juegos cooperativos como el comercio internacional y la división del trabajo. Esta última es una de las actividades socialmente más provechosas que puede realizar el ser humano ya que incrementa la riqueza de la sociedad, aunque no haya ninguna mejora en las habilidades individuales.

El economista austriaco, Ludwig von Mises afirma que la división del trabajo es el factor clave que da lugar a la sociedad, ya que si los individuos no hubieran previsto que su situación mejoraría dividiendo el trabajo, no habría cooperación social. «El factor que provocó la aparición de la sociedad primitiva y que trabaja continuamente hacia su intensificación progresiva es la acción humana animada por el conocimiento de la mayor productividad que se alcanza bajo la división del trabajo»6.

El poder de la división del trabajo se basa en que hay personas que pueden producir ciertas cosas con menos costes que otras. Esos menores costes dependen de ventajas naturales (mayor capacidad natural de las personas, características climáticas de la zona en la que viven, presencia de recursos naturales, etc.) o adquiridas (habilidades desarrolladas, creación de técnicas, etc.), pero que mediante la especialización y el intercambio pueden incrementar la riqueza de todos.

En un modelo con dos personas, si cada una de ellas se centra en lo que mejor hace, se maximiza la producción agregada. En La riqueza de las naciones (1776) Adam Smith da el ejemplo de una fábrica de alfileres: si un obrero se dedica a realizar todas las tareas que requiere la fabricación de un alfiler, tendría una productividad de un alfiler al día. Si se dividen las operaciones entre distintos trabajadores (uno estira el alambre, otro lo endereza, otro lo corta en trozos iguales, otro lima el extremo donde se coloca la cabeza, otro fija las cabezas, etc.), una fábrica con diez trabajadores produciría 48.000 alfileres por día. Con este modelo de división del trabajo, cada obrero tendría una productividad de 4.800 alfileres al día en vez de un solo alfiler.

La división del trabajo es uno de los ejemplos más poderosos de un juego cooperativo: las personas dejan de verse como rivales que buscan apropiarse de bienes escasos, y pasan a entablar relaciones cooperativas que aumentan la producción y mejoran la situación de todas las partes. Las tres funciones del dinero hacen viable la división del trabajo, ya que permiten preservar el valor de los excedentes (reserva de valor), intercambiarlos por otros bienes (medio de cambio) y realizar valoraciones y cálculos económicos (unidad de cuenta).

En definitiva, el dinero es la herramienta de cooperación más importante que ha ideado el hombre: al facilitar intercambios a gran escala —incluso en situaciones de desconfianza o entre poblaciones que no compartían la misma religión o ideología— permitió a la humanidad entablar relaciones cooperativas cada vez más amplias e hilvanar redes de interdependencia cada vez más elaboradas. En la siguiente sección veremos cómo a pesar de que el dinero ha permitido mayores niveles de cooperación, a menudo es utilizado como instrumento de coacción y redistribución de la riqueza, dando lugar a la sociedad actual, marcada por el clientelismo, la corrupción, la precariedad laboral e inestabilidad económica, y por unos niveles de desigualdad abyectos.

1.4. Historia del dinero

Introducción

A lo largo de la historia las sociedades han usado diferentes tipos de dineros, desde los amuletos de la antigüedad hasta los euros y dólares que utilizamos en la actualidad. En esta sección se explica la evolución del dinero diferenciando cuatro grandes corrientes: dinero mercancía, dinero deuda, dinero fiat y bitcoin. También se reflexiona sobre la eficacia de cada uno de ellos como herramientas de cooperación.

El dinero mercancía es un bien que se utilizaba para realizar intercambios directos, como el oro y la plata. Se trata de un dinero que no tiene ningún riesgo de contrapartida, por ejemplo, al intercambiar una onza de plata por un caballo, ambas partes reciben el bien que desean. Rallo (2014) explica cómo al no tener riesgos de contrapartida, el dinero mercancía ha tendido a utilizarse en situaciones de desconfianza, por ejemplo: «encuentros entre extraños que probablemente no se vuelvan a encontrar» o «en períodos de alta incertidumbre, como las guerras, donde ni siquiera los Estados son confiables»7.

El dinero deuda consiste en utilizar una promesa de pago como dinero, por ejemplo, compro un kilo de plátanos en una frutería y pago con un papel firmado en el que prometo entregar una onza de oro dentro de una semana. El dinero deuda tiene riesgo de contrapartida ya que, la parte adeudada no sabe si se va a cumplir la promesa de pago, por lo que este tipo de dinero ha proliferado en situaciones de confianza y estabilidad. Su principal ventaja frente al dinero mercancía es que aporta conveniencia (facilidad en el transporte y la custodia), pero su valor depende de la capacidad del emisor para hacer frente a su pago en dinero mercancía.

El dinero fiat es el dinero emitido por un Estado e impuesto sobre la población mediante leyes de curso legal y cobro de impuestos. Este tipo de dinero no está vinculado a ningún bien escaso como el oro o la plata, y puede ser producido sin restricciones por el Estado. Su riesgo de contrapartida es aún mayor que el del dinero deuda, ya que en cualquier momento el emisor puede aumentar la producción conduciendo a la devaluación o incluso el repudio del dinero. Históricamente gobiernos y oligarquías siempre han terminado abusando del poder sobre la producción de dinero fiat hasta anular su valor.

Finalmente, estudiaremos bitcoin, el primer dinero digital de la historia, que nace con la pretensión de solventar las carencias de los dineros anteriores; ofreciendo a la población una alternativa monetaria que no puede ser controlada por ninguna institución pública o privada, sin riesgos de contrapartida y sobresaliendo en su desempeño de las tres funciones del dinero.

1.4.1. Dinero mercancía

Las sociedades primitivas utilizaban como dinero objetos coleccionables que eran difíciles de producir y de falsificar como conchas y amuletos. En su ensayo sobre los orígenes del dinero, «Shelling out», Szabo (2002) explica cómo estos protodineros estaban compuestos por materiales muy escasos, que requerían de horas de trabajo y habilidad para ser producidos8. Entre los dineros mercancía más universalmente usados destacan las conchas marinas que llegaron a considerarse medio de cambio legal en 1636 por los nativos americanos y los primeros colonos europeos. Ammous (2017) menciona cómo las conchas más utilizadas eran las más escasas y difíciles de encontrar9 ; sin embargo, con el desarrollo de la navegación, los barcos fueron capaces de recolectar cada vez más conchas del fondo marino. El aumento de la oferta condujo a la devaluación y su abandono como dinero al dejar de actuar como reservas de valor10.

En África Occidental, las poblaciones utilizaban como dinero collares de cristales llamados aggry beads. Los aggry beads mantenían su valor porque el cristal era un material muy escaso en la zona; además, eran duraderos y fáciles de transportar. Sin embargo, cuando los primeros exploradores visitaron África en el siglo VI, se dieron cuenta de que podían aprovecharse de la situación, y en un proceso encubierto comenzaron a intercambiar cristal barato proveniente de Europa por los recursos locales. La historia de los collares africanos nos muestra una lección que vale la pena tener presente a lo largo del libro: la producción de nuevo dinero, por pequeña que sea, siempre da lugar a redistribuciones de la riqueza de los usuarios a los primeros receptores del nuevo dinero. Además, si el nuevo dinero se introduce de manera silenciosa, los productores pueden apoderarse de gran cantidad de riqueza lentamente. Las aggry beads pasaron a conocerse como los collares de la esclavitud por su rol habilitador del comercio de esclavos hacia Estados Unidos.

Con la evolución de la minería y la metalurgia, la humanidad encontró metales preciosos, difíciles de extraer, que terminaron sustituyendo los dineros de la antigüedad. Las sociedades convergieron hacia el oro y la plata, que gracias a su durabilidad y escasez mantenían su valor relativamente estable. Los dineros mercancía permitieron extender la cooperación mediante grandes rutas comerciales, como la ruta de la seda, pero no estaban libres de carencias. Los intercambios mediante oro eran ineficientes y estaban plagados de riesgos: el mineral era difícil de transportar y de verificar, y podía ser falsificado o rapiñado por asaltantes, bandidos o piratas en cualquier momento. Además, el metal amarillo es muy difícil de dividir y en ocasiones no es tan reconocible —existen materiales como el plomo o tungsteno que son muy difíciles de diferenciar del oro real. Por último, aunque el oro es un elemento relativamente escaso, en ocasiones se producen grandes hallazgos —como los del Imperio español en Sudamérica— que aumentan la producción devaluando y comprometiendo la función central del dinero, la reserva de valor.

En el siglo XVI la insaciable sed de oro de los conquistadores españoles condujo al colapso del propio imperio, cuanto más oro y plata minaban para financiar sus guerras, menos valían los metales preciosos. Entre los años 1540 y 1640, el precio de la comida —que durante los siglos anteriores se había mantenido estable— aumentó de manera sustancial por la minería desbocada del Imperio español11. Lo que los monarcas españoles no apreciaron fue que, si todo se mantiene igual, un aumento de la cantidad de dinero simplemente produce un aumento de precios. La riqueza real de una nación no proviene de crear más dinero, sino de más factores productivos: campos de cultivo, talleres de lana, fábricas, etc.

En conclusión, de las tres funciones del dinero: reserva de valor, medio de cambio y unidad de cuenta, los dineros mercancía como el oro desempeñaban las tres funciones de manera totalmente subóptima, ya que la reserva de valor siempre era vulnerable a nuevos hallazgos del bien, la función de medio de cambio se veía limitada por los inconvenientes y riesgos de transportar grandes cantidades de conchas o metales, y la función de unidad de cuenta se complicaba por ser bienes difícilmente divisibles. Estas limitaciones dieron lugar a sociedades con poco comercio y cooperación, y poca división del trabajo, frenando el progreso tecnológico y social. Además, al no existir un mito del dinero que uniese a las poblaciones, se ponía más peso en otros mitos como la religión, dando lugar a más dogmatismo y conflictos interreligiosos.

1.4.2. Dinero deuda

En Europa, el dinero deuda se popularizó entre el siglo XV y el siglo XVI, cuando los orfebres comenzaron a custodiar el oro de sus clientes, y a cambio entregaban un certificado de depósito. Los certificados proliferaron, ya que podían ser canjeados por una cantidad de oro en cualquier momento, y ofrecían una forma conveniente de intercambiar, transportar y custodiar el oro.
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Figura 1.3.—Certificado de oro del año 186312.

El dinero deuda nació como una forma de solventar las carencias del dinero mercancía: la función de reserva de valor se asegura al anclarse a una cantidad fija de dinero mercancía, además, la custodia se volvía mucho menos costosa y riesgosa, ya que guardar un trozo de papel que da derecho a una onza de oro es mucho más fácil que almacenar la propia onza. La función de medio de cambio se mejoraba enormemente al no ser necesario llevar lingotes de oro y onzas de plata para adquirir un producto, intercambiar papel era mucho más conveniente. Por último, la función de unidad de cuenta también se mejoraba, ya que el dinero deuda podía tener cualquier denominación en peso (onzas de oro, gramos de oro, etc.). Sin embargo, el dinero deuda tenía una enorme desventaja frente al dinero mercancía; introducía el riesgo de contrapartida. Mientras que con el oro una vez que se realizaba un intercambio desaparecen los riesgos de contrapartida, con el dinero deuda siempre había que confiar en la solvencia de quien emitía los certificados. Había un riesgo constante de que, a la hora de ir al banco a canjear los papeles por su peso en oro, el banquero podría no tener suficiente metal para realizar el pago.

Inicialmente, los banqueros eran cuidadosos con el oro y se aseguraban de mantener todo el metal en depósito pero, con el tiempo, se dieron cuenta de que era poco probable que todo el mundo acudiese a canjear sus certificados al mismo tiempo, por lo que existía una oportunidad de negocio emitiendo préstamos y creando más certificados de oro del que había sido depositado, convirtiéndose en creadores de dinero13. Cuantos más certificados emitían, más ganaban con intereses, pero también se arriesgaban a una estampida bancaria. Si muchos depositantes acudían a reclamar su oro al mismo tiempo, el orfebre no podría pagar los depósitos y quebraría.

Y esto fue lo que ocurrió con el dinero deuda desde sus inicios. En 1661, el banquero holandés Johan Palmstruch emitió los primeros certificados de depósito en oro, y solo 3 años más tarde el banco colapsó porque había emitido más certificados que oro tenía en depósito —esta práctica es conocida como reserva fraccionaria, y está detrás de la fragilidad del sistema bancario actual. La proliferación del dinero deuda dio lugar a una concatenación de estampidas bancarias y crisis financieras que marcaron los siglos venideros, creando un clima de constantes quiebras bancarias y desconfianza. Bagus y Howden (2011) describen cómo en todos los casos donde se practicaba la reserva fraccionaria, desde los primeros bancos en Venecia y Florencia en el siglo XIV pasando por los bancos de la ciudad de Barcelona y Sevilla en el siglo XVI, existieron abusos en la producción de dinero que condujeron al eventual colapso de las entidades. En ocasiones, la estabilidad del negocio bancario se consiguió de dos maneras: los bancos privados formaron un cártel y presionaron al Estado para formar un banco central encargado de rescatarles y socializar sus pérdidas, o bien el propio Estado creó un banco central para tomar el control del negocio bancario con el fin de financiar guerras mediante la impresión de moneda14.

La inestabilidad inherente de la banca de reserva fraccionaria condujo a la creación de bancos centrales, instituciones de origen privado a las que el Estado otorgaba un monopolio sobre la emisión de dinero deuda. Este contubernio entre el Estado y la banca privada permitió la socialización de las pérdidas de la actividad bancaria entre el conjunto de la población. Con el apoyo del Estado, cada vez que los bancos se excedían en la producción de dinero, el dinero deuda se redenominaba y los depositantes perdían una parte de su riqueza. En el año 1933, sumidos en la Gran Depresión y con un sistema financiero arruinado, el Congreso de Estados Unidos prohibió la tenencia de oro, obligó a los ciudadanos a entregar el metal precioso al gobierno a cambio de 20 $ por onza, y un año más tarde devaluó el dólar a 35 $ la onza.

En definitiva, la introducción del dinero deuda permitió solventar los problemas del dinero mercancía al ofrecer una forma más fácil de transportar y custodiar el dinero. Sin embargo, la humanidad pasó de usar un activo real como dinero a utilizar una deuda cuya validez dependía de la confianza en el emisor. Esta confianza fue abusada sistemáticamente hasta llegar a la constitución de los bancos centrales, instituciones encargadas de socializar las pérdidas de las burbujas especulativas de los bancos privados y de tomar el control del dinero para financiar gastos impopulares, tradicionalmente las guerras. Tras la Segunda Guerra Mundial, en la pequeña ciudad de Nueva Hampshire se firmó el acuerdo de Bretton Woods, un acuerdo monetario de la posguerra que vinculaba las monedas de todo el mundo al dólar americano. El dólar estaba fijado en oro a un precio de 35 $ por onza, por lo que el resto de monedas también se mantenían unidas al oro. El sistema de Bretton Woods duró unos 25 años; pero en agosto de 1971 Richard Nixon convocó una rueda de prensa de emergencia en la que realizó el siguiente anuncio:

He ordenado al secretario [John] Connally que suspenda temporalmente la convertibilidad del dólar en oro u otros activos de reserva.

Dicen que no hay nada más permanente que una medida temporal del gobierno, y la suspensión de la convertibilidad directa del dólar estadounidense con respecto al oro no fue una excepción. El Shock de Nixon puso fin al dinero deuda y dio inicio a un experimento económico novedoso, un dinero que no está vinculado a ningún bien escaso, que se impone y se controla desde el Estado, el dinero fiat.

1.4.3. El dinero fiat

Desde el año 1971, el mundo opera bajo un nuevo paradigma monetario impuesto desde el Estado, el dinero fiat. La expresión dinero fiat tiene su origen en el latín fiat, que significa ‘hágase’ (como en fiat lux, hágase la luz), y hace referencia a un sistema monetario que se impone por decreto, mediante leyes de curso legal y exigiendo el pago de impuestos en dicha moneda.

Bajo el dinero deuda, la creación de dinero debía estar respaldada por una cantidad correspondiente del metal precioso, restringiendo el endeudamiento y la capacidad de los Estados para aumentar la cantidad de moneda en circulación. Pero desde el fin de Bretton Woods, el mundo pasó a operar bajo un sistema monetario basado no en la escasez de un bien concreto, sino en la confianza de que el Estado lo produzca a un ritmo lo suficientemente lento para que preserve su valor.

Al no estar vinculado a ningún bien escaso, el dinero de los bancos centrales puede ser producido por quien lo controla sin ninguna restricción; en cualquier momento un banquero central puede duplicar o quintuplicar la cantidad de dinero en circulación. Este sistema otorga a los políticos y oligopolios un poder inédito sobre la economía, los burócratas de los bancos centrales tienen hoy más poder que ningún empresario en la historia. Como veremos más adelante, este poder es abusado sistemáticamente, dando lugar a la sociedad actual marcada por la corrupción, el clientelismo, la desigualdad y la inestabilidad económica.

Con el objetivo de mantener la confianza en el valor del dinero fiat, los Estados delegan la gestión del dinero a bancos centrales supuestamente independientes. Como veremos a continuación, la independencia del banco central ha sido socavada sistemáticamente, y la producción de dinero siempre ha terminado a disposición de gobiernos, oligopolios y plutocracias. Cuando los primeros toman el control del dinero, estos lo producen para financiar guerras y evitar ajustar los presupuestos, mientras que los segundos tienden a utilizarlo como herramienta para socializar pérdidas, parasitar la economía productiva y redistribuir riqueza de las clases más bajas hasta su bolsillo. En los siguientes párrafos se revisan varios casos históricos en los que el dinero fiat fue sobreproducido por gobiernos y oligarquías hasta su obliteración, dando lugar a catástrofes sociales, económicas y humanitarias.

Financiar guerras-Alemania Weimar

El siglo XX fue el siglo del poder estatal por antonomasia en Europa; los totalitarismos comunistas y fascistas se apoderaron de la planificación económica y monetaria. La no convertibilidad del dinero fiat permitió a los Estados financiar sus desventuras bélicas sin la necesidad de recaudar impuestos. Por primera vez podían pagar la pólvora y las armas mediante la impresión de dinero.

En Europa, uno de los primeros Estados en adoptar el dinero fiat fue Alemania, quien en 1914 suspendió la convertibilidad del dinero deuda en oro para financiar la Primera Guerra Mundial. En los siguientes cuatro años, la oferta monetaria aumentó un 600 %15 y, tras la guerra, el Estado alemán continuó imprimiendo dinero para pagar las onerosas deudas que le habían sido impuestas en el Tratado de Versalles. Alemania sufrió una de las peores hiperinflaciones de la historia, y la sociedad perdió los beneficios de la cooperación como el comercio y la división del trabajo, dando lugar a niveles de pobreza abrumadores. Finalmente, el gobierno puso fin a la inflación en 1923 al introducir el nuevo dinero «Rentenmark», respaldado por el valor de las tierras y bienes industriales existentes en el país. Esta solución vinculaba el dinero a bienes reales, e impedía la emisión de más dinero sin respaldo16.

Estimular la economía-Francia de la posguerra

Una de las primeras decisiones tras la victoria aliada en Francia fue la nacionalización del Banco de Francia en diciembre de 1945. En vez de limitar la producción de dinero a la producción de bienes en la economía como harían los alemanes en 1948, el gobierno socialista francés imprimió grandes cantidades de dinero para financiar el déficit público. La cantidad de francos en circulación aumentó de 500 mil millones en 1945 a 1,8 billones en 1952, y 3,5 billones en 195717. Entre el año 1945 y 1953 los precios se multiplicaron por cuatro, dañando de sobremanera a los pensionistas, pequeños empresarios y la clase media. Los ricos se protegieron de la devaluación del franco invirtiendo en oro y otros bienes escasos.

Los franceses pensaban que imprimiendo dinero para pagar el gasto público podrían crear más riqueza pero, como se ha visto en la introducción, cualquier cantidad de dinero es suficiente para una economía y la idea de estimular la economía imprimiendo dinero es absurda; imprimir más papelitos de colores nunca puede crear más comida, carreteras o fábricas.

Monetización del déficit-Latinoamérica

Alemania y Francia nos han mostrado cómo un gobierno puede destruir el sistema monetario con la ayuda de una guerra mundial, pero Latinoamérica nos demuestra cómo los gobiernos también son capaces de arruinar el sistema monetario en tiempos de paz. La historia de Latinoamérica está repleta de desventuras monetarias, pero el ejemplo por antonomasia de cómo el dinero fiat puede destruir una economía sana se encuentra en Argentina.

La historia económica del país austral nos muestra cómo un gobierno decidido e intrépido puede tomar el mando de una de las naciones más prósperas del mundo y utilizar el sistema monetario para convertirla en un escaparate de miseria y pobreza. Al final de la Segunda Guerra Mundial, Argentina era uno de los países más ricos del mundo, se decía que por el Banco Central no se podía circular porque estaba abarrotado de lingotes de oro. Pero durante los años siguientes, los gobiernos comenzaron a gastar más de lo que ingresaban dando lugar a un fuerte aumento de la deuda y del déficit público como muestra la siguiente figura 1.4.

El gobierno continuó pagando el desequilibrio presupuestario mediante la impresión de dinero, dando lugar a tasas de inflación cada vez más elevadas que culminaron en la hiperinflación de 1989. La financiación del gasto público insostenible, el proteccionismo económico y la devaluación de la moneda devoraron salarios, generaron revueltas, saqueos y provocaron un aumento de la pobreza sin precedentes: el porcentaje de personas viviendo en la pobreza pasó del 5 % a comienzos de 1975, al récord histórico de 47,3 % en octubre de 198918. Los políticos argentinos no aprendieron la lección y durante las décadas siguientes continuaron realizando todo tipo de experimentos monetarios que mantuvieron al país en la pobreza. Durante el corralito de 2001, el gobierno argentino impuso restricciones de la libre disposición de dinero en efectivo. Los políticos salieron en televisión asegurando que el dinero estaba seguro, que no cundiera el pánico y que la gente no acudiera en masa a retirar sus ahorros. De un día para otro los bancos cerraron, se impidió a la gente retirar de su cuenta y la moneda se devaluó un 74 %. Los colapsos del dinero fiat suceden a gran velocidad: a las 8 de la mañana era posible comprar un cruasán en una cafetería de Buenos Aires por un peso, a las 10 a.m. el mismo cruasán costaba 3 pesos, y a las 12 a.m. ningún establecimiento acepta pesos, solamente dólares u oro. Argentina nos muestra cómo el dinero fiat permite que un gobierno expolie la riqueza de toda una generación y arruine la economía para las generaciones venideras.19

[image: ]

FUENTE: Econométrica con base en Mecon (salvo 2007-2015, estimación econométrica).

Figura 1.4.—Resultado sector público consolidado en % del PIB en Argentina19.

La nefasta estrategia de imprimir dinero para pagar el gasto público ha sido seguida por multitud de gobiernos que han preferido mantener al electorado contento en el corto plazo antes que realizar los recortes necesarios para equilibrar el presupuesto. En Brasil ocurrió una situación similar, el gobierno financió el déficit público mediante la emisión de dinero provocando una alta inflación20. El coste de vida en São Paulo aumentó en un 27 % en 1976, y en un 38 % en 197721, los ricos se protegían de la inflación indexando sus contratos de alquiler a la inflación, pero los salarios mínimos y las pensiones no se ajustaban al mismo ritmo. La inflación y los controles de precios agudizaron la crisis económica e hicieron desaparecer los artículos de los comercios brasileños.

El problema de fondo es algo que cualquier persona, excepto los políticos y los economistas que los asesoran, parece entender: imprimir más dinero no crea más riqueza, del mismo modo que imprimir más entradas para el Camp Nou no crea más asientos. Pero las naciones siguen tropezando con la misma piedra: imprimen dinero para pagar salarios, pasividades y gastos con una moneda que se infla día a día, lo que alimenta nuevos conflictos, reclamos, controles, desabastecimiento y paraliza al sector real ya que especular se vuelve más rentable que producir. La misma dinámica se puede observar hoy en día en Venezuela, donde la hiperinflación ha causado una de las mayores crisis de refugiados del siglo XXI: en 2019 más de 4 millones de personas habían huido de la miseria en Venezuela; solo Siria tiene una cifra mayor de refugiados22.

Oligopolio financiero-Ecuador

Mientras que los gobiernos tienen una propensión a explotar el sistema monetario hasta destruirlo, las instituciones privadas como el oligopolio financiero tienden a ser más prudentes. Los bancos son conscientes de que la supervivencia de su negocio depende de la confianza en la moneda, por lo que tienden a parasitar la economía al socializar sus pérdidas sin llegar a destruir el sistema monetario, como vimos durante la Gran Recesión.

Sin embargo, en algunos casos, la propia banca privada ha sido tan avariciosa e incompetente que también ha conseguido destruir el sistema monetario; es el caso de la República de Ecuador. En el año 1998 el país sufría una crisis económica que se agudizó cuando el cártel bancario comenzó a dar préstamos indiscriminados a empresas de las que ellos mismos eran propietarios para luego impagarlos. Antes de formalizar el impago, los oligarcas cambiaron los sucres —la moneda nacional— por dólares y huyeron a Miami con los ahorros de sus compatriotas. La crisis de Ecuador provocó un colapso económico monumental que obligó a gran parte de la población a emigrar al extranjero. Las consecuencias del colapso monetario ecuatoriano fueron notables en España; en junio de 2004 había 500.000 ecuatorianos residiendo en España, cuando en 1998 no llegaban tan siquiera a 40.00023.

El sistema monetario actual confiere un poder extraordinario a quien lo controla; al no estar anclado a ningún activo real como el oro o la plata, los bancos centrales pueden producir dinero sin ninguna restricción, y este siempre termina subordinado a los intereses de gobiernos y grandes fortunas. El oligopolio financiero causa burbujas especulativas cuyas pérdidas socializan sobre el conjunto de la población, mientras que los gobiernos imprimen dinero para intentar estimular la economía, financiar el gasto público y las guerras, dando lugar a la dilapidación de la moneda y el repudio monetario.

La historia desastrosa del dinero fiat muestra los problemas de utilizar un dinero que depende de la confianza en el emisor y sugiere que no será un experimento sostenible en el tiempo. Steve H. Hanke y Nicholas Krus (2012) documentaron 56 casos de hiperinflación del siglo XX, y encontraron que en los casos más agresivos como Hungría y Zimbabue, los precios se duplicaban cada 15 horas, mientras que en el caso más conservador de Taiwán lo hacían cada 51 días. En todos los casos, la devaluación del dinero condujo al caos y a la ruina económica; sin un dinero estable, la división del trabajo y el comercio a gran escala son inviables, y las personas se ven obligadas a recurrir a la violencia para sobrevivir.

Cuando el dinero fiat es controlado por oligopolios como el cártel bancario —como ocurre en muchas democracias occidentales— se utiliza para financiar rescates bancarios y otro tipo de beneficios para las clases más pudientes en detrimento de los más desfavorecidos. Muchos ciudadanos son conscientes de que la producción de dinero está devaluando sus ahorros, pero al no disponer de una alternativa monetaria viable, se resignan a utilizar un dinero que les perjudica.

1.4.4. Bitcoin

Bitcoin se crea en el año 2008 con el propósito de ofrecer una alternativa al sistema monetario actual. El creador de la moneda virtual, Satoshi Nakamoto, era consciente de que el problema central del dinero fiat es que depende de la confianza en que los agentes públicos y privados que lo controlan no lo utilicen para avanzar sus intereses particulares. Sin embargo, la confianza siempre acaba siendo quebrantada, el ser humano se corrompe fácilmente como expresaba el propio Satoshi en un foro de criptografía:

«El problema fundamental del dinero convencional es toda la confianza que se requiere para hacerlo funcionar. Debemos confiar en el banco central para que no devalúe la moneda, pero la historia del dinero fiat está llena de abusos de esa confianza. Debemos confiar en que los bancos mantengan nuestro dinero y lo transfieran electrónicamente, pero lo prestan en olas de crédito con una mínima fracción en reserva»24.

Por ello, Satoshi buscó crear el primer dinero descentralizado de la historia, un sistema monetario que no pudiera ser controlado por ningún gobierno ni institución privada. Para ello recurrió al universo digital; los ceros y unos del código binario no tienen motivaciones ni intereses particulares. El sistema de Nakamoto sigue unas reglas transparentes que todos conocemos, pero que ninguna persona ni institución puede alterar.

Bitcoin ofrece un nuevo paradigma monetario construido sobre axiomas inmutables, determinados por algoritmos matemáticos y sin ningún espacio para la arbitrariedad, la corrupción y la incompetencia. La invención de Nakamoto sustituye la confianza en burócratas por la confianza en las matemáticas y criptografía que no pueden ser corrompidas por nadie. De esta manera, se consigue un dinero transparente y justo; ninguna persona o institución, independientemente de su nivel de riqueza, popularidad, poder o influencia puede modificar las normas de bitcoin para su beneficio particular.

La moneda digital introduce una política monetaria totalmente transparente, basada en dos pilares: escasez absoluta y descentralización.

1.Escasez absoluta: bitcoin tiene un límite de 21 millones de monedas y nadie puede crear más unidades, tratándose del primer y único activo estrictamente escaso conocido por el hombre.

2.Descentralización: por primera vez en la historia, bitcoin permite transportar y preservar riqueza sin la autorización de ninguna institución pública o privada.

La escasez absoluta presenta un nuevo paradigma en el que los bancos centrales no pueden acuñar nueva moneda a su antojo para favorecer a ciertos sectores de la población, y los Estados no pueden financiarse a través de la inflación. Bajo un patrón bitcoin, los rescates bancarios y las inyecciones de capital de 2008 habrían sido totalmente inviables y el Estado necesitaría financiarse de manera directa, mediante impuestos, siendo obligado a rendir cuentas de sus presupuestos.

La descentralización hace referencia a que la toma de decisiones sobre las reglas de bitcoin se realiza siempre de manera descentralizada, de forma que no existe una persona ni órgano que pueda modificar el sistema para su beneficio. Bitcoin funciona como un organismo distribuido en miles de ordenadores por todo el mundo y nadie tiene el control de la red. La descentralización de la red entrega la soberanía monetaria al individuo, protegiéndolo de los abusos de sus gobernantes. Así, cualquier persona, independientemente de su nacionalidad, religión o género puede utilizar bitcoin sin miedo a ser censurada.
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2.
EL SISTEMA MONETARIO ACTUAL-DINERO FIAT

«Si la gente entendiese cómo funciona nuestro sistema financiero, creo que habría una revolución antes de mañana».

HENRY FORD

Desde una edad temprana tuve fascinación por la economía, veía la importancia que tenía en la vida de las personas y comencé a interesarme por su funcionamiento. En el instituto, estudiamos contabilidad, competencia perfecta y la ley de la oferta y la demanda; sin embargo, había una opacidad absoluta alrededor del funcionamiento del dinero. Unos años más tarde, contacté con uno de mis mejores amigos, que en aquella época estaba cursando el segundo año de Ciencias Económicas y le pedí que me explicara el proceso mediante el cual se produce el dinero. Me quedé anonadado al escuchar que lo desconocía por completo, y que ni siquiera formaba parte del currículo de su carrera. ¿Cómo podía estar fuera del dominio público el proceso de producción del dinero? ¿La gente pasa tantas horas de su vida decidiendo cómo ganarlo, gastarlo, ahorrarlo e invertirlo, y no sabemos quién lo produce ni bajo qué reglas lo hace?

Con el tiempo me di cuenta de que el sistema monetario actual es uno de los entramados más enrevesados y difíciles de comprender a los que uno se pueda aproximar. El nivel de complejidad surge de la motivación de ofuscar sus mecanismos y hacer que sea imposible de entender para la mayoría de las personas. Las reglas que regulan el funcionamiento del dinero fiat son tan confusas que ni siquiera muchos economistas son capaces de explicarlas. Como en muchas otras situaciones de ocultación, la opacidad no es casual, sino que esconde una realidad incómoda: el control de los bancos centrales sobre el dinero lo aleja de su función central de actuar como instrumento de cooperación y lo convierte en una potente herramienta de explotación, extracción de rentas y coacción. En las siguientes páginas estudiaremos cómo el dinero de los bancos centrales sirve como herramienta de redistribución de riqueza con efectos desastrosos sobre la economía y la sociedad.

2.1. Funcionamiento del dinero fiat

Como hemos visto, para que un dinero pueda funcionar correctamente debe actuar como una buena reserva de valor. Los economistas de escuelas heterodoxas como la Escuela Económica Austriaca enfatizan en que para que un dinero funcione adecuadamente y perdure en el tiempo, debe ser muy difícil o imposible aumentar su oferta. Durante siglos, la humanidad utilizó metales preciosos como el oro y la plata no por un capricho del destino, sino porque son muy difíciles de producir y por tanto mantienen su valor.

Sin embargo, la economía ortodoxa, capitaneada por la Escuela Keynesiana y Monetaria, argumenta que la oferta de dinero debe controlarse para el correcto funcionamiento de la economía. El cercenamiento del vínculo entre el dinero y el oro en 1971 por Richard Nixon permitió a estos teóricos un control absoluto sobre el sistema monetario. Hoy en día los dineros fiat como el dólar, el euro y la libra solamente tienen valor porque confiamos en que sean gestionados de manera prudente para que preserven su poder de compra. Es por eso que, a este dinero, por extensión, se le llama también «dinero fiduciario» (del latín fides, «fe») puesto que necesita de la fe y la confianza del pueblo, que de ese modo le otorga valor.

Históricamente esta confianza ha sido quebrantada sistemáticamente por gobiernos y oligopolios que subordinan la producción de dinero a sus intereses particulares. La trayectoria de los dineros nacionales confirma esta dinámica: la siguiente tabla muestra diez países que vieron el volumen de dinero aumentar en más del 100 % anual durante las últimas décadas dando lugar a colapsos hiperinflacionarios.

La hiperinflación es un fenómeno exclusivo del dinero fiat, con consecuencias sociales desastrosas. Al no disponer de un dinero con valor estable, no puede haber división del trabajo ni comercio, y las personas pierden la confianza necesaria para la cooperación, quedando abocadas a una economía basada en la violencia y la subsistencia.25

TABLA 2.1
Los diez países con mayor crecimiento medio anual de la oferta monetaria, 1960-20151

	País	Crecimiento medio
	Nicaragua	480,24
	República Democrática de Congo	410,92
	Angola	293,79
	Brasil	266,57
	Perú	198,00
	Bolivia	184,28
	Argentina	148,17
	Ucrania	133,84
	Azerbaiyán	109,25
	Armenia	100,67


Pero incluso dentro de los territorios que han aplicado una política monetaria más controlada, el dinero fiduciario ha tenido un desempeño lamentable; en los países de la OCDE, la cantidad de dinero en circulación entre 1990 y 2015 aumentó a un ritmo del 7,15 % anual26, es decir, se ha duplicado cada 10 años. Llegados a este punto vale la pena preguntarse si se ha multiplicado la masa monetaria pero no lo han hecho los salarios y las pensiones, ¿dónde ha ido a parar el nuevo dinero? Como veremos más adelante, el nuevo dinero va a parar a los bolsillos del Estado y las grandes fortunas que lo utilizan para enriquecerse mediante la especulación, dando lugar al brutal aumento de la desigualdad de las últimas décadas.

La trama del dinero fiat tiene dos personajes principales: el primero, es el Banco Central, una institución estatal que supuestamente lo gestiona para el bien común. El segundo, el oligopolio financiero, encargado de la producción de dinero mediante la emisión de préstamos. Los bancos centrales se presentan como los héroes de la novela, organismos aparentemente independientes, con objetivos estrictamente técnicos, como por ejemplo un nivel de inflación supuestamente saludable para el correcto funcionamiento de la economía. En la práctica, en la estafa del dinero fiduciario solo hay villanos, y la producción de dinero siempre termina corrompida por el cártel bancario, las oligarquías, las grandes fortunas o el propio gobierno.

2.1.1. Los bancos privados

En una encuesta sobre el negocio bancario27, el 33 % de los participantes afirmaba creer que el dinero que deposita en el banco es custodiado en una «caja fuerte» como hacían los primeros orfebres del siglo XIV. El otro 66 % de los encuestados creía que los bancos actúan como intermediarios financieros, canalizando los ahorros de sus clientes hacia la financiación de actividades económicas como la construcción de viviendas o la creación de empresas. En realidad, los bancos privados no son ni cajas fuertes ni intermediarios financieros, sino que actúan como los principales productores de dinero de la economía, como explica el Banco de Inglaterra:

«Una idea errónea pero común es que los bancos actúan como simples intermediarios, prestando los depósitos de los ahorradores. Según esta visión equivocada, los depósitos se “crean” por las decisiones de ahorros de los hogares, y los bancos “prestan” este ahorro a los demandantes de préstamos, por ejemplo, a empresas que quieren financiar inversiones o a personas que quieren adquirir una vivienda»28.

El Banco de Inglaterra continúa explicando que, en realidad, los depósitos bancarios se crean cada vez que un banco emite un préstamo sin necesidad de que haya un ahorro previo. Estos depósitos componen la mayor parte del dinero en circulación, son utilizados en el 97 % de las transacciones29. El sistema bancario actual opera bajo una promesa que es imposible de cumplir, cuando depositamos nuestro salario en nuestra cuenta corriente, se nos promete que podremos retirar los euros en cualquier momento. Sin embargo, los bancos solo mantienen una pequeña fracción de euros en reserva, el resto se emite en forma de préstamos de larga duración.

Estas prácticas bancarias, conocidas como la reserva fraccionaria y el descalce de plazos, son el mecanismo mediante el cual la banca privada aumenta la cantidad de dinero en circulación. Sin embargo, existe un riesgo inherente a todo depósito bancario: si el banco comienza a financiar inversiones especulativas que no son rentables, podría verse abocado a la iliquidez o incluso a la insolvencia. Pero, si existe un riesgo de contrapartida, ¿por qué tiene el mismo valor un euro en un depósito bancario que un euro en mano o en una caja fuerte? El único motivo por el que estos pasivos bancarios se utilizan como dinero es porque el Estado garantiza su valor mediante dos mecanismos:

—Fondos de garantías de depósitos bancarios: en caso de quiebra bancaria, el gobierno garantiza los depósitos bancarios hasta un máximo de 100.000 € por depositario.

—Banco Central como prestamista de última instancia: en casos de iliquidez, el Banco Central actúa como prestamista de última instancia de los bancos.

En el fondo, aunque los depósitos bancarios parecen ser pasivos de entidades privadas, la garantía estatal los convierte en pasivos del contribuyente. Se trata de una subvención masiva a la actividad bancaria, cuya emisión de préstamos no se ve limitada por la disponibilidad de ahorros. Uno podría pensar que los bancos realizan una actividad social al crear nuevo dinero financiando actividades productivas como la creación de empresas pero, en realidad, como los beneficios se privatizan, pero los riesgos se socializan, la mayor parte del nuevo dinero se dirige a financiar las actividades más arriesgadas y con mayor potencial de lucro como la especulación en los mercados inmobiliarios y financieros. Entre 2000 y 2009, el 40 % del nuevo dinero financió la especulación inmobiliaria, el 37 % la especulación en los mercados financieros, y solo una parte pequeña entró en la economía real30.
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Figura 2.1.—¿A dónde va el dinero?31.

2.1.2. El Banco Central

Hemos visto cómo la mayor parte del dinero fiat es producido por bancos privados mediante la emisión de préstamos, mientras que el Banco Central es la institución que supuestamente garantiza la estabilidad del sistema monetario. Los bancos centrales son conscientes de que si un dinero no actúa como reserva de valor, será abandonado por la población, por lo que utilizan una serie de herramientas para intentar mantener su valor relativamente estable. En la práctica, los bancos centrales siempre terminan sucumbiendo a las presiones de políticos y oligarcas, creando nuevo dinero para financiar programas de gasto público, guerras o rescates bancarios.

Puesto que, bajo el sistema actual, el dinero es deuda, los bancos centrales controlan la producción de dinero influenciando la oferta y la demanda de préstamos en la economía. Por el lado de la oferta, el coste de emitir un préstamo es muy bajo y los riesgos inexistentes, los banqueros saben que en caso de que haya pérdidas serán rescatados con dinero público. Por ello, los bancos comerciales están incentivados a emitir préstamos sin discreción con el fin de maximizar sus beneficios. Para poner coto a la oferta de préstamos, los bancos centrales imponen requerimientos de capital y de reservas a los bancos privados32.

Pero la producción de dinero no depende solamente de la oferta, sino también de la demanda; si los bancos comerciales ofrecen hipotecas y préstamos, pero el público no los demanda, no se creará nuevo dinero. La demanda de cualquier bien depende de su precio; cuando este se reduce, las personas demandan más, y viceversa. Con los préstamos ocurre más de lo mismo, cuando el precio de un préstamo —o el tipo de interés— se reduce, aumenta la demanda. Para controlar la oferta y la demanda de dinero, los bancos centrales manipulan las tasas de interés: cuando quiere incentivar la producción de dinero, reducen los tipos de interés esperando que la sociedad demande más crédito, y viceversa. El Banco Central dispone de dos mecanismos para fijar las tasas de interés y con ello manipular la producción de dinero: la tasa de descuento y las operaciones de mercado abierto.

Tasa de descuento

La tasa de descuento es la tasa de interés a la que los bancos comerciales pueden financiarse con el Banco Central. Esta herramienta permite aumentar o reducir el tipo de interés mínimo de la economía, ya que ningún banco está incentivado para ofrecer financiación a un tipo de interés menor al ofrecido por el Banco Central. La tasa de descuento solo modifica los tipos de interés a corto plazo, pero en la práctica una reducción de la tasa de descuento reduce los intereses en el conjunto de la economía, incluyendo hipotecas, préstamos al consumo y préstamos empresariales. Esto se debe a que los bancos comerciales comienzan a endeudarse a corto plazo para ofrecer financiación a largo plazo, una práctica conocida como descalce de plazos. Como veremos más adelante, esta práctica bancaria de tomar prestado a corto plazo y prestar a largo plazo da lugar a crisis económicas recurrentes y a un sistema financiero sobredimensionado y frágil.

Operaciones de mercado abierto

Cuando un banco central quiere manipular los tipos de interés de manera más directa, realiza operaciones del mercado abierto. Para reducir las tasas de interés, compra activos en el mercado, y cuando quiere aumentar las tasas de interés los vende. Inicialmente, las operaciones de mercado abierto eran intervenciones dirigidas solo a controlar los tipos de interés de la deuda pública a corto plazo pero, actualmente, los bancos centrales llevan a cabo operaciones cada vez más amplias, conocidas como programas de compras de activos o quantitative easing.

Los programas de compras de activos son un tipo de operaciones de mercado abierto que consisten en la compra de productos financieros como bonos y acciones a partir de la creación de nuevo dinero. Están diseñados no solo para manipular las tasas de interés a corto plazo, sino para intervenir de manera masiva en los mercados financieros y pueden afectar a varios tipos de productos:

—Deuda pública: comprando bonos a corto y largo plazo, consiguen no solo reducir los tipos de interés en la economía, también financian directamente el gasto público.

—Deuda corporativa: el Banco Central compra deuda de grandes corporaciones que se financian a tipos mucho más bajos que las pymes.

—Activos tóxicos bancarios: desde la Gran Recesión, los bancos centrales comenzaron a comprar hipotecas basura, socializando las pérdidas de los bancos más imprudentes.

—Acciones: durante los últimos años, los bancos centrales imprimen dinero para comprar acciones y enriquecer a las clases inversoras. En Japón, el Banco Central ya es propietario de casi el 8 % de todo el mercado de acciones33.

2.1.3. El problema central del dinero fiat

«El poder tiende a corromper, y el poder absoluto corrompe absolutamente».

LORD ACTON

El dictum de Lord Acton expresa con simpleza el principal problema del dinero fiat, o dinero fiduciario. Se trata de un sistema basado en la confianza en personas e instituciones que siempre se terminan corrompiendo. Como hemos dicho anteriormente, al no ser convertible por ningún bien real, el dinero fiduciario puede producirse sin restricciones, otorgando un poder enorme a quien lo controla. La tentación de aprovechar el privilegio de la producción de dinero es irresistible, y tarde o temprano los funcionarios de los bancos centrales sucumben a las presiones y subordinan la producción de dinero a los intereses de gobiernos, oligopolios, cárteles y otros poderes.

El dinero fiduciario es un experimento con una trayectoria desastrosa: en Occidente, la esperanza media de vida para una moneda fiat es de 27 años, siendo la vida más corta de un mes, y el dólar americano ha perdido más del 97 % de su valor en los últimos 100 años34. Fuera de Europa, uno de los ejemplos de dinero fiduciario más antiguo se encuentra en China, donde se inventó el papel, la tinta y la imprenta. En el siglo XII, las dinastías Song (1127-1279), Jin (1115-1234), Yuan (1271-1368) y Ming (1368-1644) fomentaron el uso de dineros fiduciarios mediante el cobro de impuestos35. Inicialmente la emisión de moneda era moderada, pero con el tiempo aumentaron el volumen en circulación hundiendo su valor hasta provocar su abandono. Solamente la dinastía Ming consiguió evitar la ruina de su sistema monetario al vincularlo a una cantidad fija de metales preciosos. China no volvió al dinero fiduciario hasta que fue reintroducido como parte de la occidentalización en los siglos XIX y XX.

Ya sea en oriente o en occidente, la historia nos demuestra cómo los dineros fiat tienden a desaparecer porque son explotados hasta el punto de divorciarse de la razón de ser del dinero, que es permitir la cooperación pacífica.

2.2. Efectos económicos del dinero fiat

En esta sección analizamos los efectos económicos del sistema monetario actual en cuatro bloques: empobrecimiento, endeudamiento, inestabilidad del sistema financiero e inflación.

2.2.1. Empobrecimiento

El dinero fiat produce tres fenómenos que dan lugar a una sociedad más pobre: los ciclos económicos, la zombificación económica y la industria financiera sobredimensionada.

Ciclos económicos

Cuando un banco central manipula las tasas de interés mediante operaciones del mercado abierto, distorsiona los precios y la estructura productiva de la economía. El tipo de interés es uno de los precios más importantes de toda economía, puesto que refleja las preferencias temporales y de riesgos de los agentes económicos. Si las personas tenemos más preferencia por consumir en el futuro, ahorramos más y los tipos de interés se reducen. Los empresarios responden a la reducción de tipos de interés llevando a cabo proyectos de inversión a largo plazo.

Sin embargo, las manipulaciones artificiales de los tipos de interés por parte del Banco Central envían una señal errónea; los empresarios se lanzan a realizar proyectos de inversión a largo plazo, pero no ha habido un ahorro previo, las personas no han dejado de consumir en el presente. Esta divergencia desencadena desequilibrios económicos; las empresas demandan más factores productivos (materias primas, maquinaria, mano de obra, etc.) de los que se han ahorrado, dando lugar a un auge insostenible. Más adelante, en la fase de liquidación o crisis, se hace evidente que no hay suficientes factores productivos para completar los proyectos empresariales resultando en la destrucción de riqueza que caracteriza las recesiones y depresiones. El siguiente gráfico muestra las etapas típicas de los ciclos económicos.

Cuando la economía entra en recesión, el Banco Central vuelve a reducir los tipos de interés, dando lugar a un nuevo episodio de auge insostenible. Esta dinámica tan característica de las últimas décadas no es un fenómeno inherente al libre mercado o al capitalismo, sino el resultado de la planificación centralizada de la moneda36fiat37.
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Figura 2.2.—Esquema de los ciclos económicos12.

En un dinero real como el oro, existen límites a la producción, pero en el dinero fiduciario no hay ninguna restricción: el Banco Central puede crear dinero de forma ilimitada, y siempre que exista demanda de crédito, se crea nueva moneda. La ausencia de una restricción a la oferta de crédito da lugar a fases expansivas de mayor duración e intensidad, y más adelante produce depresiones más prolongadas y duras.

Zombificación económica

La manipulación artificial de los tipos de interés da lugar a una estructura productiva distorsionada e ineficiente. Corregir la estructura productiva daría lugar a un aumento temporal del desempleo, por lo que los bancos centrales prefieren continuar realizando inyecciones monetarias para mantener con vida empresas frágiles que no aportan valor real a la sociedad.

Al evitar que la estructura productiva corrija, se impide el proceso de destrucción creativa característico del capitalismo, mediante el cual las empresas que tienen éxito perduran, y las que no lo tienen desaparecen liberando factores productivos como edificios y mano de obra para que sean utilizados por empresas que aportan valor a la sociedad. La reducción artificial y selectiva de los tipos de interés permite mantener con vida empresas que no aportan valor como las empresas zombis; organizaciones con ingresos en declive y una deuda cada vez mayor, a las que se mantiene con vida mediante una constante inyección de nueva liquidez. El Bank for International Settlements muestra cómo el porcentaje de empresas zombis en la economía ha aumentado notablemente durante las últimas décadas38.Las políticas monetarias como el Quantitative Easing (QE), que mantienen los tipos de interés en torno al 0 %, han inundado el mundo de dinero para mantener en movimiento a este ejército empresarial de muertos vivientes.
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Figura 2.3.—Porcentaje de empresas zombi39.

Las empresas zombis40 reciben un flujo constante de nuevo dinero del Banco Central con tasas de interés reducidas. A menudo, estos fondos se destinan a programas de recompra de acciones, produciendo un boom bursátil, mucho más lucrativo para los ejecutivos y accionistas que las inversiones en innovación o productividad. La zombificación económica da lugar a la economía estancada, con salarios bajos y nulo crecimiento económico que vemos en la actualidad.

Industria financiera sobredimensionada

Para protegerse de los riesgos del sistema financiero actual, como los ciclos económicos y las empresas zombis, se requiere una industria financiera sobredimensionada que desperdicia una gran cantidad de recursos que podrían destinarse a actividades generadoras de riqueza real. Además, el hecho de que cada nación tenga su propia moneda fiat requiere de un mercado de intermediarios financieros enorme, encargados de realizar intercambios entre más de 180 divisas41.

Estas ineficiencias dan lugar a un sector financiero sobredimensionado, que consume una cantidad enorme de recursos. En la siguiente gráfica se puede apreciar el aumento de la participación en el PIB de la industria de los servicios financieros en las economías occidentales.

La industria de los servicios financieros es una de las principales interesadas en mantener el sistema monetario actual basado en el dinero fiduciario. Socialmente, este sobredimensionamiento del sector financiero conlleva un enorme derroche de talento humano, que podría dedicarse a actividades realmente valiosas para la humanidad como la ingeniería o la medicina, en vez de dedicarse a mitigar los impactos sobre los individuos de un sistema monetario nocivo.
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FUENTE: Paris School of Economics.

Figura 2.4.—Participación del sector financiero en el PIB42.

2.2.2. Endeudamiento

Los ciclos económicos dan lugar a destrucción de riqueza y desempleo, por lo que los bancos centrales buscan minimizar su duración a toda costa. Para ello, las autoridades monetarias responden reduciendo los tipos de interés e incentivando a las empresas a endeudarse más. En la figura 2.5 se puede observar cómo tras cada recesión (área gris) los bancos centrales reducen la tasa de interés hasta llegar al punto actual de tipos de interés cercanos a cero o incluso negativos.

Esta dinámica conduce a niveles de endeudamiento cada vez más elevados hasta alcanzar niveles insostenibles como los que vemos en la actualidad. La deuda en sí no es un problema siempre que exista capacidad para devolverla, pero en el momento en que no puede pagarse, los acreedores tienen un problema. En el caso del sistema de moneda fiat, los acreedores son todos aquellos que tienen depósitos bancarios y los tenedores de deuda pública.
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Figura 2.5.—Tipos de interés de la reserva federal43.

En última instancia, los dineros basados en la confianza como el fiat siempre son repudiados o se reformulan para vincularse a algún bien escaso que sirva para controlar su emisión. Los bancos centrales pueden continuar bajando los tipos de interés para prevenir el desempleo, pero este proceso de reflotar la burbuja no puede mantenerse para siempre como ha señalado Mises:

«No hay forma de evitar el colapso final de todo auge desatado a base de expansión crediticia. Tan solo cabe optar entre provocar más pronto la crisis poniendo fin voluntariamente a la expansión crediticia, o dejar que, por sí solos, el desastre y la ruina total del sistema monetario se produzcan algo más tarde44».

El sistema monetario actual ha conducido a unos niveles de deuda tan elevados que se aproxima a un cruce de caminos; se tendrá que elegir entre permitir que los tipos de interés aumenten dando lugar a una gran depresión que corrija los desequilibrios de las últimas décadas, o continuar imprimiendo dinero para reducir el valor de la deuda, arriesgándose a que se produzca una pérdida de confianza generalizada y el abandono del dinero fiat.

2.2.3. Inestabilidad del sistema financiero

El dinero fiat o dinero fiduciario no es convertible en ningún activo real como el oro, y puede ser creado por el Banco Central en cualquier cantidad. Esto hace que los bancos comerciales se despreocupen de llevar a cabo su actividad de manera prudente y se centren en maximizar sus beneficios, dando lugar a un sistema financiero inestable y frágil que ante el más mínimo problema debe ser rescatado con dinero público. Los bancos llevan a cabo dos prácticas para maximizar beneficios y riesgos del sistema financiero: la reserva fraccionaria y el descalce de plazos.

La reserva fraccionaria consiste en mantener solo una fracción de los depósitos en reserva, por lo que si en un momento dado todos los clientes del banco acuden a retirar sus depósitos, no habrá suficiente dinero para todos. Esto produce corridas bancarias (o estampidas bancarias) como la del banco británico Northern Rock en 2008, y en última instancia obliga al Banco Central a inyectar nuevo dinero a los bancos con problemas, socializando las pérdidas de su actividad.

Como indicamos con anterioridad, el descalce de plazos es la práctica mediante la cual los bancos toman prestado dinero a corto plazo y emiten préstamos a largo plazo. Esta actividad agrava aún más los riesgos de la reserva fraccionaria, ya que si los tipos de interés a corto plazo aumentan y a largo plazo caen, el banco se ve abocado a la insolvencia. Como los bancos comerciales saben que, ante cualquier adversidad, el Banco Central puede crear dinero y serán rescatados, practican la reserva fraccionaria y el descalce de plazos para maximizar sus beneficios, socializando riesgos y pérdidas.

Durante la fase recesiva del ciclo económico, las empresas quiebran y muchas deudas no son pagadas, los bancos se descapitalizan ya que la deuda de una empresa es el depósito bancario de una persona. Ante esta tesitura, los ahorradores pueden acudir despavoridos a reclamar su dinero, dando lugar a la corrida bancaria de la que hablábamos anteriormente. Si los ahorradores comienzan a retirar su dinero, además de quiebras bancarias se produce una bajada generalizada de precios en la economía, ya que nadie quiere gastar. Esta bajada de precios hace aún más difícil que las deudas contraídas puedan devolverse, dando lugar a una espiral deflacionaria como la ocurrida durante la Gran Depresión. Los bancos centrales se propusieron que esto nunca jamás volviera a ocurrir45, y para ello mantienen los niveles de endeudamiento creciendo a perpetuidad, evitando quiebras masivas y el desapalancamiento (proceso en el que se vende con rapidez, al no poder soportar el peso de una deuda: los clientes están dispuestos a incurrir en pérdidas pues necesitan liquidez), pero al mismo tiempo «zombificando» la economía.

2.2.4. Inflación

Hoy en día todos estamos acostumbrados a que el dinero pierda valor año tras año, dependiendo de dónde uno se encuentre, si en Argentina o en España, la devaluación del dinero es más o menos palpable, pero todos los dineros fiduciarios son devaluados con el paso del tiempo. Desde el abandono del patrón oro en el año 1971 y la implantación oficial del dinero fiat, el dólar ha sufrido una inflación media del 3,89 % anual, dando lugar a una pérdida de más del 85 % de su valor, es decir, 1.000 $ ahorrados en el año 1971 tendrían hoy un poder de compra de tan solo 150 $46.

La siguiente gráfica muestra el brutal aumento de bienes básicos como la comida, que se han encarecido a tasas superiores al 5 % durante la época del dinero fiat, mientras que antes se mantenían relativamente estables.
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Figura 2.6.—Índice de precios al consumidor para todos los consumidores urbanos: Alimentos en Estados Unidos. Promedio ciudad47.

Las estadísticas de los bancos centrales como el estadounidense nos dicen que, durante los últimos 50 años, el dinero solo se ha devaluado a una tasa del 3,8 % anual, pero ¿realmente es esto así? Bagus y Marquart (2016) arguyen que durante las últimas décadas hemos visto un aumento de la productividad brutal gracias a innovaciones tecnológicas como la informática, Internet y la robotización, además de un crecimiento del comercio internacional por la apertura comercial de China e India. Estas tendencias deberían haber contribuido a una reducción sustancial de los precios de bienes y servicios, y el hecho de que no lo hayan hecho indican que la devaluación del dinero y la redistribución encubierta ha sido muy superior a lo que indican las cifras oficiales. El motivo por el que se intenta ocultar la devaluación real es por que, si se hiciera pública, podría haber una pérdida de confianza generalizada en un sistema monetario diseñado para beneficiar a los deudores a costa de destruir el valor de las pensiones, los salarios y el ahorro48.

A primera vista, la mayoría de las personas deberían ver con recelo e indignación que la institución que gestiona el dinero tenga como objetivo diluir el valor de nuestros ahorros, salarios y pensiones. Sin embargo, un ejército de doctores en economía y ciencia política han conseguido una de las mayores proezas de la historia: convencer a la mayoría de la población de que la pérdida de poder adquisitivo de salarios, pensiones y ahorros es algo no solo deseable sino necesario. La defensa de la inflación es sin duda una de las mayores farsas de la historia de la humanidad; bajo un velo de teoría económica se ha conseguido disfrazar un mecanismo insidioso de redistribución de la riqueza como un fenómeno socialmente beneficioso. Muchos economistas argumentan que la inflación es un fenómeno deseable con base en dos grandes falacias: en primer lugar, para evitar una espiral deflacionaria y, en segundo lugar, para fomentar el empleo. En esta sección analizamos la validez de ambos argumentos:

—Relación entre inflación y empleo. El argumento plantea que existe una relación positiva entre la inflación y el empleo, es decir, que un nivel de inflación moderado contribuye a reducir el desempleo. Este argumento no se sostiene empíricamente. Por ejemplo, en los años setenta en Estados Unidos hubo un aumento fuerte de la inflación y del desempleo, y hoy en día en países como Argentina, Turquía o Brasil vemos la misma dinámica. Ravier (2009) demuestra empíricamente que, al contrario de lo que preconizan los propagandistas del dinero fiat, la inflación contribuye a destruir empleo y no a crearlo debido a la destrucción de riqueza durante los ciclos económicos causados por políticas inflacionarias49.

—El miedo a una espiral deflacionaria: los defensores del dinero fiat argumentan que, si los precios se reducen, la gente postergará el consumo indefinidamente y la economía trabajará a un ritmo menor, con menos productividad y empleo. La demostración de que esta afirmación es falsa se encuentra en el mercado tecnológico: los ordenadores y móviles han visto su precio reducido enormemente en los últimos años, pero las personas no han postergado su consumo. Al contrario, el mercado de productos tecnológicos es cada vez mayor porque las reducciones de precios permiten a más gente acceder a ellos.

Si sabemos que el riesgo de una espiral deflacionaria es inexistente y que no existe una relación positiva entre inflación y empleo, ¿por qué trata la economía ortodoxa de hacernos creer que es bueno que se encarezca nuestra cesta de la compra? En realidad, la inflación es una herramienta política que busca redistribuir riqueza de los acreedores a los deudores dentro de una economía. Al aumentar perpetuamente la producción de dinero, la inflación reduce el valor real de la deuda, ya que esta tiende a fijarse a un tipo de interés fijo o indexado a tipos de interés manipulados por los bancos centrales, mientras que el precio del resto de elementos de la economía aumenta.

Si usted tiene una deuda de 100.000 € pero tras 5 años de inflación el valor del dinero cae en un 50 %, su deuda también se habrá reducido. Además, debido al efecto Cantillon, los beneficiarios del sistema son quienes reciben el nuevo dinero primero, ya que pueden hacer uso de él antes de que los precios aumenten en el conjunto de la economía. Bagus y Marquart (2016) explican cómo bajo un régimen de dinero fiat la inflación redistribuye los ingresos y los patrimonios dentro de una sociedad de abajo hacia arriba.

«Así pues, dado que el dinero recién creado no llega al mismo tiempo a los mercaderes (a algunos al final ni siquiera les llega), los ingresos y los patrimonios se redistribuyen masivamente dentro de una sociedad, y con tendencia a hacerlo de abajo hacia arriba. Desde los asalariados y pensionistas hasta el Estado, los bancos, las (grandes) empresas, los grandes inversores y los que ya de por sí son más ricos»50.

En conclusión, los bancos centrales implementan una política monetaria inflacionaria para beneficiar a los grandes deudores, es decir, grandes corporaciones, a las grandes fortunas que tienen suficiente capital para endeudarse y apalancarse en el mercado de valores o inmobiliario, y por supuesto al mayor deudor de la economía, el Estado. En el caso del dinero fiat, aplica perfectamente el adagio «nos mean y dicen que llueve». La propaganda de los bancos centrales ha tenido tanto éxito que actualmente la mayoría de las personas han aceptado la absurda idea de que el incremento del precio de bienes y servicios es algo positivo y necesario para el funcionamiento adecuado de una economía.

2.3. Efectos sociales del dinero fiat

Aunque es innegable que el mundo en su conjunto ha experimentado un desarrollo y aumento del nivel general de vida sin precedentes, también es cierto que, sobre todo en occidente, esto ha ido de la mano de una mayor desigualdad y precariedad laboral. La Gran Recesión nos mostró cómo ante una crisis que amenaza el capital financiero, las instituciones actúan decididamente para rescatar bancos y mantener la bolsa a flote, mientras se recorta el gasto social y se eliminan los derechos básicos de los trabajadores. Ante estas injusticias, muchas voces señalan al neoliberalismo y al capitalismo como el origen del problema, sin embargo, al estudiarlas con detenimiento se observa cómo en muchos casos no son una consecuencia necesaria del sistema capitalista, sino que derivan del funcionamiento de nuestro sistema monetario.

En las siguientes páginas se analiza cómo el sistema monetario actual, además de producir los perjuicios económicos vistos con anterioridad, es usado como instrumento de redistribución de la riqueza y coacción, dando lugar a muchas de las injusticias que a menudo se atribuyen al libre mercado.

2.3.1. Más desigualdad

Los datos muestran cómo en las últimas décadas la desigualdad ha aumentado de manera notable en el mundo. En España, la Encuesta Financiera de las Familias51 constata un brutal aumento de la desigualdad de la riqueza. En 2014 el 20 % de hogares más ricos poseía 15 veces más que el 20 % más pobre en 2014. En 2017 esa diferencia era 28 veces mayor, casi el doble, según datos del Banco de España.
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FUENTE: Banco de España.

Figura 2.7.—Riqueza neta52.

En otras partes del mundo se observa la misma dinámica, el porcentaje de la riqueza en propiedad de los más acaudalados aumenta de manera conspicua, mientras que la mayor parte de la población se mantiene estancada o se empobrece. La siguiente gráfica muestra cómo los más ricos han visto aumentado su patrimonio, mientras que el 90 % más pobre se lleva una menor parte de la tarta.
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Figura 2.8.—Los estadounidenses más ricos poseen una parte cada vez mayor de la riqueza53.

El aumento desproporcionado de la desigualdad produce indignación y rabia que habitualmente se dirige hacia el capitalismo y al libre mercado. Sin embargo, al analizar el aumento de la desigualdad desde una óptica monetaria, se desvela cómo gran parte de ella tiene su origen en las políticas de los bancos centrales.

La inflación afecta de manera desproporcionada a los más pobres al fagocitar el valor del ahorro, las pensiones y los salarios. Mientras tanto, los ricos se benefician de la inflación al ver cómo el valor real de sus deudas se reduce, y el valor de los activos de inversión como viviendas y acciones aumenta.

Los tipos de interés artificialmente bajos incentivan a las personas a endeudarse para especular en los mercados financieros e inmobiliarios, pero solo los más acaudalados tienen acceso a dicha financiación. Mientras que los más pobres sufren para ahorrar lo suficiente para pagar la entrada de una hipoteca, los ricos utilizan su patrimonio como colateral para pedir enormes préstamos que son subvencionados mediante los tipos de interés artificialmente bajos y la inflación.

Por ejemplo, un propietario de un edificio valorado en 10 millones de euros puede pedir prestados otros 10 millones al banco para comprar otro edificio y ponerlo en alquiler. La inflación ayuda a diluir el valor de la deuda y revalorizar la vivienda durante la vida útil del préstamo. Al mismo tiempo, la vivienda se encarece para el trabajador que no tiene la posibilidad de solicitar un crédito hipotecario.

Los programas de compras de activos como el quantitative easing empujan al alza el precio de activos financieros como las acciones y los bonos. Estos productos de inversión se concentran en las manos de los más ricos. El siguiente gráfico muestra la fuerte correlación entre las compras de activos de los bancos centrales y la revalorización del mercado de acciones estadounidense.
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Figura 2.9.—S&P 500 y activos de principales bancos centrales54.

Los grandes perjudicados de este sistema son los pensionistas y trabajadores que ven cómo la inflación reduce el valor de sus rentas y la vivienda se convierte en un lujo. Además, la inflación en las bolsas hace cada vez más difícil que el trabajador medio pueda invertir en el mercado de valores. El siguiente gráfico muestra cómo cada vez son necesarias más horas de trabajo para invertir en el mercado de valores estadounidense:
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Figura 2.10.—Promedio de horas trabajadas para comprar una acción del S&P 50055.

En definitiva, las políticas de los bancos centrales castigan a quienes ahorran en forma de depósitos y premian a quienes se endeudan para especular en los mercados financieros e inmobiliarios, dando lugar a una redistribución de la riqueza encubierta desde los más pobres a los más ricos.

La siguiente gráfica muestra cómo los percentiles más pobres mantienen la mayor parte de su patrimonio en forma de depósitos bancarios que son devorados por la inflación. En cambio, los segmentos más acaudalados mantienen su patrimonio en forma de productos financieros y bienes inmobiliarios que son las clases de activos que más se revalorizan, como muestra la siguiente gráfica de los economistas Piketty, Postel-Vinay y Rosenthal.
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FUENTE: https://econpapers.repec.org/paper/gatwpaper/1935.htm.

Figura 2.11.—Composición de activos por percentil de riqueza56.

Finalmente, el sistema monetario actual no solo produce un aumento de la desigualdad entre clases sociales, también aumenta la desigualdad entre generaciones. En el año 1989 la generación de los baby boomers era propietaria del 21,5 % de la riqueza total mientras que, en 2019, con la misma edad, los millennials son propietarios de un mísero 2,7 % (figura 2.12).

La riqueza total ha aumentado de manera significativa durante las últimas décadas, pero los incentivos del sistema monetario han producido un nivel de concentración entre clases y generaciones inédito. La inflación y los tipos de interés artificialmente bajos incentivan la especulación a base de endeudamiento a la que solo quienes ya disponen de riqueza tienen acceso. Esta especulación ha provocado burbujas en activos esenciales como la vivienda, haciendo cada vez más difícil la acumulación de riqueza para la mayor parte de la población.
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FUENTE: @trinhnomics, Reserva Federal.

Figura 2.12.—Evolución de la distribución de la riqueza intergeneracional.

El dinero fiat sigue el guion de un Robin Hood inverso, en el que los bancos centrales roban del pobre para dar al rico a través de un constante flujo de nuevo dinero hacia los grandes deudores de la economía. Bajo una economía capitalista siempre existen desigualdades de la riqueza por factores hereditarios o por el valor que cada persona aporta a la sociedad, pero los niveles de desigualdad tan abyectos que vemos actualmente no son el resultado necesario de una economía capitalista, sino la consecuencia de un sistema monetario que redistribuye riqueza de manera oculta. El dinero fiduciario permite que los tipos de interés y la producción de dinero se manipulen para favorecer a los más ricos en detrimento de los más pobres.

2.3.2. Menor acceso a la vivienda

Hemos visto cómo uno de los principales problemas del sistema monetario actual es que incentiva a las personas a endeudarse para buscar inversiones especulativas. De entre todas las alternativas de inversión, la más popular y socialmente dañina es la inversión inmobiliaria ya que encarece el precio de un bien básico como la vivienda.

La siguiente gráfica muestra la disparidad entre la tasa de crecimiento de los ingresos de los hogares, y la de los precios de la vivienda y el alquiler desde el año 1971 en Estados Unidos:
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Figura 2.13.—Evolución de salarios y precio de la vivienda en USA57.

En España se observa una dinámica parecida: en el año 1987 eran necesarias menos de 3 rentas anuales de un hogar para comprar una vivienda mientras que en 2020 son necesarias más de 7. El dato es aún más flagrante cuando pensamos que hace 30 años muchas mujeres no se habían incorporado al mercado laboral, por lo que las rentas de los hogares solamente se corresponden al trabajo de una persona (figura 2.14).

La especulación inmobiliaria, además de contribuir a la desigualdad, impide a gran parte de la población emanciparse. El dinero fiat da lugar a una suerte de feudalismo monetario que mantiene a las personas viviendo en casa de sus padres más allá de la treintena: en 2019, el 53 % de los jóvenes españoles de entre 25 y 29 años vivían con sus padres, un nivel 4,6 puntos porcentuales superior al de 201358. En Estados Unidos se observa una dinámica similar, desde la implementación del dinero fiduciario en el año 1971 el porcentaje de jóvenes que vive con sus padres ha aumentado hasta niveles superiores a los de la Segunda Guerra Mundial (figura 2.15).59
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Figura 2.14.—Precio de vivienda y renta bruta por hogar35.

Cuando los bancos centrales bajan los tipos de interés, se reduce el coste de las hipotecas, lo cual conduce a un incremento de los precios de la vivienda. Además, la inflación reduce el valor de la deuda hipotecaria, por lo que hipotecarse es un negocio redondo: quienes disponen de ahorros pueden adquirir su vivienda, y quienes tienen un gran volumen de capital pueden pedir créditos para comprar varias viviendas y destinarlas al alquiler.

Esta actividad especulativa no genera ningún tipo de beneficio social, no crea más bienes y servicios, simplemente distribuye riqueza entre quienes no tienen suficiente dinero para solicitar una hipoteca y los que sí lo tienen. Las personas que no disponen de suficientes ahorros, o estabilidad económica para solicitar una hipoteca, ven cómo el precio de los alquileres también aumenta. Además, las nuevas generaciones entran al mercado inmobiliario con precios que han sido inflados por la oferta de crédito barato, creándose una dinámica perversa en la que los primeros compradores acaparan todas las viviendas y los últimos en llegar tienen que pagar precios desorbitados, tanto por comprar como por alquilar. Eso no es una consecuencia natural del mercado, sino de un sistema monetario con tasas de interés artificialmente bajas que convierten la vivienda en un activo especulativo en vez de un bien diseñado para satisfacer una necesidad humana básica.60
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Figura 2.15.—Proporción de personas de 25 a 29 años que viven con sus padres36.

2.3.3. Autoritarismo

El dinero fiat permite a un gobierno autoritario tener un control enorme sobre la vida privada de sus ciudadanos. Hace dos años, en medio de un clima de protesta y reivindicación de derechos civiles básicos, los cajeros automáticos dejaron de ofrecer dinero en efectivo en Hong Kong. La monitorización de transacciones y el bloqueo de cuentas bancarias por parte del gobierno chino condujo a la ciudadanía hongkonesa a transaccionar con dinero en efectivo y criptomonedas. En 2017, el gobierno indio sumió al país en un caos monetario al anunciar, de la noche a la mañana, que los billetes de 500 y 1.000 rupias dejarían de tener validez legal. La medida, camuflada como una forma de luchar contra el fraude fiscal, resultó en el robo de los ahorros de los segmentos más desfavorecidos de la población que no pueden permitirse una cuenta bancaria. Según escribo estas palabras, miles de personas protestan en Nigeria contra un cuerpo policial que practica la extorsión, la tortura y los asesinatos contra su propia población. Mientras tanto, el gobierno controla el sistema bancario y monetario para impedir que los manifestantes puedan recolectar donaciones de apoyo, y la inflación se dispara a niveles superiores al 15 % mensual.

Pero quizá sea en el epicentro del continente asiático donde se puede observar con mayor claridad la manera en la que el dinero fiat pone en peligro las libertades civiles más básicas. En 2015, China introdujo el Sesame Credit Score, un sistema de puntuación social que asigna a cada ciudadano una nota de acuerdo con cómo de alineado se encuentra su estilo de vida con la ideología y los valores promulgados por el régimen comunista. Para ello, el gobierno monitorea aspectos centrales de la libertad individual como la actividad en Internet, los hábitos de compra o los niveles de deuda.

El sistema Sesame Credit también se utiliza para avanzar objetivos tan reprensibles como el sometimiento de minorías étnicas, por ejemplo, otorgando puntos a las familias cuyos hijos sirven al ejército en el Tíbet, reprimiendo a las minorías budistas. En 2014, los ciudadanos chinos que usaban la violencia para «transformar» a los practicantes de la técnica de meditación milenaria Falun Gong fueron premiados con 30 puntos por su acto heroico. Por otro lado, las libertades de los ciudadanos chinos que han recibido un crédito bajo son limitadas sistemáticamente en aspectos fundamentales como: la libertad de movimiento (restricciones a la compra de vuelos nacionales e internacionales, visados denegados, reservas de hoteles canceladas), la capacidad para solicitar un préstamo o una tarjeta de crédito, alquilar una bicicleta o un apartamento, conseguir un empleo público, etc.

Desafortunadamente, el uso del sistema monetario como instrumento liberticida se practica en todo el planeta; en Afganistán y Arabia Saudí, las mujeres ni siquiera tienen derecho a tener una cuenta bancaria, y la historia económica de Latinoamérica está repleta de devaluaciones, hiperinflaciones y corralitos. En Europa, hace menos de 5 años, en plena crisis de deuda, las retiradas de efectivo para los ciudadanos griegos fueron limitadas a 60 euros al día. Estos ejemplos ponen de relieve cómo las libertades civiles están inexorablemente ligadas a las libertades económicas. La experiencia ha enseñado a los ciudadanos de las nacionalidades mencionadas que sí necesitan del permiso de una autoridad para retirar dinero del banco o transaccionar, su dinero no es realmente suyo.

2.3.4. La guerra y el dinero fiat

Uno de los abusos de poder más deplorables que cualquier gobierno puede acometer es la iniciación de conflictos bélicos que no cuentan con el apoyo de una mayoría social. Recuerdo con frustración cómo, en mi adolescencia, la mayoría de la población mundial se manifestó en contra del que probablemente ha sido el peor crimen del siglo XXI, la Guerra de Iraq. Estados Unidos, Reino Unido y España avanzaron un ataque sangriento sobre la población del país árabe, dando muerte a más de 500.000 civiles inocentes.

Estados Unidos ha estado en guerra 225 años de los 244 años desde su independencia en el año 1776. El monopolio Estatal sobre el dinero juega un papel fundamental al facilitar la financiación de guerras sin la necesidad de justificar y convencer a la población de la legitimidad del conflicto. La financiación mediante la impresión de nuevo dinero permite trasladar el coste de la guerra a la sociedad de manera oculta, en forma de inflación, haciéndolo pasar por parte del funcionamiento normal de la economía. De operar bajo un dinero sólido y descentralizado, los gobiernos necesitarían financiar sus guerras mediante subidas de impuestos. Los ciudadanos tendrían que ver motivos de peso para apoyar una intervención militar, ya que sentirían de primera mano el coste de esta.

El sistema monetario es utilizado como arma geopolítica de forma más visible en forma de bloqueos, embargos y aranceles practicados en la historia reciente con gran entusiasmo por los Estados Unidos. Después de la Segunda Guerra Mundial, el dólar se convirtió en la moneda de reserva mundial, dando como resultado la dolarización del comercio internacional y obligando a naciones extranjeras a mantener reservas de dólares. El control estadounidense sobre el dólar y la red de comunicación interbancaria SWIFT permiten la imposición de sanciones sobre personas, organizaciones, empresas o naciones enteras.

El mismo guion se repite en Cuba, Venezuela, Siria o Irán: Estados Unidos expulsa a las empresas y ciudadanos de la red de comercio internacional buscando infligir un daño sobre la población lo suficientemente agudo para propiciar un alzamiento civil y un cambio de régimen.

2.3.5. Menos cooperación

«El mayor logro de la razón es el descubrimiento de las ventajas de la cooperación social, y su corolario, la división del trabajo».

LUDWIG VON MISES61.

El único motivo por el que existen las consideraciones económicas es porque existe escasez de recursos; uno de los principales objetivos de un sistema económico es aumentar la productividad, es decir, producir más usando menos recursos. Hemos visto cómo el dinero es la herramienta principal de cooperación y creación de riqueza: al facilitar el comercio y la división de trabajo, cada persona se especializa en una función para aumentar la eficiencia de los procesos productivos. Sin embargo, el dinero fiat entorpece la cooperación de varias maneras:

1.La manipulación del valor del dinero por los bancos centrales dificulta la planificación económica por parte de los empresarios. Si consideramos la economía como un edificio en constante construcción, a los empresarios como los constructores y el dinero como los ladrillos con los que construir el edificio, la manipulación de tasas de interés por los bancos centrales es equivalente a obligar a los empresarios a construir un edificio con ladrillos que continuamente cambian de forma. En consecuencia, se despilfarran recursos escasos, como la mano de obra o las materias primas en proyectos empresariales que la sociedad no requiere. El ejemplo por antonomasia de esto fueron las burbujas inmobiliarias que llevaron a la economía mundial al borde del abismo hace diez años.

2.Bajo el sistema monetario actual cada nación tiene su propia moneda, dando lugar a un mundo más dividido. El nacionalismo monetario restringe la capacidad de las personas para cooperar al imponer fronteras a la división del trabajo. Por ejemplo, un programador web sirio no puede realizar un trabajo para una empresa colombiana porque sus bancos no les permiten transaccionar.

Como vimos en el apartado 2.3, «Efectos económicos del dinero fiat», la inflación convierte a toda la población en especuladores; la erosión constante del valor del dinero obliga a los ahorradores a contratar a un asesor financiero, o a aprender a invertir en la bolsa o en bienes inmuebles. La sociedad se vuelve menos eficiente al obligar a un médico o a un ingeniero a perder tiempo de su valioso trabajo en aprender a anticipar las fluctuaciones de la bolsa de valores para poder preservar el valor de su trabajo.

2.3.6. Corrupción, clientelismo y capitalismo de amiguetes

El dinero fiat propicia la creación de redes clientelares que maniatan a los gobiernos y comprometen la democracia. Cuando existe una institución como un banco central, que puede crear dinero en cualquier momento, los poderes económicos terminan secuestrando ese poder para beneficiarse. Durante las últimas décadas hemos visto multitud de instancias en las que el oligopolio financiero ha obligado al gobierno a realizar inyecciones de dinero bajo la excusa de evitar riesgos al sistema financiero.

En 1997 se creó el fondo de inversión Long Term Capital Management, gestionado por gurús de las finanzas y dos futuros premios nobel; Myron Scholes y Robert C. Merton. El fondo resultó un éxito en sus inicios, con retornos de un 40 % neto para los inversores en sus primeros años, pero en 1998 perdió 4.600 millones de dólares en menos de cuatro meses como consecuencia de la crisis financiera rusa, provocando la inyección de 3.625 millones de dólares por parte de la Reserva Federal para evitar un supuesto colapso del sistema financiero.

Durante la Gran Recesión vimos cómo el sistema monetario fue puesto a la disposición de las entidades financieras que habían causado la crisis. Actualmente, las corporaciones más grandes del planeta se financian a tipos de interés privilegiados gracias a los programas de compra de activos de los bancos centrales, mientras que las pequeñas y medianas empresas reciben préstamos con tipos de interés mucho más elevados haciendo muy difícil la competencia.

2.4. Conclusiones

En el año 1930 John Maynard Keynes pronosticó que gracias al aumento de la productividad derivado de las innovaciones tecnológicas, la jornada laboral pasaría de 40 a 15 horas semanales. Durante los últimos 50 años, el mundo ha visto un nivel de innovación y desarrollo sin precedentes; la informática, Internet, la automoción entre otras innovaciones han aumentado la productividad y riqueza del mundo enormemente. Sin embargo, la predicción de Keynes no se ha cumplido y, a pesar de la incorporación de la mujer en el mundo laboral, la mayoría de las familias necesitan trabajar más horas que antes, con salarios precarios, pensiones paupérrimas y sin la posibilidad de ahorrar para comprarse una vivienda y tener una familia.

En vez de una jornada laboral de 15 horas, como había vaticinado Keynes, gran parte de las personas trabajan más horas en trabajos inseguros, con salarios precarios que ni siquiera permiten tener una familia y vivir con tranquilidad. Los pocos afortunados que consiguen ahorrar están obligados a especular en los mercados financieros e inmobiliarios para protegerse de la inflación y rezar para que las inversiones sean fructíferas. Además, la inflación diluye el valor real de las pensiones hasta el punto de que la edad de jubilación se está retrasando en vez de adelantarse (como cabría esperar debido a las innovaciones tecnológicas fenomenales de las últimas décadas).

En la presente sección se plantea que el motivo por el cual las innovaciones en productividad no se han traducido en una mejora de la calidad de vida generalizada radica en el funcionamiento del sistema monetario. Los bancos centrales argumentan que el control sobre la producción monetaria es necesario para alcanzar objetivos de empleo y prevenir espirales deflacionarias. En realidad, el dinero fiat es un mecanismo engañoso de extracción de rentas y construcción de redes clientelares disfrazado de teoría económica que da lugar a los elevados niveles de desigualdad que observamos en la actualidad.

La inflación, los tipos de interés artificialmente bajos y los programas de compra de activos benefician a los gobiernos y a las clases más acaudaladas en perjuicio de las clases trabajadoras y ahorradoras. Los primeros consiguen financiarse a tipos de interés muy reducidos, y toman un mayor control sobre la economía. Los segundos pueden endeudarse y apalancarse para especular en los mercados inmobiliarios y financieros. Los grandes damnificados son las clases trabajadoras y pensionistas que ven cómo el poder de compra de sus rentas es destruido por la inflación, y el flujo de crédito barato hacia el mercado inmobiliario hace de la vivienda un bien inaccesible.

Pero los efectos perniciosos del dinero fiduciario no terminan con la redistribución de riqueza masiva y silenciosa. Cuando los bancos centrales manipulan los tipos de interés y alteran la cantidad de dinero en circulación, perturban las señales de precios necesarias para una planificación económica eficiente. Estas intervenciones monetarias dan lugar a ciclos económicos recurrentes y un tejido empresarial zombificado que conducen a una economía ineficiente con altos índices de pobreza y precariedad laboral. Además, el nacionalismo monetario contribuye a un mundo más dividido en el que la política monetaria se utiliza como herramienta de política exterior, proteccionismo y discriminación. Finalmente, el dinero fiat es un enemigo de la democracia al permitir la financiación de iniciativas que no cuentan con una mayoría social como rescates bancarios o guerras. En la siguiente sección entraremos a estudiar bitcoin, la alternativa descentralizada que podría solventar muchos de los defectos del sistema monetario actual.
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3.
BITCOIN, SOBERANÍA MONETARIA

3.1. Introducción

Hemos visto cómo el sistema monetario actual confiere un poder enorme a quien lo maneja, y cómo la tentación de aprovechar el privilegio de la producción de dinero es irresistible y siempre termina siendo explotada. Cuando el dinero es corrompido, se aleja de su función central de herramienta de cooperación y se transforma en un instrumento de extracción de rentas con efectos nefastos sobre la economía y la sociedad.

Uno de los ejemplos más flagrantes de cómo el dinero fiat siempre termina subordinado a los intereses de gobiernos, oligarquías y plutocracias se pudo observar hace poco más de 10 años. El 15 de septiembre de 2008, la quiebra de Lehman Brothers despertó un pánico en Estados Unidos que rápidamente se propagó al resto de la economía mundial; comenzaron los despidos, el cierre de empresas y las bolsas colapsaron. Desde los medios de comunicación se contribuía al clima de exaltación y alarmismo advirtiendo de que el riesgo de quiebra podría extenderse al conjunto del sistema financiero. En esta atmósfera dominada por el miedo y el desconcierto, los gobiernos de las principales economías del mundo llevaron a cabo una de las mayores intervenciones monetarias de la historia, creando cantidades ingentes de dinero para rescatar a instituciones privadas como bancos y aseguradoras. En el caso de España, su coste fue de más de 60.000 millones de euros, igual al presupuesto total del sistema público de salud, mientras que en Estados Unidos el coste fue de 700.000 millones de dólares. Los rescates fueron financiados mediante la creación de dinero por parte de los bancos centrales, y se llevaron a cabo a costa del empobrecimiento de las clases trabajadoras, pensionistas, ahorradores y las generaciones futuras.

En los meses siguientes los mercados volvieron a la calma, las inyecciones monetarias frenaron el pánico en las bolsas, que comenzaron a recuperar el terreno perdido. Sin embargo, la mejora del ánimo en los mercados financieros no se trasladaba al resto de la sociedad, que veía cómo continuaban aumentando los despidos, bajaban los salarios, subían los impuestos de bienes básicos como la comida o los medicamentos, sus pensiones eran congeladas o reducidas, y su sistema de salud era precarizado. A medida que la ciudadanía se percataba de la gran asimetría entre la recuperación económica del sector financiero y la del ciudadano de a pie, el clima de miedo y desconcierto era sustituido por uno de rabia e indignación. ¿Cómo era posible que se creara dinero para rescatar a las entidades financieras que habían causado la crisis financiera, permitiendo que los ejecutivos abandonaran sus cargos impunes y con liquidaciones millonarias, mientras aumentaba el hambre, los desahucios y los suicidios?

En aquella época se hablaba de reformar el capitalismo, de la avaricia de los banqueros, de crear una economía más justa y se comenzaba a debatir el funcionamiento del sistema monetario. Movimientos sociales como Occupy Wall Street y los Indignados salían a la calle a denunciar los privilegios de la élite económica y los perjuicios impuestos sobre la clase trabajadora.

Pero la indignación y movilización política de la Gran Recesión no solo se manifestó en las calles. En medio de este clima de caos, desconfianza e indignación, informáticos expertos en redes, estadística, criptografía y economía fraguaron su propia revolución escondidos tras el brillo de sus monitores. En octubre de 2008, la persona o grupo que escribía bajo el pseudónimo Satoshi Nakamoto compartió en un foro de criptografía un Whitepaper con una propuesta revolucionaria: bitcoin, un dinero digital que no dependería de una autoridad central y que, por tanto, no podría ser viciado por políticos y poderes económicos.

En enero de 2009, unos meses después de la quiebra de Lehman Brothers, se ponía en funcionamiento bitcoin, y Satoshi Nakamoto incluía un mensaje en el código fuente del software monetario: «Canciller a punto de un segundo rescate para los bancos». Al incluir el titular del diario británico The Times de aquel día, Satoshi remarcó el carácter eminentemente político de su invención. Bitcoin nació como una respuesta a las injusticias del sistema monetario y a la manera en la que fue gestionada la crisis financiera de 2008. Al tratarse de un dinero completamente descentralizado —que no puede ser controlado por nadie— abre la puerta a un futuro en el que el sistema monetario nunca pueda volver a utilizarse como instrumento para favorecer a especuladores y corporaciones a costa del empobrecimiento de la ciudadanía.

3.2. ¿Qué es bitcoin?

Bitcoin es una alternativa monetaria que busca solventar los defectos y perjuicios del sistema monetario actual. Su creador, Satoshi Nakamoto era consciente de que el problema central del dinero fiat es que otorga un poder tan grande a las personas que lo manejan que estas siempre se terminan corrompiendo.

Para solucionar esto, Satoshi inventó un sistema monetario que reemplaza la gestión de personas corruptibles y falibles por la de un software autónomo que no puede ser controlado ni manipulado por nadie. El software monetario diseñado por Satoshi permite realizar transacciones entre personas sin la necesidad de un intermediario (como un banco, PayPal o Western Union) y las reglas monetarias (como cuánto dinero se produce y bajo qué circunstancias) vienen predeterminadas y son inalterables. Además, el software fija un límite a la emisión de nuevas monedas —nunca habrá más de 21 millones de bitcoins— lo cual lo puede convertir en el primer bien absolutamente escaso y la mejor reserva de valor de la historia62.

Aún es difícil determinar con exactitud cuáles pueden ser las implicaciones sociales y económicas del software de Satoshi, pero desde su puesta en funcionamiento permite que cualquier persona pueda realizar dos funciones que hasta su invención eran imposibles:

Preservar el ahorro con certeza absoluta y sin riesgo de contrapartida ni inflación: nadie puede diluir el valor del dinero creando nuevas unidades como ocurría con los cristales de África, los dineros deuda de los primeros banqueros y el dinero fiat de la actualidad. Satoshi Nakamoto diseñó bitcoin con un límite de 21 millones de unidades, una vez se alcance el límite no será posible producir nuevas unidades. El límite de la oferta impide que gobiernos y grandes fortunas produzcan dinero para distribuir riqueza del bolsillo de los ciudadanos a los suyos, pudiendo convertir a bitcoin en la mejor reserva de valor conocida por el hombre.

Transaccionar con cualquier persona sin el permiso de nadie y sin posibilidad de ser censurado. Bajo el sistema monetario actual, los gobiernos y corporaciones tienen la soberanía monetaria, es necesario tener la aprobación de instituciones financieras para poder enviar valor a una persona. Bitcoin entrega la soberanía monetaria al individuo, cualquier persona, independientemente de su género, color de piel, religión, nacionalidad o nivel de ingresos puede utilizar bitcoin; el software no discrimina, no es necesario pedir permiso a nadie para abrir una cuenta y enviar valor a cualquier persona con una conexión a Internet. Las transacciones de bitcoin no pueden ser interceptadas o bloqueadas, y los fondos no pueden ser confiscados.

Bitcoin es una herramienta revolucionaria de empoderamiento individual que arrebata la soberanía monetaria al Estado y se la entrega a las personas. La moneda digital puede ser una de las invenciones más importantes de la historia de la humanidad comparable a la imprenta o Internet. La imprenta permitió que el conocimiento pudiese llegar a cualquier parte del mundo. Internet permitió que cualquier persona pudiera comunicarse y compartir información de manera instantánea. La invención de Satoshi permite que cualquier persona pueda preservar los frutos de su trabajo y realizar transacciones sin el permiso ni la supervisión de ninguna autoridad. Las tres innovaciones tecnológicas amplían la soberanía y autonomía del individuo frente a los poderes establecidos, y empujan a la humanidad hacia un futuro de mayor libertad, tolerancia y cooperación.

3.3. Propiedades monetarias de bitcoin

Hasta ahora la humanidad se ha mantenido en la senda del progreso a pesar de utilizar sistemas monetarios totalmente subóptimos que no cumplían las funciones del dinero de manera eficaz. Como veremos a continuación, las propiedades monetarias de bitcoin abren la puerta a un futuro con unas posibilidades de cooperación, generación de riqueza y crecimiento económico inéditas, un nuevo renacimiento para toda la humanidad.

1. Descentralizado e incensurable

Satoshi Nakamoto no inventó el primer dinero digital, antes de bitcoin se habían creado dineros digitales como E-gold, Digicash o Liberty Reserve. Estos dineros ganaron tracción, pero eventualmente fueron cerrados por el gobierno estadounidense. La novedad de bitcoin no fue traer al mundo un dinero digital sino un dinero descentralizado e incensurable; es descentralizado porque no existe ninguna institución que lo controle, y es incensurable porque, a diferencia de sus predecesores, no puede ser cerrado por ningún gobierno.

Bajo el sistema actual, tenemos que confiar en que nuestro banco o gobierno nos permita acceder a nuestro dinero, sin embargo, en situaciones de estrés, los gobiernos congelan los fondos de sus ciudadanos como hemos visto en ocasiones incontables a lo largo de la historia. En otras situaciones ni siquiera se permite que las personas tengan una cuenta bancaria como ocurre con las mujeres en Afganistán. Bitcoin es universal y abierto, cualquier persona puede abrir una cuenta y realizar transacciones sin necesitar el permiso de nadie.

2. Reglas monetarias transparentes e inmutables

¿Cómo podemos saber cuáles son las reglas que rigen el funcionamiento de bitcoin? Satoshi creó bitcoin como un software de código abierto, para que cualquier persona pueda leer las normas del código. Linux, Wikipedia o Android son otros ejemplos de software de código abierto que cualquiera con conocimientos de programación puede examinar. Además de ser abiertas, las reglas monetarias de bitcoin son muy difíciles de cambiar, cualquier modificación requiere del consenso de más del 95 % de los participantes. Las reglas más fundamentales de bitcoin como el límite de 21 millones de unidades no pueden ser modificadas por ninguna institución, ni empresa, ni siquiera por el propio Satoshi.

3. Reserva de valor

Hemos visto cómo la reserva de valor es la propiedad más importante del dinero, y cómo para que un dinero sea una buena reserva de valor ha de ser escaso. Aumentar la oferta de dinero nunca es productivo —imprimir dinero no crea bienes y servicios— simplemente causa redistribución de la riqueza y descoordinación económica. Bitcoin soluciona esto ya que la producción de nuevas monedas se encuentra definida de antemano con un máximo de 21 millones de unidades.

Hasta ahora la humanidad había encontrado la mejor reserva de valor en el oro, pero bitcoin supera al metal amarillo con creces. Innovaciones tecnológicas como la minería de asteroides podrían convertir el oro en tan abundante como la arena, pero bitcoin es el único bien conocido por el hombre que tiene escasez absoluta, el propio software monetario impone un límite a la producción de 21 millones de unidades.

Además, bitcoin es el único bien del universo para el que un aumento de la demanda no puede alterar la función de oferta. Para cualquier otro bien, a medida que aumenta la demanda, aumenta el precio y se incentiva a la sociedad a producir más de ese bien63. Bitcoin es singular en que independientemente de cuánto aumente su demanda, nadie puede movilizarse para producir nuevos bitcoins, todo aumento de la demanda se ve reflejado en el precio. Esto convierte bitcoin en la mejor reserva de valor conocida por el hombre y explica gran parte de su meteórica revalorización; desde valer menos de un céntimo en 2009 a más de 20.000 dólares a finales de 2020.

Tarde o temprano todo el mundo se hará la siguiente pregunta: ¿Prefiero ahorrar utilizando un dinero cuya oferta puede ser aumentada por una corporación, por la decisión de un burócrata o por el hallazgo de nuevas reservas de un mineral, o un dinero como bitcoin, del que nadie puede crear nuevas unidades bajo ninguna circunstancia? Ante esta decisión es de esperar que la gente elija el dinero del que nadie puede crear nuevas unidades porque ofrece una reserva de valor superior. Al utilizar bitcoin como dinero, la fracción del total de dinero que una persona posee nunca puede diluirse, un bitcoin siempre será 1/21 millones de bitcoin, mientras que una onza de oro puede ser 1/21 millones de onzas de oro hoy, pero 1/100 millones de onzas de oro mañana. A medida que más personas se den cuenta de esto, podríamos ver una migración masiva de reservas de valor subóptimas como el dinero fiat y el oro hacia bitcoin.

4. Digital y programable

Bitcoin es semejante al oro en que es un bien escaso, sin embargo, al ser intangible y digital, no padece los defectos del oro en cuanto a la dificultad de transportar, custodiar y dividir. Al ser digital, puede custodiarse y enviarse a cualquier parte del mundo con muchos menos costes y riesgos. Además, puede dividirse en cualquier número de unidades decimales permitiendo micropagos que abren nuevos modelos de negocio; por ejemplo, pagar unos microcéntimos por leer contenido en blogs.

Bitcoin también es programable, así una cantidad de bitcoin puede programarse para desbloquearse solamente cuando se den ciertas circunstancias, por ejemplo, cuando se alcance una fecha (un cumpleaños o la mayoría de edad de un hijo).

5. Seudónimo

En ocasiones se asocia bitcoin con un sistema anónimo que permite llevar a cabo actividades criminales, pero la realidad es otra. Bitcoin no es un sistema anónimo sino seudónimo, es decir, cualquiera puede usar la red bajo un identificador, pero las autoridades pueden asociar tu cuenta a tu nombre. Los usuarios pueden elegir utilizar bitcoin tanto de manera seudónima, operando bajo un alias, como de manera totalmente transparente, mostrando las transacciones al público.

En este aspecto, bitcoin es parecido al correo electrónico, puedes crearte una cuenta bajo un alias o seudónimo, pero hay maneras de vincular la cuenta a tu nombre. De hecho, en muchas ocasiones en las que las autoridades han encontrado un indicio de criminalidad utilizando bitcoin han podido identificar a los usuarios. En realidad, es mucho más fácil ocultar transacciones con el dólar americano que con bitcoin, ya que los intercambios de dólares no dejan rastros mientras que los intercambios de bitcoin quedan registrados en una base de datos pública para la posteridad.

En el futuro es posible que se desarrollen herramientas para permitir una mayor anonimidad al utilizar bitcoin. La anonimidad puede ser necesaria en sociedades totalitarias, mientras que la transparencia puede permitir que los gobiernos operen de forma honesta y sean auditados por los ciudadanos. Como veremos más adelante, esta característica podría servir para tener un mayor escrutinio y control democrático sobre los gastos de gobiernos, ONG y corporaciones para asegurarse de que los fondos se usan de manera legítima.

3.4. ¿Cómo funciona bitcoin?

¿Cómo consiguió Satoshi crear un dinero que reemplaza a los bancos centrales y comerciales del sistema monetario actual por un software descentralizado? Antes de responder a esta pregunta es importante señalar que bitcoin no es intuitivo ni fácil de entender, en palabras del propio Satoshi: «Siento ser un aguafiestas: escribir una descripción [de bitcoin] para el público general es muy difícil. No hay nada con qué relacionarlo». La invención de Nakamoto está construida sobre hombros de gigantes expertos en criptografía, teoría de juegos, redes, estadística, matemáticas y economía. Sin embargo, al igual que no es necesario entender los protocolos Pop3 o HTTPS que se encuentran en la base de Internet y el correo electrónico para navegar por la red o enviar un email, no es indispensable entender el funcionamiento de bitcoin a nivel técnico para apreciar sus virtudes monetarias ni mucho menos para utilizarlo. En realidad, la mayoría de personas ni siquiera sabe cómo funciona el motor de combustión interna de su coche, pero lo utiliza a diario. Lo primordial de bitcoin es entender por qué sus propiedades monetarias lo convierten en el mejor dinero de la historia y el potencial que guarda para mejorar el mundo.

Habiendo clarificado esto, las siguientes páginas se dedican a explicar el funcionamiento de bitcoin de manera simplificada y lo más accesible posible. El lector que tenga un mayor apetito técnico puede encontrar una explicación más detallada en Inventemos bitcoin, de Yan Pritzker, y los valientes que quieran profundizar aún más en el funcionamiento de bitcoin pueden acudir a Mastering bitcoin de Andreas Antonopoulos.

Conviene recordar que la novedad de bitcoin no es traer al mundo un dinero digital —antes ya existían monedas digitales y la mayoría de euros y dólares existen en bases de datos de bancos comerciales— lo que Nakamoto consiguió fue crear el primer dinero digital que no requiere de una autoridad central. Para ello fue necesario inventar soluciones a problemas de criptografía y sistemas de redes tan complejos que habían empujado a muchos a desistir de la aspiración de crear un dinero digital descentralizado. A continuación, estudiamos los seis retos más importantes que tuvo que superar Satoshi para poder crear bitcoin, el primer dinero digital sin una autoridad central:

1.Evitar falsificaciones-Problema del doble gasto.

2.Evitar la censura estatal-Sistema distribuido.

3.Actualizar la base de datos-Prueba de trabajo.

4.Vigilar a los mineros-Nodos.

5.Producir las monedas-Ajuste de dificultad.

6.Entregar «cuentas corrientes»-Criptografía de curva elíptica.

1. Evitar falsificaciones-Problema del doble gasto

Existen ventajas evidentes de portar el dinero del mundo físico al digital: Internet permite enviar datos a cualquier parte del mundo de manera barata y prácticamente instantánea, el dinero digital es intangible y por lo tanto barato de custodiar, el código binario no entiende de fronteras, los bienes intangibles son muy baratos de producir, la contabilidad es automática, etc.

Sin embargo, crear un dinero digital introduce un reto mayúsculo que hasta la llegada de bitcoin había sido imposible de resolver: el universo digital permite realizar un número infinito de copias perfectas y sin ningún coste de cualquier cosa —música, fotos, libros...— pero un dinero así sería inservible, pues nadie en su sano juicio aceptaría un dinero que puede copiarse de manera infinita y sin ningún coste. Este problema se conocía como el «problema del doble gasto» y todos los expertos en monedas digitales sabían que era necesario resolverlo para poder crear un dinero descentralizado viable.

El primer paso de Nakamoto para solucionar el problema del doble gasto fue crear un sistema en el que las unidades monetarias no existen como entidades independientes en posesión de una persona, sino como referencias a una sola base de datos pública. La base de datos actúa como el libro de contabilidad de un banco, incluye el saldo actual de cada cuenta y un historial de todas las transacciones entre los usuarios. La solución de Satoshi es simple; en vez de entregar monedas a cada persona se crea un libro contable con entradas que indican cuánto dinero tiene cada persona. En el siguiente ejemplo, si María envía 10 bitcoins a Daniel y luego intenta enviar otras monedas a otra persona, el libro contable mostrará que María no tiene suficiente saldo y el software bloqueará la transacción.

TABLA 3.1
Ilustración libro contable de bitcoin

	Libro contable de bitcoin
	Usuario	Saldo	Transacción
	Lucas	1	
	María	10	–10
	Daniel	3	+10
	Lucía	7	
	Daniel	20	
	...	...	


Bitcoin no existe como una entidad independiente en posesión de un usuario, lo que existe es una clave privada o contraseña que permite a cada usuario mover ciertas unidades de bitcoin dentro de un libro de contabilidad común. Como no hay monedas que copiar sino una base de datos o libro contable con referencias sobre cuántas monedas tiene cada usuario, se evita que un usuario pueda hacer copias infinitas de sus bitcoins como hace con sus canciones, libros y fotos preferidas. Además, el protocolo fija un límite a la creación de nuevas unidades en 21 millones de bitcoins, de esta forma, la moneda de Satoshi se convierte en el primer bien digital con escasez absoluta; una vez se alcance el límite de 21 millones nadie podrá crear nuevos bitcoins.

2. Evitar la censura estatal-Sistema distribuido

Los libros contables digitales no son nada nuevo, los bancos convencionales y proveedores de pagos como Visa o PayPal basan su negocio en la actualización de bases de datos que indican cuánto dinero tiene cada cliente, pero ¿quién controla el libro de contabilidad de bitcoin? Si le damos el control a una empresa, al gobierno, o al propio Satoshi Nakamoto, tenemos el mismo problema de siempre: un dinero centralizado que depende de la confianza en un tercero. Algunos dineros digitales precursores de bitcoin funcionaban de manera centralizada, mediante un servidor central desde el que se realizaba la emisión de cuentas y la verificación de pagos. Este tipo de sistemas estaban condenados al fracaso; nadie va a confiar en un dinero que puede desaparecer si la empresa quiebra, es hackeada o puede ser cerrada por el gobierno como ocurrió con E-gold y Digicash. Ese no era el objetivo de Satoshi: el creador de bitcoin quería entregar al mundo un sistema monetario que no dependiera de la confianza en nadie y que no pudiera ser censurado por ningún gobierno.

Para solucionar el problema de la censura, es probable que Satoshi se fijase en los softwares de intercambio de archivos peer-to-peer como Napster y BitTorrent. En el año 1999 se lanzó el Napster, un software que permitía compartir archivos como libros, películas y música. El software tuvo una vida útil muy corta, ya que en 2001 la empresa recibió una orden del Departamento de Justicia de Estados Unidos ordenando el cierre de sus operaciones. Ese mismo año se lanzó BitTorrent, un software que también permitía compartir archivos por Internet de manera libre. A diferencia de Napster, BitTorrent nunca pudo ser cerrado, en 2009 alcanzó a representar un 70 % de todo el tráfico en Internet, y hoy en día continúa utilizándose en todo el mundo. Napster fue cerrado porque los archivos se almacenaban en un servidor central, por lo que fue fácil para el gobierno americano localizar a la empresa y ubicación del servidor, y ordenar el cierre del sistema. Sin embargo, BitTorrent es un sistema descentralizado, el software divide los archivos, los copia en miles de ordenadores por todo el mundo y cuando alguien quiere descargar una película o canción el software accede a todos los ordenadores de la red y lo reconstruye.

Satoshi aplicó las enseñanzas de BitTorrent a bitcoin para crear un sistema monetario incensurable. La invención de Nakamoto replica la base de datos que contiene las referencias de cuántas monedas tiene cada usuario en miles de ordenadores por todo el mundo. Cada usuario mantiene una copia actualizada del libro contable, por lo que el sistema no puede ser cerrado ni manipulado por ningún gobierno o empresa.

[image: ]

Figura 3.1.—Ilustración: Libro contable centralizado y descentralizado64.

3. Actualizar la base de datos-Prueba de trabajo

Una vez que el libro de contabilidad se ha copiado y distribuido en ordenadores dispersos por todo el mundo, aún es necesario encontrar un mecanismo mediante el cual las transacciones se actualicen de manera segura. ¿Cómo saber que un grupo de usuarios no va a manipular el libro contable para quitar monedas de las cuentas de otros usuarios y entregárselas a sí mismos? ¿Y si existen discrepancias entre las copias del libro contable que algunos ordenadores mantienen y las de otros? ¿Cómo crear consenso en una red de miles de usuarios sobre cuál es la versión fidedigna del libro contable cuando cada usuario está incentivado a entregarse más monedas?

Bajo el sistema actual, los encargados de registrar los movimientos de saldos entre empresas e individuos son los intermediarios financieros como bancos y procesadoras de pagos. Pero Satoshi quería un sistema autónomo, que no requiera de la confianza en ningún tercero, por lo que era necesario un mecanismo que permitiese actualizar la base de datos y mantener su integridad sin ninguna autoridad central. La genialidad de Satoshi no fue simplemente copiar el libro de contabilidad en miles de ordenadores por todo el mundo a la BitTorrent, sino crear un mecanismo que incentiva a los usuarios a actuar de manera honesta, rechazando cualquier intento de corromper el sistema. Los ordenadores responsables de actualizar el libro contable reciben el nombre de mineros, y el mecanismo que les incentiva a actuar de manera honesta —excluyendo las transacciones fraudulentas—se denomina prueba de trabajo o POW (Proof of Work en inglés).

La prueba de trabajo es un reto matemático que se produce constantemente por el software de bitcoin: cada 10 minutos, el software crea un nuevo reto que consiste en encontrar un número menor que el número objetivo X. Para participar del reto matemático, los mineros deben ejecutar funciones SHA-256, un tipo de función criptográfica que genera números aleatorios, mediante un proceso conocido como hashing. Cada vez que un minero genera un hash, el software comprueba si el número generado es menor que el número objetivo X. Si el número es menor, el minero gana el premio, de lo contrario debe seguir generando hashes hasta que produzca un número menor que el target number o número objetivo.

Los fundamentos de la prueba de trabajo se pueden entender de manera más intuitiva si los alejamos del mundo digital y los aplicamos al mundo físico. Imaginemos un juego matemático que consiste en lanzar una moneda al aire, el reto consiste en obtener 10 caras consecutivas y el ganador recibe 100.000 dólares. La prueba de trabajo es algo parecido, pero en vez de personas, los participantes son ordenadores, y en vez de lanzar monedas al aire se realizan funciones SHA-256 hasta obtener un número menor al objetivo. Por último, en vez de 100.000 dólares, el ganador recibe un premio en nuevos bitcoins y comisiones de transacción de los usuarios de la red.

Los mineros compiten generando hashes; cuantos más hashes realiza cada minero, mayor es la probabilidad de que ganen la recompensa, pero los hashes tienen un coste en forma de inversión en los ordenadores y la electricidad necesaria para mantenerlos trabajando. La prueba de trabajo es costosa de realizar, sin embargo, una vez se ha encontrado un hash válido, es fácil de verificar por el resto de la red. De esta forma, se consigue validar la resolución de problemas sin necesidad de una autoridad central.

El objetivo de la prueba de trabajo es recompensar a los mineros que actualizan el libro de contabilidad de forma honesta, y penalizar a quienes intentan corromper el sistema. Solo los mineros que ganan la prueba de trabajo pueden actualizar la base de datos, pero si realizan modificaciones fraudulentas, serán rechazadas por el resto de la red y perderán la recompensa en forma de nuevos bitcoins y comisiones de transacción (en la siguiente sección veremos el mecanismo utilizado por la red para identificar modificaciones fraudulentas). De esta forma, la prueba de trabajo incentiva a los mineros a actuar de forma honesta y protege la integridad de la red monetaria —para atacar bitcoin sería necesario al menos el 51 % del hashrate en todo el mundo. El hashrate mide la seguridad de la red, cuanto más continúe creciendo la potencia de hash de la red bitcoin, más difícil será para una sola entidad hacerse con el 51 % de la potencia total de minería o hash power.

La potencia de minería de la red de bitcoin ha ido evolucionando con el tiempo: en un principio, Satoshi Nakamoto era el único participante de la red, y más adelante se unieron las primeras personas que descubrieron bitcoin a partir de los mensajes de Satoshi en foros de criptografía. Durante los primeros años, cualquier persona con un portátil podía minar grandes cantidades de bitcoins, pero con el tiempo la minería se ha convertido en una industria especializada y muy competitiva. Hoy en día, minar bitcoin de manera rentable requiere de grandes inversiones en equipos informáticos diseñados específicamente para realizar hashes y disponer de acceso a la electricidad con los precios más bajos del mercado. Por ello, los mineros tienden a montar sus instalaciones en localizaciones cercanas a fuentes de energía baratas y abundantes como grandes centrales hidráulicas y plantas de generación geotérmica.

La siguiente gráfica muestra el enorme crecimiento de la red de minería de bitcoin desde que Satoshi puso en funcionamiento el sistema en 2008, actualmente la red tiene una potencia de 100 quintillones de hashes por segundo. Esta potencia de minería es repartida por todo el mundo, lo cual la convierte en la red más segura y difícil de hackear del mundo.
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Figura 3.2.—Tarifa de hash total red bitcoin65.

Algunas personas que no entienden el modelo de seguridad de bitcoin afirman que la prueba de trabajo desperdicia energía y es innecesaria. En realidad, el consumo energético de la prueba de trabajo es imprescindible para mantener la integridad de bitcoin: al imponer un coste al defraudador y premiar a quien coopera, se consigue mantener la seguridad e inmutabilidad de la red sin una autoridad central. La seguridad que proporciona la prueba de trabajo es indispensable para generar la suficiente confianza en bitcoin para que millones de personas elijan voluntariamente mantener su patrimonio en bitcoins sin miedo a hackeos, censura y manipulación.

4. Vigilar a los mineros-Nodos

Hasta ahora tenemos una base de datos distribuida y actualizada por multitud de mineros que están incentivados a mantener su integridad mediante la prueba de trabajo. Pero ¿qué ocurre si la mayoría de mineros actúa de mala fe? ¿Qué impide que un minero con la mayor parte del hash power comience a transmitir transacciones fraudulentas o premiarse con más bitcoins de los que asigna la recompensa del software? ¿Puede una corporación tomar el control de la mayoría de mineros y controlar la red? ¿Y si una alianza de gobiernos coacciona a los mineros y toma el control de bitcoin para avanzar sus intereses nacionales? Estas preguntas son importantes, ya que emanan de un miedo legítimo a que la principal virtud de bitcoin —el hecho de que ninguna institución la controle— pueda ser comprometida si alguien se hace con el dominio de la mayor parte del hash rate. Los agentes que impiden que un grupo de mineros mayoritario pueda hacerse con el control de bitcoin son los nodos.

Los nodos son equipos computacionales como servidores, ordenadores personales o teléfonos móviles que mantienen una copia completa del histórico del libro contable de bitcoin —cada transacción que se ha realizado desde que Satoshi lo puso en funcionamiento—. Los nodos actúan formando una red de «vigilantes» que se asegura de que incluso si una mayoría de mineros intenta corromper bitcoin, existe un contrapoder que los penaliza: si un grupo de mineros se apodera de la mayor parte del hash power e intenta editar el libro de contabilidad de manera fraudulenta —por ejemplo, para entregarse más monedas— los nodos identificarán que el libro contable está siendo manipulado e ignorarán el trabajo del minero o grupo de mineros defraudadores.

La supervisión de los nodos hace que defraudar sea costoso para los mineros, y los incentiva a actuar de forma honesta, incluso cuando tiene la mayor parte del hash rate. Hacerse con el 51 % de la potencia de minería de la red requeriría de una inversión enorme, detrás de los mineros hay empresarios que buscan maximizar el retorno de su inversión, por lo que no está en su interés defraudar y perder todo el gasto en electricidad y equipos de minería; el control de los nodos incentiva a los mineros a actuar de forma honesta para recibir las recompensas en forma de nuevos bitcoins y comisiones de transacción.

Una red amplia de nodos es importante para asegurar que los mineros no alteren las reglas de bitcoin para su propio beneficio, además, los nodos actúan como votantes ante cualquier modificación de las reglas de bitcoin. Si se propone un cambio al protocolo, este tiene que contar con la aprobación de más del 95 % de los nodos, por lo que solamente cuando existe un consenso casi total de que las modificaciones son necesarias pueden estas implementarse. Al hacer que los cambios al software sean muy difíciles de llevar a cabo por una sola parte, se crea la confianza necesaria para que individuos, empresas y algún día naciones y bancos centrales puedan basar su actividad económica sobre la moneda descentralizada. Los nodos son un contrapoder voluntario, personas y empresas eligen ejecutar un nodo y asumir el gasto de computación y electricidad relacionado para contribuir a la descentralización y seguridad del sistema. La siguiente gráfica muestra la distribución geográfica de los más de 10.000 nodos que participan de la red bitcoin.
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Figura 3.3.—Distribución geográfica de nodos de bitcoin66.

Satoshi construyó bitcoin con base en principios de teoría de juegos que incentivan a cada participante a cooperar para crear un sistema monetario inmutable, inmune a manipulaciones, ataques y censura por parte de actores externos. Bitcoin maneja los incentivos de manera muy precisa para que usuarios, mineros y nodos actúen de manera honesta y mantengan la integridad e inmutabilidad necesarias para el funcionamiento del primer sistema monetario digital, abierto y descentralizado de la historia.

5. Producir las monedas-Ajuste de dificultad

Ya hemos visto cómo Satoshi consiguió sentar las bases del primer sistema monetario digital sin la necesidad de confiar en una autoridad central: en vez de un banco, tenemos un libro de contabilidad copiado en miles de ordenadores por todo el mundo; y cada vez que alguien quiere realizar un pago, miles de mineros esparcidos por el mundo verifican que no se trata de una transacción fraudulenta. Por último, los nodos se encargan de vigilar que los mineros actúan de forma honesta. Pero Satoshi no pretendía simplemente eliminar a los intermediarios y gestores del sistema monetario, quería que bitcoin tuviese una oferta monetaria determinística e inalterable. Bitcoin tiene un límite de oferta de 21 millones de unidades predeterminado en el código, y los cambios de la demanda y del precio no pueden alterar la función de oferta (lo que en economía se conoce como oferta inelástica).

El software de Satoshi está diseñado para que cada cuatro años la producción de bitcoins se reduzca en un 50 % hasta que en el año 2140 se alcance el límite de 21 millones de unidades y los mineros sean recompensados exclusivamente con comisiones de transacción. Pero ¿cómo consiguió Satoshi que la función de oferta de bitcoins se mantuviese constante? Si más mineros se unen a la red y realizan más hashes, ¿no alteraría esto el ritmo de producción de bitcoins llegando antes del año 2140 al límite de 21 millones de unidades? Para conseguir una función de oferta inelástica, Satoshi utilizó el ajuste de dificultad, un mecanismo que modifica la dificultad del problema matemático de la prueba de trabajo según varía el hash rate de la red. Cuando hay más mineros participando, el target number se reduce y se vuelve más difícil encontrar un hash válido, y cuando el número de mineros disminuye el target number aumenta haciendo más fácil encontrar un hash válido. De esta forma, el software se asegura de que el ritmo de producción de bitcoins se mantenga estable independientemente de factores externos como los cambios en el precio de bitcoin o en la potencia de minería.
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Figura 3.4.—Ilustración del ajuste de dificultad6.

Volviendo a la analogía entre realizar hashes y tirar una moneda al aire, el ajuste de dificultad funcionaría de la siguiente forma: imaginemos que en un primer momento hay 10 personas lanzando monedas al aire, el reto consiste en conseguir 10 caras consecutivas. Si aumenta el número de participantes a 50, el ajuste de dificultad actualizará el reto para que el ganador tenga que conseguir 20 caras consecutivas. Si el número de participantes se reduce a 5 el sistema volvería a ajustar el reto para que el ganador solamente tenga que conseguir 5 caras consecutivas. El ajuste de dificultad consigue que la producción de bitcoins siempre mantenga un ritmo estable, que actualmente es de aproximadamente 6,25 bitcoins cada 10 minutos, independientemente de la cantidad de mineros que se unan a la red. De no existir el ajuste de dificultad, las variaciones de la cantidad de mineros alterarían el ritmo de producción de nuevas monedas, y bitcoin tendría una función de oferta impredecible.67

Además del ajuste de dificultad, el propio código de bitcoin impone una reducción de la producción de bitcoins a la mitad aproximadamente cada cuatro años68. Este acontecimiento se conoce como el halving (del inglés halve, reducir a la mitad) y ocurrió por última vez en mayo de 2020, cuando la recompensa que los mineros reciben por verificar transacciones se redujo de 12,5 a 6,25 bitcoins. En 2024 se reducirá a 3,12, en 2028 a 1,56, y así sucesivamente hasta que el último bitcoin sea minado en el año 2140 llegando al límite de 21 millones como muestra la siguiente gráfica:
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Figura 3.5.—Producción de monedas y tasa de inflación de bitcoin69.

El ajuste de dificultad hace imposible alterar la función de oferta independientemente de los cambios en la demanda y el precio de bitcoin, convirtiéndolo en un dinero 100 % inelástico. Para cualquier otro activo como el oro, el petróleo o el cobre, los aumentos del precio dan lugar a aumentos de la producción, pero la oferta de bitcoin es imposible de alterar; el ajuste de dificultad hace que todo aumento de la demanda se vea reflejado en el precio, dando lugar al meteórico ascenso de precio de los últimos años.

Como veremos más adelante, a pesar de que los cambios en la función de oferta son conocidos por todos a priori, los halvings parecen tener un efecto dramático sobre la adopción de bitcoin, dando lugar a ciclos especulativos y depresivos del precio.

6. Entregar «cuentas corrientes»-Criptografía de curva elíptica

En el sistema monetario actual, los bancos deciden quién puede abrir una cuenta bancaria y quién no, excluyendo de necesidades financieras básicas a personas vulnerables como inmigrantes indocumentados y personas de baja renta. Satoshi Nakamoto quería permitir que cualquiera pudiese tener una cuenta de bitcoin independientemente de su nacionalidad, género, religión o nivel de ingresos. Para crear un sistema monetario abierto a cualquier persona, el creador de bitcoin se apoyó una vez más en la criptografía y las matemáticas.

Hemos visto cómo en bitcoin no existen monedas sino un libro de contabilidad que define cuántas unidades tiene cada usuario. Para crear nuevas monedas, el software simplemente crea una nueva entrada en el libro contable a la que solo el propietario tiene acceso. En vez de depender de una autoridad como un banco o un gobierno para decidir quién tiene derecho a una cuenta, la invención de Nakamoto utiliza la criptografía de curva elíptica para entregar cuentas de forma segura y descentralizada a quien las solicite.

La creación de cuentas en bitcoins se lleva a cabo a partir de una clave privada, un número de 256 bits generado de manera aleatoria por el usuario o por el propio software. Una vez se ha asignado una clave privada, se le aplica un algoritmo de curva elíptica para crear la clave pública. A continuación, se muestran ejemplos de ambos tipos de claves:
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Figura 3.6.—Ejemplos de claves públicas y privadas.

Las claves están matemáticamente vinculadas, es posible derivar la clave pública de la privada, pero la operación inversa es imposible. La clave pública sirve como nuestro número de cuenta bancaria, podemos compartirla para recibir transacciones, y la clave privada actúa como una contraseña. Cualquiera con acceso a nuestra clave privada puede extraer todos los bitcoins de nuestra cuenta, por lo que es importante custodiarla de manera segura. La clave privada no es más que una contraseña o código pin generado por el algoritmo de curva elíptica. El tamaño de esta clave es de 256 bits, es decir, el sistema puede crear hasta un máximo de 2256 claves privadas. La emisión de cuentas en bitcoin se realiza a partir de un sistema en el que hay tantas claves privadas posibles que es imposible que alguien adivine nuestra clave.

Al conocer cómo funciona la creación de cuentas en bitcoin, muchos ponemos en duda la seguridad del sistema y nos preguntamos ¿Cómo podemos estar seguros de que alguien no puede adivinar nuestra clave privada y robar nuestros fondos? Es cierto que en teoría alguien podría adivinar la clave privada, pero en la práctica el número de claves es tan descomunal que es virtualmente imposible que un hacker u otro atacante pueda adivinar la nuestra.

Hemos dicho que el número posible de claves privadas es de 256 bits o 2256, pero ¿cómo de grande es realmente este número? Las personas no entendemos intuitivamente los números exponenciales por lo que vamos a ver algunos ejemplos que nos pueden ayudar a entender la dimensión de los números que se encuentran detrás de la creación de cuentas en bitcoin:

—Imaginemos un pedazo de papel que doblamos por la mitad 42 veces, ¿Cuál sería el grosor del papel? La mayoría de las personas pensaría en unos cm, pero en realidad, si pudiéramos doblar un folio 42 veces el grosor sería igual a 242 (= 4.398.046.511.104) veces el grosor original. Un folio convencional tiene un grosor de 0,1 mm, por lo que al doblarlo 42 veces tendría un grosor de 439.000 kilómetros (0,1 mm × 4.398.046.511.104), mayor que la distancia de la Tierra a la Luna.

—Otro ejemplo que ayuda a visualizar el tamaño de los números exponenciales es la fábula de un rey todopoderoso que perdió una partida de ajedrez contra uno de sus vasallos. Como premio, el rey le ofreció cualquier recompensa que quisiera. Tras unos días de reflexión, el intrépido campesino le pidió algo aparentemente fácil de cumplir: un grano de trigo en la primera casilla del tablero de ajedrez, dos en la segunda, cuatro en la tercera y así sucesivamente, doblando la cantidad de granos en cada casilla. El rey accedió y ordenó a sus súbditos que calculasen la cantidad de trigo a pagar. Al realizar el cálculo, el rey se dio cuenta de que debía entregar aproximadamente 264 o 18.446.744.073.709.551.615 granos de trigo, una cantidad 1.200 veces mayor que la producción actual de trigo anual en todo el planeta.

Retomemos la matemática exponencial que sustenta la creación de claves privadas en bitcoin: el algoritmo de curva elíptica puede crear un máximo de 2256 claves privadas, pero ¿cuán grande es realmente este número? El número 2256 es muy superior a prácticamente cualquier magnitud que nos podamos imaginar; el único número al que se aproxima es el número de Eddington, que refleja la cantidad de átomos en el universo observable. Es decir, la probabilidad de que alguien adivine tu clave privada es igual que la probabilidad de adivinar la posición de un solo átomo en el universo observable. El número posible de claves privadas es tan monumental que nos permite utilizar bitcoin sin miedo a que alguien pueda adivinar nuestra clave privada. Las claves privadas son seguras pero muy difíciles de memorizar para un ser humano, por ejemplo:

213DF440BD38832300FB6173D3C332623A69C6DA73F67F55C86E9873D7973AA2,

Por ello, los desarrolladores de bitcoin crearon monederos virtuales o wallets, aplicaciones que descargamos en nuestro teléfono móvil o computador que contienen nuestras claves privadas y públicas, y permiten llevar a cabo transacciones de bitcoin de manera más amigable. Además, cuando instalamos una wallet, nos crea una semilla o clave de recuperación de 12 o 24 como las siguientes:

naranja planchar barco rodilla fiebre campeonato estrella sombrero elefante caluroso biblioteca recipiente

Las palabras de la semilla pueden ser memorizadas o guardadas en un lugar seguro, y dan acceso a todas las claves privadas a las que se encuentra vinculada la wallet. De esta forma, las personas pueden acceder a sus fondos en bitcoin desde cualquier parte del mundo simplemente a partir de las palabras que componen su semilla.

3.5. Efectos económicos de bitcoin

3.5.1. Deflación

La política monetaria de bitcoin se construyó sobre la idea de la Escuela Económica Austríaca de que el dinero ideal es aquel con una oferta monetaria predecible e inalterable. Autores como Rothbard han señalado que las alteraciones de la cantidad de dinero son perjudiciales para el correcto funcionamiento de la economía, por lo que el dinero ideal sería aquel en que es imposible alterar la cantidad en circulación. Satoshi Nakamoto concibió la moneda digital con una oferta monetaria fija limitada a 21 millones de unidades, por lo que los aumentos de la productividad darán lugar a una reducción paulatina de los precios agregados en la economía.

Si con el dinero fiat veíamos cómo la consecuencia más palpable es la inflación de precios, en bitcoin la consecuencia inmediata será la deflación. Cuando aumenta la producción de bienes y servicios, pero la cantidad de dinero se mantiene estable, los precios tienden a reducirse. Bajo un patrón bitcoin, en vez de encarecerse, el precio de los bienes de consumo se reduciría cada año. Evidentemente, esto solo sería así siempre que la producción de la economía aumente a través de inversión, innovaciones tecnológicas, más especialización y división del trabajo, y comercio internacional. Si la inversión se paraliza, o si la producción desciende debido a políticas económicas nacionalistas, socialismo o guerras que destruyen factores productivos o los usan de manera ineficiente, no tiene por qué haber deflación. Si la producción bajase lo suficiente, podría incluso haber inflación ya que habría una cantidad equivalente de dinero, pero la oferta de bienes y servicios se reduciría.

Muchos economistas critican la deflación argumentando que la reducción de precios de la cesta de la compra es un problema económico. En realidad, la riqueza real del mundo, la cantidad de trabajadores, fábricas, materias primas, el ingenio humano y otras fuentes de riqueza no se ven alteradas por la inflación o la deflación. Los cambios de precios son constructos mentales y no tienen ningún efecto sobre el mundo material en el que nos movemos.

Bagus (2014) argumenta cómo no existe ningún problema económico derivado de la deflación. La inflación y deflación simplemente afectan la distribución de la riqueza, bajo un sistema monetario deflacionario como bitcoin, los beneficios de la productividad van a todo aquel que dispone de ahorro y rentas fijas, mientras que bajo un sistema inflacionario como el actual van a parar a los grandes deudores y especuladores.

La deflación es el resultado natural de una economía de mercado, la reducción de precios resultante de los aumentos de la productividad es un síntoma de progreso. El único motivo por el que actualmente no encontramos precios más bajos cada vez que vamos al supermercado o pagamos nuestras facturas es por la constante ampliación monetaria del sistema fiat. Increíblemente, el mainstream de los economistas monetarios sigue defendiendo un sistema inflacionario que roba a trabajadores, ahorradores y pensionistas para favorecer a grandes deudores como gobiernos y corporaciones.

3.5.2. Menos endeudamiento

Todos sabemos que bajo el sistema monetario actual los precios aumentan y lo seguirán haciendo en el futuro, por lo que estamos incentivados a endeudarnos en vez de ahorrar. Sin embargo, bajo un patrón bitcoin la tendencia de los precios iría en la dirección opuesta, habría deflación, por lo que el endeudamiento sería mucho menos atractivo.

En este punto vale la pena señalar una verdad que a menudo no resulta evidente: la deuda, al igual que la inflación, no puede crear más riqueza. El endeudamiento es simplemente una convención que utilizamos para asignar derechos de propiedad sobre activos del mundo real. La riqueza de una persona, empresa o territorio está determinada por la cantidad de factores productivos —como la tierra, la mano de obra, oficinas, o las materias primas— que posee, y aumentar la deuda no incrementa la disponibilidad de estas fuentes reales de prosperidad.

Bajo un patrón bitcoin, el endeudamiento no sería tan atractivo, por lo que los agentes económicos utilizarían otras convenciones para determinar quién maneja los factores productivos. A nivel empresarial, las inversiones tenderían a financiarse con capital, los inversores tenderían a obtener una participación en el futuro de la empresa. Esto no es nada nuevo, en Estados Unidos la mayor parte de la financiación se obtiene mediante el mercado de valores. La emisión de deuda quedaría reservada para los proyectos que superen la ganancia media de productividad de la economía con un margen amplio.
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Figura 3.7.—Fuentes de financiación zona euro vs. Estados Unidos70.

Bajo el actual dinero fiduciario, las personas están incentivadas a endeudarse ya que, con el tiempo, la inflación reduce el valor real de la deuda, pero bajo un patrón bitcoin ocurriría lo contrario, la deflación incrementa el valor real de las deudas. La deflación de bitcoin haría que las personas estén menos incentivadas a endeudarse para consumir en el presente y las motiva a ahorrar para consumir en el futuro. Como veremos en el siguiente apartado, el paso de la sociedad actual del consumo a una sociedad del ahorro y la inversión puede empujar a la humanidad hacia un futuro de más productividad y bienestar material.

3.5.3. Más riqueza

En la sección 2.2 «Efectos económicos del dinero fiat» vimos cómo los ciclos económicos son causados por los bancos centrales cuando reducen artificialmente los tipos de interés. Mises71 explica cómo «La emisión de medios fiduciarios adicionales (dinero), sin importar cuál sea su cantidad, siempre pone en movimiento esos cambios en la estructura de precios cuya descripción es tarea de la teoría del ciclo comercial». Economistas como Rallo72 plantean que incluso en ausencia de un banco central, si los bancos comerciales piden prestado a corto plazo y prestan a largo plazo pueden causar el mismo tipo de descoordinación que los bancos centrales. Sin embargo, los bancos comerciales solo descalzan plazos porque saben que en caso de quiebra serán rescatados por el banco central mediante la inyección de nuevo dinero. Bajo un patrón bitcoin no existe un banco central, y los tipos de interés reflejan el nivel real de ahorro en la economía, por lo que no puede haber descoordinación, evitando así los ciclos económicos y la resultante destrucción de riqueza.

Bitcoin tiene el potencial para aumentar la riqueza en el mundo al facilitar el cálculo económico eficiente. En su ensayo paradigmático, El uso del conocimiento en la sociedad, Hayek explica cómo el sistema de precios es la herramienta que permite el cálculo económico descentralizado; no es necesario que cada persona sepa los motivos por los que aumentó el precio de un bien o de otro, el sistema de precios indica qué productos se deben economizar y cuáles no. Pero bajo el sistema actual, las manipulaciones monetarias de los bancos centrales alteran la cantidad de dinero, contaminan las señales de precios e impiden el cálculo económico eficiente. En la actualidad los empresarios deben anticipar tanto la demanda de dinero por parte de la sociedad como la oferta por parte de los bancos centrales. Bajo un patrón bitcoin, los empresarios solamente necesitan anticipar la demanda de dinero, ya que la oferta viene dada y es inalterable. Al sustituir la arbitrariedad del banco central por reglas monetarias abiertas y conocidas por todos, bitcoin permite que el sistema de precios siempre comunique la información necesaria para llevar a cabo el cálculo económico eficiente.

En tercer lugar, bitcoin tiene el potencial para aumentar enormemente la riqueza al eliminar las empresas zombis que actualmente consumen factores productivos sin agregar valor a la sociedad. Bajo un patrón bitcoin, no existe un banco central que mantenga a estos muertos vivientes mediante tipos de interés artificialmente bajos y compras de deuda corporativa. Bitcoin impondría tipos de interés de mercado que obligarían a las empresas que no generan suficientes ingresos para pagar los intereses de su deuda a ser liquidadas. Las empresas que no generan suficiente flujo de ingresos se descapitalizarían rápidamente y desaparecerían, ya que no podrían hacer frente a sus obligaciones denominadas en bitcoin. De esta manera, los factores productivos se liberarían para dirigirse a otras actividades que sí generan valor. La moneda de Satoshi llevaría la expresión schumpeteriana de la «destrucción creativa» a su máximo exponente. La economía está en un estado de cambio perpetuo, el constante flujo de innovaciones obliga a las empresas a adaptarse a los cambios o a desaparecer. Este proceso de ‘destruir’ algo para ‘crear’ algo nuevo y mejor es necesario para que el ingenio humano pueda brillar y la humanidad continúe avanzando por la senda del progreso.

En cuarto lugar, bitcoin tiene el potencial para aumentar la riqueza material en el mundo al reducir la preferencia temporal de las personas. La preferencia temporal hace referencia al deseo de las personas por consumir en el presente en vez de en el futuro; alguien con una preferencia temporal muy alta valora mucho más los bienes presentes en relación con los futuros. La preferencia temporal es importante para el desarrollo económico, ya que una preferencia temporal baja implica que las personas están dispuestas a sacrificar el consumo presente para invertir y poder consumir más en el futuro. Bitcoin, al ser un dinero que se revaloriza con el tiempo, puede contribuir a reducir la preferencia temporal de las personas— si alguien sabe que su dinero valdrá más el día de mañana, es más probable que lo ahorre en vez de gastarlo. De esta manera, se liberan factores productivos que actualmente se destinan a producir bienes de consumo para dirigirse a la inversión en innovaciones tecnológicas que aumentan la capacidad productiva de la economía en el largo plazo.

Por último, bitcoin puede agrandar la riqueza del mundo al producir aumentos de la productividad derivados de mayor división del trabajo y comercio internacional. Bajo un patrón bitcoin, todo el comercio mundial se llevaría a cabo bajo la misma unidad monetaria, por lo que las empresas no serían vulnerables a manipulaciones en los tipos de cambios entre divisas, devaluaciones y controles de capitales que pueden llegar a arruinar negocios que aportan valor a la sociedad.

En conclusión, reemplazar el sistema monetario actual por un patrón bitcoin puede ayudar a crear un mundo mucho más próspero. Actualmente, más de 1.400 millones de personas viven con un poder adquisitivo menor a 1,25 dólares americanos al día73, por lo que los aumentos de la producción son urgentes para mejorar la calidad de vida del conjunto del planeta.

3.5.4. Estabilidad del sistema financiero

Bajo un patrón bitcoin, el sistema financiero tendría que operar siguiendo criterios de prudencia, ya que no existiría un banco central con la capacidad para llevar a cabo rescates bancarios mediante la creación de nuevo dinero. Por ello, es de esperar que prácticas como la reserva fraccionaria o el descalce de plazos se mantengan al mínimo ya que los bancos que las practiquen se expondrán a riesgos de insolvencia y quiebra.

Además, la revalorización natural del dinero y la estabilidad del sistema financiero permitirían a las personas mantener su poder adquisitivo sin la necesidad de especular en los mercados financieros. Por ello, la industria financiera de pseudotraders, gestores de inversión y asesores se vería reducida significativamente. Actualmente, muchos de los graduados más brillantes en ingeniería, física y matemáticas acaban trabajando en la industria financiera. Todo ese talento humano que hoy en día se desperdicia especulando en los mercados financieros se dirigiría a realizar actividades que contribuyen a crear riqueza real como la ingeniería, la medicina o la informática.

3.6. Efectos sociales de bitcoin

3.6.1. Más control democrático y transparencia

Bajo un patrón bitcoin, los niveles de endeudamiento público y privado se reducirían notablemente. Las limitaciones de endeudamiento obligarían a los Estados a financiarse mediante impuestos, haciendo el coste de sus medidas mucho más evidente para la población. Si un gobierno quisiera ir a la guerra, tendría que subir los impuestos, si quiere construir una carretera también, no puede ocultar el coste de su actividad mediante la inflación. Al no poder financiar su actividad de manera insidiosa mediante la impresión de dinero, el gobierno tendría que financiarse mediante impuestos, por lo que habría un mayor escrutinio y debate sobre las partidas presupuestarias de los gobiernos. Bitcoin obligaría a los políticos a dar cuenta de sus gastos ya que los ciudadanos percibirían el coste de la actividad estatal de manera directa en vez de ocultarse mediante el endeudamiento y la inflación.

Además, bitcoin podría ayudar a combatir la corrupción gubernamental al permitir que las cuentas públicas se muestren de manera transparente en el libro contable. La moneda digital puede traer transparencia y visibilidad sobre dónde va cada euro de dinero público para que los ciudadanos puedan fiscalizar el gasto público reduciendo la corrupción.

Pero los beneficios de la transparencia no tienen por qué terminar en el Estado, también pueden permitir un mayor control ciudadano sobre la actividad de empresas y corporaciones. Por ejemplo, las empresas podrían hacer transparentes sus pagos a proveedores que trabajan con prácticas sostenibles, o podrían demostrar que pagan salarios dignos a sus empleados en países en desarrollo, o que los productores se queden con un porcentaje justo del precio de venta frente a los distribuidores. La filantropía también podría beneficiarse al poder demostrar cuánto dinero se queda la ONG y cuánto les llega a los beneficiarios. Actualmente, un porcentaje elevado de las donaciones pagan los salarios y otros gastos de una ONG, y es difícil saber la cantidad exacta que llega a las personas que lo necesitan. Con bitcoin, las ONG pueden demostrar sobre la base de datos de bitcoin cuánto dinero llega al beneficiario, demostrando transparencia y eficiencia.

3.6.2. Menos desigualdad

Hemos visto cómo aumentar la cantidad de dinero nunca es productivo, imprimir más dinero no produce más bienes y servicios, simplemente redistribuye riqueza desde los ahorradores a los grandes deudores de la economía. Gran parte de la ciencia económica está diseñada para proteger los intereses de corporaciones, Estados y otros deudores parasitarios que se enriquecen diluyendo el valor de ahorros, salarios y pensiones.

Bitcoin está diseñado bajo una regla monetaria rígida: solo habrá 21 millones de bitcoins, lo cual puede contribuir a reducir los altos niveles de desigualdad de varias maneras:

—En primer lugar, la tendencia deflacionaria que propicia bitcoin conduciría a que el valor del ahorro y las pensiones aumente con el tiempo. Con una deflación del 3,5 %, el valor del ahorro se duplica cada 20 años, mientras que con una inflación del 3,5 % anual, el valor del ahorro se reduce a la mitad cada 20 años.

—En segundo lugar, la deflación haría menos atractiva la especulación mediante el endeudamiento, ya que el valor real de las deudas aumenta con el tiempo. Las personas más pudientes no podrían enriquecerse sin aportar nada a la sociedad, simplemente especulando en la bolsa o en el mercado inmobiliario.

Otro aspecto que podría ayudar a reducir la desigualdad es que la vivienda dejaría de ser un producto de inversión, y por tanto su precio se reduciría haciendo su posesión más accesible.

Durante los últimos 50 años de dinero fiat, la población ha sido condicionada a creer que una vivienda sirve de instrumento de ahorro y especulación, pero esto solo ha sido así como resultado de los tipos de interés artificialmente bajos que han creado una burbuja mundial del precio de las viviendas relativa a los salarios. Bajo un patrón bitcoin, al no haber tipos de interés artificialmente bajos ni inflación, la vivienda se volvería una inversión mucho menos atractiva. Las personas preferirían ahorrar en bitcoin que en bienes inmobiliarios, ya que bitcoin es estrictamente escaso, mientras que siempre podemos construir más casas. Además, los costes de mantenimiento harían de la vivienda una inversión menos atractiva frente a la alternativa de mantener un dinero que se revaloriza anualmente como bitcoin. Por último, la deflación de precios de una economía basada en bitcoin haría inviable la especulación a cargo del endeudamiento, ya que el valor real de las deudas aumentaría con el tiempo. Por todo lo anterior, las viviendas perderían la prima de reserva de valor y de inversión especulativa, dando como resultado una reducción de precios en relación con los salarios.

La deflación es nociva para los grandes deudores como corporaciones, bancos y Estados, pero beneficia a trabajadores y pensionistas. En esencia, la política monetaria de bitcoin permitiría que trabajadores y pensionistas se beneficien de las innovaciones y mejoras de productividad en la economía en vez de que lo hagan exclusivamente los especuladores y grandes deudores como ocurre bajo el sistema monetario actual.

3.6.3. Privacidad contra autoritarismo y capitalismo de la vigilancia

Los «Technology Utopians» eran un grupo de ideólogos de los años noventa que pensaban que el desarrollo tecnológico traería un futuro en el que las leyes, los gobiernos y el libre mercado actuarían a favor del bienestar de los ciudadanos. Estos ideólogos pensaban que tecnologías como Internet ampliarían la libertad y privacidad para que cada persona pudiera seguir su plan de vida. Sin embargo, durante los últimos años parece que la humanidad se aleja de la senda de la utopía y se dirige hacia una distopía liberticida en la que un puñado de corporaciones monitorea una parte cada vez mayor de la vida privada de cada persona.

En su obra La era del capitalismo de la vigilancia, Shoshana Zuboff74 habla de cómo el capitalismo ha entrado en una etapa caracterizada por el uso de nuevas tecnologías como instrumentos de vigilancia y opresión. Shoshana plantea que corporaciones como Google, Facebook o Amazon absorben cantidades de datos ingentes sobre nuestra actividad cotidiana que les permiten construir un mapa de nuestras preferencias, anhelos e inseguridades más íntimas. El objetivo de esta red de vigilancia no es simplemente apropiarse y vender los datos de las personas sin su consentimiento, sino modificar aspectos de su conducta, arrebatándolas de su autonomía y convirtiéndolas en títeres del capital digital.

La red del capitalismo de la vigilancia cubre la práctica totalidad de nuestra actividad económica: proveedores de tarjetas de crédito como Visa, o de pagos electrónicos como Apple Pay, PayPal o WeChat registran y monitorean cada una de nuestras compras y transacciones. La información sobre nuestros hábitos de consumo dice mucho sobre nosotros y permite a estas corporaciones conocer aspectos de nuestra personalidad de los que ni siquiera nosotros somos conscientes: los servidores de datos recogen información sobre cómo las circunstancias nos hacen más propensos a una actividad u otra; si el último jueves del mes preferimos pedir a domicilio en lugar de cocinar, si un día nublado somos más propensos a tomar un café o si en días soleados preferimos ir al trabajo en taxi en vez de autobús. Con esta información, pueden enviar notificaciones y publicidad que altera nuestra conducta para empujarnos hacia las actividades que benefician al capital corporativo, quitándonos nuestra soberanía.

La vigilancia corporativa es aterradora, pero quizá no tanto como la estatal. En países totalitarios como China, el Estado tiene visibilidad total sobre las transacciones privadas de sus ciudadanos permitiendo un control social sin precedentes. Hemos visto cómo la libertad económica de los ciudadanos chinos que no llevan un estilo de vida en sintonía con las directrices de la dictadura comunista es coartada a través del sistema financiero.

Con el gradual abandono del dinero en efectivo, se hace más importante que nunca disponer de una alternativa monetaria que no pueda ser utilizada como herramienta de vigilancia, opresión y manipulación por corporaciones y Estados totalitarios. Bitcoin y las herramientas de privacidad que se desarrollen pueden ser indispensables para proteger a las personas de esta peligrosa infraestructura de monitoreo y modificación de la conducta por parte de instituciones que velan por sus propios intereses sin ningún respeto por la autonomía individual.

3.6.4. Más tranquilidad

Adoptar un dinero como bitcoin, que actúa como una reserva de valor perfecta, tiene implicaciones que van mucho más allá de la esfera económica.

¿Qué es la buena vida? ¿Cuál es el sentido de nuestra existencia?, ¿Cuál es el secreto para ser feliz? Hacerse este tipo de preguntas es para muchos un privilegio. Las preocupaciones económicas ocupan un espacio tan grande en la vida de las personas que es difícil encontrar el tiempo para poder examinar nuestra vida y encontrar un propósito a nuestra breve existencia. La inflación del dinero fiat crea una incertidumbre constante, una necesidad de invertir, trabajar más, ganar más para mantenerse con los incrementos de precios, obligándonos a perder tiempo y energía, y preparándonos para un futuro económico incierto.

Bitcoin da un giro de 180 grados a esta dinámica tan perversa: la política monetaria rígida de bitcoin permite que cada persona planee sus finanzas sabiendo que nadie puede diluir el valor de su ahorro, y sin la necesidad de preservar su poder adquisitivo especulando en mercados plagados de riesgos. Bajo una economía deflacionaria, los ahorradores y pensionistas no son excluidos de las ganancias de productividad en la economía. A medida que el ingenio humano crea innovaciones que aumentan la productividad, el ahorro se revaloriza y las personas pueden pasar menos tiempo preocupados con su futuro económico. Como el ahorro se revaloriza por sí solo, las personas tienen más seguridad para construir un plan de vida sin temor a que sus recursos económicos sean dilapidados por la inflación, los controles de capitales, la guerra de divisas y las quiebras bancarias.

El límite de oferta de 21 millones de bitcoins da seguridad y tranquilidad al saber que el ahorro se mantiene en un dinero que no solo no puede ser diluido mediante la inflación, sino que se revalorizará con el tiempo. Disponer de una reserva de valor perfecta abre una ventana de tiempo y de tranquilidad para poder dedicar menos tiempo a consideraciones económicas y más tiempo a las actividades que realmente dan sentido a la vida como la familia, las amistades, el arte, la filantropía o la espiritualidad.

Sabemos que la felicidad se encuentra fuera de las esferas económicas de la experiencia humana: un reciente estudio de la London School of Economics75 encuentra que las relaciones, la familia y la salud mental son mucho más importantes para nuestra felicidad que el consumismo y la producción. Sin embargo, los gobiernos se empeñan en medir el progreso utilizando variables macroeconómicas vinculadas al consumo y la producción como el producto interior bruto. Esto no es casual, como veremos más adelante, el dinero fiat requiere de un PIB en perpetuo crecimiento para poder diluir el valor de las deudas. En una economía basada en bitcoin, los niveles de endeudamiento serían mucho menores y podría permitirse el florecimiento de políticas públicas que busquen maximizar la felicidad y el bienestar de las personas frente al productivismo y el consumismo.

3.6.5. Derechos humanos-soberanía individual

Bitcoin es una de las mayores herramientas de empoderamiento individual de la historia, la moneda digital entrega la soberanía monetaria al individuo y le libera del yugo de la inflación impuesto por los bancos centrales. La invención de Nakamoto permite que cualquier persona, independientemente de sus circunstancias vitales pueda abrir una cuenta y realizar transacciones sin necesitar el permiso de ningún banco, gobierno o regulador.

Los ciudadanos de países como Turquía, Nigeria, Filipinas, Venezuela, Argentina, Irán, Rusia o Palestina no tienen los mismos derechos ni el mismo acceso al sistema financiero que en occidente. La pobreza y las restricciones económicas impiden que las personas puedan trazar su propio plan de vida o simplemente soñar con mejorar un día a día marcado por la subsistencia. Quienes toman la difícil decisión de emigrar tienen que vender su patrimonio y sacarlo del país escondido en forma de oro o dólares que pueden ser confiscados, o directamente no pueden retirarlo porque el valor de su ahorro se encuentra bloqueado en una cuenta bancaria hasta ser destruido por la inflación.

Es difícil imaginar lo que supone vender tus escasas pertenencias y sacarlas del país emprendiendo un arduo viaje lleno de peligros. Bitcoin permite que cualquier persona lleve toda su riqueza en la mente, simplemente memorizando la semilla de su cartera. Las fronteras se vuelven menos relevantes cuando el dinero se encuentra guardado en una serie de palabras que no pueden ser robadas por criminales o extorsionadas por policías y agentes de aduanas. Bitcoin otorga a las personas un nivel de empoderamiento inédito frente a la coacción estatal, simplemente 12 palabras en la mente dan la seguridad a una persona para emigrar con la certeza de que cuando lleguen a su país de destino podrán acceder a la totalidad de sus ahorros.

Este nivel de empoderamiento del ciudadano puede servir de contrapeso en oposición a las nefastas políticas monetarias y económicas que vemos por todo el mundo. Si los ciudadanos no pueden ser subyugados mediante hiperinflaciones y controles de capitales, los gobiernos serán más prudentes antes de realizar intervenciones monetarias y económicas tan destructivas como las que vemos hoy en día en Venezuela o Argentina. Con bitcoin, la expresión «votar con los pies» se vuelve una posibilidad para cualquiera que esté lo suficientemente frustrado con el trato que recibe en el territorio en el que reside.

3.6.6. Cooperación

El dinero fiat incentiva a los países a llevar a cabo devaluaciones competitivas para maximizar sus exportaciones. Este tipo de devaluaciones pueden conducir a conflictos más serios; Jeff Booth76 menciona cómo los conflictos económicos de la primera parte del siglo XX sembraron el descontento que dio lugar a la Segunda Guerra Mundial. Durante el mandato de Donald Trump hemos visto la conocida dinámica de devaluaciones, aranceles y otras hostilidades económicas contra China, México e incluso la Unión Europea. Este tipo de medidas ponen en riesgo la estabilidad geopolítica mundial conseguida mediante el comercio internacional y la globalización.

Además, actualmente la hegemonía del dólar causa estragos enormes en países en desarrollo. Estados Unidos representa un 25 % de la economía mundial, pero el dólar se utiliza en la mayoría de transacciones internacionales, y la mayoría de países en desarrollo como Brasil o Sudáfrica dependen de sus exportaciones y se ven obligados a emitir deuda denominada en dólares. Esto convierte a estos países en rehenes del dólar; si la Reserva Federal revaloriza el dólar, estos países ingresan menos dólares y tienen menos posibilidad de pagar sus deudas hasta tener que vender sus recursos a precio de saldo con la ayuda del FMI. Además, Estados Unidos es propietario del sistema de pagos internacional Swift, y si surge una enemistad con una nación esta es expulsada como ha ocurrido con Irán, Iraq, Venezuela o Rusia. Este poder extraordinario permite que un solo país pueda tomar decisiones de política monetaria que afectan enormemente a otros territorios.

Bitcoin crea un marco monetario común bajo el que todas las naciones pueden cooperar sin miedo a represalias ni manipulaciones, poniendo fin a la nefasta idea de que cada nación tenga su propia moneda controlada por un banco central. De darse una adopción completa de bitcoin, en no demasiados años, las nuevas generaciones podrían encontrar absurda e incomprensible la idea de que cada país tuviese su propia moneda y que cuando viajamos al extranjero fuera necesario convertir yenes a euros, dólares a libras, etc. El fin del nacionalismo monetario podría acabar con la actual dinámica de devaluaciones competitivas y servir para impulsar la cooperación entre países. Bajo un patrón bitcoin, cada territorio se centraría en desarrollar las actividades económicas en las que destaca, conduciendo a la humanidad hacia más división del trabajo, comercio internacional y prosperidad.

NOTAS:
62 Hasta el momento, el elemento más escaso era el oro, pero la producción de oro siempre puede aumentar. En cualquier momento puede haber nuevos hallazgos del metal precioso o nuevas tecnologías que permitan extraer grandes cantidades del metal amarillo.
63 Por ejemplo, si salen a la luz muchos estudios confirmando que la carne produce enfermedades crónicas como el cáncer, es de esperar que aumente masivamente la demanda de proteínas vegetales como el garbanzo. Al aumentar la demanda, aumenta el precio del garbanzo y rápidamente los empresarios se movilizan para aumentar la producción del garbanzo y estabilizar el precio. Este es el funcionamiento normal del mercado.
64 Pritzker, Y. (2019). Inventemos bitcoin: la explicación sobre el primer dinero verdaderamente escaso y descentralizado.
65 https://www.blockchain.com/.
66 https://bitnodes.io/.
67 Pritzker, Y. (2019). Inventemos bitcoin: la explicación sobre el primer dinero verdaderamente escaso y descentralizado.
68 Cada 210.000 bloques para ser más exactos, sin algoritmo de dificultad se seguirán produciendo 21 millones de bitcoins, pero el ritmo de producción no sería inalterable. Los cambios en la oferta responderían a cambios en la demanda, dando lugar a dinámicas de precio distintas.
69 https://www.researchgate.net/figure/bitcoin-inflation-vs-time_fig1_263617756.
70 https://bit.ly/3wW6qEE.
71 Von Mises, L. (1998). Human action, cit.
72 Juan Ramón Rallo, https://www.youtube.com/watch?v=boF_tXrfVoY.
73 https://www.worldbank.org.
74 https://www.casadellibro.com/libros-ebooks/shoshana-zuboff/20108688.
75 https://voxeu.org/article/origins-happiness.
76 Booth, J. (2020). The price of tomorrow: Why deflation is the key to an abundant future.



4.
BITCOIN-PREGUNTAS MÁS FRECUENTES

4.1. Bitcoin es un activo especulativo, no puede ser dinero porque su valor no es estable

A menudo se escucha que la alta volatilidad de bitcoin lo hace inviable como dinero, y la crítica tiene parte de razón. Hoy en día es impensable que un comerciante pueda realizar su actividad económica con un dinero que puede fluctuar en valor un 20 % de un día para otro. Sin embargo, el hecho de que hoy en día no sirva como dinero no quiere decir que no pueda hacerlo en el futuro.

Bitcoin es una nueva tecnología emergente como en su momento lo fueron Internet, la radio o los teléfonos móviles, por lo que es de esperar que siga una evolución similar a la de estas innovaciones. El siguiente gráfico muestra el patrón de adopción de las nuevas tecnologías según avanzan en su proceso de madurez (véase la figura 4.1).
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Figura 4.1.—Ciclo de adopción de las tecnologías2.

Al aplicar el modelo evolutivo de las nuevas tecnologías al dinero, se vuelve evidente que la alta volatilidad de bitcoin es simplemente el resultado de su bajo nivel de adopción. En su ensayo La tesis alcista de bitcoin77 Vijay Boyapati expone cómo el dinero evoluciona en cuatro etapas:

1.Activo especulativo: en la etapa más incipiente, conocida como mercado precoz, el dinero solamente es adoptado por las personas con más inclinación al riesgo, y sirve principalmente como instrumento especulativo. Esta etapa, en la que actualmente se encuentra bitcoin, dura hasta un nivel de adopción cercano al 14 % (en 2019 las encuestas indican que solo un 11 % de la población estadounidense había comprado78bitcoin)79, y se caracteriza por un alto nivel de volatilidad.

2.Reserva de valor: en la segunda fase, a medida que la mayoría precoz adopta el nuevo dinero, la volatilidad disminuye y comienza a utilizarse como reserva de valor. Al ofrecer una reserva de valor superior a la de alternativas como el dinero fiat, el oro y otros activos de inversión, es de esperar que la ciudadanía comience a optar por mantener cada vez una mayor parte de su patrimonio, y gradualmente parte de sus rentas, en bitcoin.

3.Medio de cambio: a medida que más riqueza se atesora en bitcoin, y una mayoría de la población dispone de rentas y ahorros en la moneda digital, existe un incentivo muy fuerte para que los comercios comiencen a aceptarlo como medio de cambio. En esta etapa, con un nivel de adopción cercano al 85 % de la población, la volatilidad disminuye aún más puesto que cada vez una mayor parte de la actividad económica se realiza con bitcoin, aumentando el tamaño del mercado y contribuyendo a una mayor estabilidad de precio.

4.Unidad de cuenta: en la última etapa, la gran mayoría de la población ya utiliza bitcoin como medio de cambio y comienza a implementarse como unidad de cuenta, es decir, el precio de bienes y servicios se expresa en unidades de la moneda digital. En esta fase, gran parte de las transacciones comerciales y rentas se denominan en bitcoin, su volatilidad desaparece y los precios de bienes y servicios descienden ligeramente con el tiempo, reflejando las mejoras de productividad en la economía.

Recapitulando: la alta volatilidad de bitcoin es consecuencia de que aún se encuentra en la etapa inicial de su desarrollo, en la que un porcentaje muy bajo de la población lo ha adoptado80. Puesto que bitcoin tiene una escasez absoluta de 21 millones de unidades, los aumentos de la adopción y de la demanda producen incrementos del precio, lo cual atrae nuevo capital humano y monetario, produciendo un círculo virtuoso que empuja a la moneda digital a través de sus etapas evolutivas.

Actualmente, hay un coste de oportunidad enorme de gastar bitcoin ya que es de esperar que la moneda de Satoshi se continúe revalorizando hasta que el proceso de adopción se complete. Como anécdota, en 2010 una persona pagó 10.000 bitcoins por una pizza, actualmente unos 300 millones de euros. La gente no quiere cometer ese error hoy en día porque se dan cuenta de que bitcoin aún está en una fase inicial en su desarrollo y hay un beneficio enorme de ahorrarlo en vez de gastarlo. Pero bitcoin no se revalorizará hasta el infinito, llegará un punto en el que la mayor parte del mundo lo haya adoptado, su valor se estabilizará y será aceptado para todo tipo de transacciones.

4.2. Bitcoin es una burbuja

Para muchas personas el primer factor que despierta curiosidad por bitcoin es su meteórico ascenso del precio ¿Cómo puede una moneda digital, inmaterial e intangible, pasar de costar centavos de dólar en 2009 a los más de 20.0000 dólares a los que cotiza a finales de 2020? Dada la monumental revalorización de los últimos 10 años, es fácil pensar que se trata de una estafa piramidal o una burbuja insostenible. Incluso si tras leer sobre el funcionamiento de bitcoin se llega a la conclusión de que se trata de una tecnología valiosa, es natural concluir que el precio ya ha aumentado tanto que no vale la pena considerarlo como inversión.

Sin embargo, como vimos en apartados anteriores, vivimos tiempos extraordinarios en los que el dinero no crece en los árboles, sino en las oficinas de los bancos centrales, que lo producen indiscriminadamente obedeciendo a los intereses de gobiernos y oligopolios. Ante esta tesitura, ¿cómo podemos valorar bitcoin de manera racional, sin fijarnos exclusivamente en el aumento nominal del precio?

Un análisis más sobrio y libre de prejuicios podría consistir en realizar una valoración de la moneda digital relativa a otros activos de la economía. Para ello, conviene utilizar la capitalización de mercado, que simplemente consiste en multiplicar el número de unidades en existencia de un determinado bien por su valor unitario. Por ejemplo, si un pueblo tiene 10 casas y el precio medio de cada casa es de 100.000 dólares, la capitalización del mercado inmobiliario de ese pueblo será de 1.000.000 de dólares. De igual manera, sabemos que hay un límite de 21 millones de bitcoins; si tomamos el precio actual de 20.000 dólares por unidad, sabemos que la capitalización de mercado de bitcoin en la actualidad es de 420 mil millones de dólares, o aproximadamente 0,4 billones de dólares. A simple vista podría parecer un valor abultado pero, ¿cómo se compara con las capitalizaciones de otros activos de la economía mundial?

TABLA 4.1
Comparación valoración de activos81

	Activo	Capitalización de Mercado 
Billones USD
	Bitcoin (30.000 USD$)	0,4
	Apple	2,4
	Oro	10
	Dinero fiat mundial	25
	Mercado bursátil mundial	90
	Mercado inmobiliario mundial	280


Al comparar las capitalizaciones, salta a la vista que la moneda digital tiene aún un precio muy bajo en relación con otros activos de la economía. Para alcanzar la capitalización de Apple, tendría que multiplicarse por 6 y para alcanzar la del oro por 25. Si el desarrollo tecnológico y la adopción de bitcoin continúan inalterados, la moneda digital permanecerá en la senda de la valorización a medida que capta capital de medios de cambio convencionales como el dinero físico, y de reservas de valor tradicionales como el oro. La revalorización podría ser aún mayor si parte del capital que actualmente se refugia en el mercado bursátil, en el inmobiliario y en otros activos más exclusivos como el arte o los diamantes comienza a reconocer bitcoin como un medio superior para preservar su riqueza.

En definitiva, aunque la moneda de Satoshi puede pasar por momentos de fervor especulativo en los que el precio exhibe una exuberancia insostenible, al analizar comparativamente su valor frente a otros activos de la economía se hace evidente que, —de continuar funcionando correctamente— la moneda digital aún tiene una larga revalorización por delante.

4.3. ¿Por qué bitcoin y no otras criptomonedas?

Desde la puesta en marcha de bitcoin, se han creado miles de copias y variaciones de la moneda de Satoshi dando lugar al ecosistema de las criptomonedas o alt-coins. La mayoría de estas monedas digitales son estafas diseñadas para atraer a inversores ingenuos con campañas de marketing elaboradas que intentan venderse como una versión superior de bitcoin. En esta sección vemos los motivos por los que bitcoin es no solamente superior al resto de criptomonedas, sino la única alternativa monetaria sólida frente al dinero fiat.

Efecto red

La utilidad de bitcoin, al igual que otras redes como Facebook o Wikipedia, aumenta cuantas más personas lo utilizan y existe un coste grande de pasar de una red a otra. A día de hoy, se estima que más de 100 millones de personas son propietarias de bitcoins82, y el número total de las transacciones diarias es de más de 351.000 con un valor de 7.722 millones de dólares.

Cuantas más personas adopten la moneda digital, tiene menos sentido plantearse utilizar otra moneda. Sería como crear una nueva Wikipedia o querer convencer a la gente de usar un calendario con 400 días, añadir una casilla al tablero de ajedrez o reemplazar el sistema decimal por el sistema hexadecimal. Puedes crear todos estos nuevos sistemas, pero va a ser prácticamente imposible convencer a otras personas de usarlo por los costes e inconvenientes de realizar el cambio.

Efecto Lindy

El efecto Lindy plantea que la esperanza de vida futura de una tecnología es proporcional a su edad actual, cada período adicional de supervivencia implica una esperanza de vida restante más larga.

Cuando nació Internet muchas personas pensaban que se trataba de un fenómeno trivial e inconsecuente, Paul Krugman, uno de los economistas más críticos con bitcoin, llegó a afirmar en 1998 que «Para el 2005, quedará claro que el impacto de Internet en la economía no ha sido mayor al impacto de las máquinas de fax»83. A día de hoy, no podemos ni siquiera imaginar el mundo sin Internet, y es muy probable que con bitcoin suceda algo parecido: dentro de 20 años veremos bitcoin como la tecnología monetaria del mundo y será muy difícil recordar cómo era la vida sin ella.

No hay empresa ni fundación detrás, ergo no puede cerrarse o corromperse

Muchas de las criptomonedas que intentan competir con bitcoin tienen una empresa o fundación detrás, por lo que son vulnerables a ser cerradas por gobiernos como ocurrió con E-gold y Liberty Coin. En bitcoin no existe una autoridad central, ni siquiera sabemos quién es su creador, por lo que no existe un punto de vulnerabilidad que pueda ser atacado por gobiernos y corporaciones.

Hash Rate y descentralización

Un factor fundamental que separa a bitcoin de otras criptomonedas es que tiene el hash rate más alto, y por tanto es el sistema monetario más seguro. Hemos visto cómo la prueba de trabajo es el único mecanismo que existe para proteger la integridad de un sistema monetario sin una autoridad central; cuanto mayor es el hash rate y el consumo de energía, más difícil es que una entidad maligna pueda comprometer la seguridad del sistema. Al comparar la potencia de computación de las diferentes criptomonedas, vemos que la red de bitcoin tiene mucha más potencia de cálculo que todas las demás monedas juntas.
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Figura 4.2.—Comparación tasas de hash bitcoin, ethereum, litecoin y bitcoin cash84.

La diferencia entre la seguridad de bitcoin y la de otras criptomonedas es tan monumental que el hash rate de estas últimas ni siquiera se aprecia en la gráfica. La potencia computacional de bitcoin es tan alta que un ataque del 51 % en bitcoin es prácticamente imposible, mientras que es muy fácil con cualquier otra criptomoneda.

La mayoría de las otras criptomonedas son solo empresas que ejecutan una base de datos desde un servidor centralizado, y por tanto pueden ser atacadas o censuradas en cualquier momento como ocurrió con Napster. Incluso la segunda criptomoneda más grande, Ethereum, demostró ser una institución centralizada cuando tras un hackeo los líderes revirtieron las transacciones.

Bitcoin es importante porque elimina al intermediario, porque impide que una autoridad pueda excluir a ciertas personas del sistema monetario y crear nuevas unidades para lucrarse. Crear un sistema descentralizado solo se consigue mediante la prueba de trabajo, un mecanismo costoso que requiere de grandes cantidades de energía para evitar que un atacante pueda tomar el control. No tiene sentido construir otro sistema monetario descentralizado, sería una inversión increíblemente costosa, derrochadora e inútil, comparable a construir dos sistemas de distribución eléctrica que vayan en paralelo al actual o varios sistemas de tuberías que transporten agua realizando el mismo recorrido.

Política monetaria deflacionaria

Muchas otras criptomonedas tienen políticas inflacionarias, que amplían la cantidad de dinero en circulación. Parece difícil que alguien eligiese libremente una moneda inflacionaria sobre una deflacionaria, ya que la primera diluye el valor de su riqueza. El mercado reconoce estas ventajas entre otras, como refleja la elevada dominancia de mercado de bitcoin.

[image: ]

Figura 4.3.—Dominancia real bitcoin85.

Históricamente, bitcoin ha representado más del 90 % del valor agregado de las miles de criptomonedas que pretenden ofrecer una alternativa monetaria.

4.4. Bitcoin prohibido por gobiernos

Durante los primeros años de crecimiento de bitcoin, había una preocupación enorme sobre su posible prohibición. Inicialmente, se trataba de una red muy débil, formada por pocos computadores que podrían haber sido identificados y obligados a cesar su operación por una coalición de gobiernos, pero hoy en día vemos una tendencia hacia una mayor aceptación legal y regulatoria.

La mayoría de democracias liberales avanzan en la dirección contraria a la prohibición, y cada vez hay una mayor aceptación e inclusión de bitcoin en el debate político y jurídico. En el Estado de Wyoming se ha implementado una legislatura muy favorable que protege a los propietarios de bitcoins, y países como Alemania, Australia o Corea del Sur avanzan en una dirección similar. En noviembre de 2020, Cynthia Lummis, senadora de Estados Unidos por Wyoming, apareció públicamente en CNBC alabando las virtudes de la moneda digital. Otras instituciones públicas como el Bank of International Settlements, Fondo Monetario Internacional o la Reserva Federal han emitido comunicados en los que parecen aceptar bitcoin como parte de la nueva realidad monetaria.

Además, en Estados Unidos vemos una enorme industria que se desarrolla alrededor del crecimiento de bitcoin, al mismo tiempo que instituciones públicas y privadas toman un posicionamiento cada vez más favorable a la invención de Nakamoto.

—Empresas: Blackrock, JP Morgan, PayPal, Square, Microstrategy.

—Personas de renombre: Jack Dorsey, Paul Tudor Jones, Bill Milher, Stanley Druckenmillrer, Carlos Salinas.

—Cargos públicos; Jay Clayton, presidente de la SEC, afirmaba que bitcoin ha llegado para quedarse mientras que otros comisionados como Hester Peirce han ratificado su visión favorable.

En el futuro, podemos esperar que las naciones que respetan los principios del liberalismo, como son la separación de poderes y la soberanía individual, tengan más facilidad para adoptar bitcoin, mientras que los países colectivistas y liberticidas intenten prohibirlo.

A lo largo de la historia, los instrumentos de empoderamiento individual han despertado el temor y la hostilidad de los poderes establecidos. En 1515 el sultán otomano Selim I prohibió el uso de la imprenta temiendo que podría poner en riesgo las doctrinas del Corán. Es probable que parte del retraso científico y cultural del mundo árabe frente al cristiano a partir del siglo XV se debiese a la prohibición de la imprenta. Bitcoin está diseñado para ser incensurable, el software se encuentra replicado en miles de ordenadores por todo el mundo, por lo que no puede ser cerrado por ningún gobierno; sin embargo, los gobernantes pueden intentar prohibir que sus ciudadanos utilicen bitcoin. Es probable que los gobiernos que avancen en la dirección de la censura y la represión de esta nueva tecnología tengan efectos similares sobre su población que los que tuvo la prohibición de la imprenta.

4.5. ¿Bitcoin es anónimo? ¿Dinero para traficantes y criminales?

Bitcoin es una moneda seudónima, no anónima, es decir la identidad del titular de una determinada cantidad de bitcoins es un alias. No es nada fácil vincular un pseudónimo de bitcoin con la identidad de cada usuario porque no existen bases de datos centralizadas, pero si las personas deciden revelar su identidad o si el gobierno pone un gran esfuerzo en vincular las identidades a las monedas, es posible establecer quién es el titular de las monedas. Si un criminal utiliza bitcoin para realizar algún delito, probablemente sea solamente una cuestión de tiempo hasta que sea rastreada y vinculada a su identidad. La mayoría de criminales parece estar dándose cuenta de esto; en 2020 se estima que solamente el 0,34 % de todas las transacciones realizadas con bitcoin y otras monedas digitales se asocia a actividades criminales86.

Bitcoin permite la transparencia voluntaria, los gobiernos o las empresas que quieran demostrar sus buenas prácticas pueden hacer sus cuentas públicas, pero al mismo tiempo hace difícil para el Estado vigilar cada transacción de los ciudadanos. Solamente cuando existe una causa para investigar a una persona en particular, por ejemplo, bajo orden judicial, podría el Estado movilizar los recursos necesarios para intentar detectar la identidad de un usuario.

La seudonimia de bitcoin podría permitir a los ciudadanos protegerse de programas de vigilancia masiva sin impedir que el sistema judicial identifique criminales, a la vez que se otorga una herramienta para que instituciones que quieran demostrar su transparencia como gobiernos y ONG puedan hacerlo.

4.6. ¿Puede bitcoin escalar hasta convertirse en una red de pagos de referencia?

Actualmente la capacidad transaccional de bitcoin está limitada a unas 5-10 transacciones por segundo, mientras que proveedores de pagos como Visa o MasterCard procesan decenas de miles de pagos por segundo. Por el momento, el límite de las transacciones hace inviable el uso de bitcoin para gastos cotidianos como un café, pero hay varios proyectos en desarrollo que buscan reducir el coste de transacción hasta hacerlo prácticamente gratuito e instantáneo.

Al ser un dinero digital y programable, existen iniciativas que buscan realizar el grueso de las transacciones en segundas capas, solventando el problema de la escalabilidad. Las segundas capas son protocolos que se construyen encima de la red bitcoin con el objetivo de permitir un gran volumen de transacciones instantáneas y con muy bajas comisiones como Lighting Network y Liquid Network.

Estas innovaciones crean un libro contable paralelo en el que se puede procesar un volumen ilimitado de transacciones que luego son liquidadas en grandes bloques en el libro contable de bitcoin. De esta forma se consigue economizar el uso de la primera capa de manera similar a cómo hoy en día los procesadores de pago como Visa o PayPal procesan una cantidad enorme de transacciones por minuto, mientras que los bancos tradicionales intercambian y liquidan los saldos de sus clientes periódicamente en la cámara de compensación interbancaria.

Protocolos como Lighting Network reducen las tarifas y las limitaciones de ancho de banda de bitcoin, y aumentan la escalabilidad de bitcoin hasta que pueda servir como medio de cambio en las transacciones cotidianas. Además, al permitir pagos instantáneos y sin comisiones, podría permitir nuevos modelos de negocio basados en micropagos como modelos de suscripción para el consumo de contenido online.

4.7. Daño medioambiental

Los científicos han estado advirtiendo durante décadas que la tasa actual de degradación ambiental pone a la humanidad al borde del desastre, pero la maquinaria económica continúa sin restricciones, devorando los sistemas de soporte vital del planeta. Uno de los mayores desafíos a los que se enfrenta el mundo es garantizar que el progreso económico se lleve a cabo de una manera que no imponga un costo insalvable para la Tierra. En un informe reciente, los investigadores señalan que cuatro de los nueve procesos mundiales que sustentan la vida en la Tierra han superado la «zona segura», incluido el cambio climático antropogénico, la pérdida de biodiversidad, el agotamiento del suelo y del agua dulce, y la acidificación de los océanos.

Bitcoin es frecuentemente criticado por su contribución al incremento de emisiones de carbono de la última década. Este aumento en las emisiones no podría haber llegado en peor momento, con el mundo acercándose rápidamente al nivel de calentamiento de 2 grados que resultaría catastrófico para muchas partes del mundo. Sin embargo, las emisiones de carbono no son una característica inherente de la red bitcoin y no serán un problema a largo plazo por varios motivos:

La huella de carbono de bitcoin se debe a su alto consumo de electricidad, que es necesaria para asegurar la descentralización de la red. Sin embargo, a día de hoy el 75 % del consumo eléctrico de bitcoin proviene de energías renovables87, la revista New Scientist publicó un estudio que sugiere que las emisiones de carbono provenientes de bitcoin podrían ser menores de lo estimado88. Esto se debe a que la competencia entre mineros les empuja a buscar las fuentes de energía con el menor coste marginal, que se encuentran en las energías renovables.

Los mineros de bitcoin se desplazan a localizaciones donde hay un exceso de energía renovable como grandes centrales hidráulicas, geotérmicas, eólicas y solares. A menudo estos recursos energéticos están desaprovechados ya que se encuentran en lugares remotos en los que la construcción de sistemas de distribución es muy costosa. La minería de bitcoin permite explotar estos recursos renovables al llevarse a cabo in situ, sin grandes inversiones en infraestructuras de transformación y distribución. Además, la minería de bitcoin representa una carga eléctrica constante y predecible, que puede servir para solventar el problema de la intermitencia de la oferta que hace que una parte de la producción de algunas fuentes renovables como la eólica se desperdicie a diario89.

La disminución exponencial de costes de los últimos 10 años en tecnologías renovables como la solar fotovoltaica y la eólica significa que ya son las fuentes de electricidad más baratas en dos tercios del mundo sin ningún tipo de subsidio.

[image: ]

Figura 4.4.—Fuentes de generación eléctrica más baratas por país (2020)90.

A medida que continúe la reducción de costes de tecnologías de generación y almacenamiento, la electricidad renovable sustituirá a los combustibles fósiles que pasarán a jugar un papel marginal en el mix energético mundial, y la red bitcoin funcionará en un futuro con electricidad 100 % libre de emisiones de carbono.

4.8. ¿Por qué Satoshi Nakamoto permaneció anónimo?

En la mitología griega, Prometeo era uno de los titanes responsables de crear la vida en el universo. La historia cuenta que Prometeo quería que el hombre destacase por encima del resto de los animales, y para conseguirlo tuvo la osadía de escalar el Monte Olimpo y robar el fuego a los dioses para entregárselo a los humanos. Como castigo, el titán fue atado a una roca donde un cuervo le picoteaba el hígado y cada noche el órgano le crecía de nuevo para ser picoteado al día siguiente.

Satoshi Nakamoto robó la tecnología del dinero del Estado para entregársela a los ciudadanos y es probable que, si se hubiera desvelado su identidad, el inventor habría sufrido una suerte similar a la de Prometeo. Los creadores de las monedas digitales precursoras de bitcoin como E-Gold y Liberty Coin terminaron con sus creadores arrestados y sentenciados a penas de prisión de hasta 20 años. Si alguien como Julian Assange sufre recluido tanto tiempo simplemente por desvelar los crímenes del ejército americano, ¿qué ocurriría con la persona que arrebató el monopolio sobre el dinero de los Estados para entregar la soberanía monetaria al individuo?

La identidad de Satoshi es irrelevante, el software de bitcoin tiene vida propia y serán los nodos, mineros, programadores y usuarios quienes decidirán su futuro de manera conjunta. El creador de bitcoin no tiene más poder sobre el futuro de bitcoin que la persona que lee este libro.

4.9. ¿Puede la criptografía de bitcoin ser comprometida por la computación cuántica?

La computación cuántica es un nuevo paradigma informático que busca mejorar la capacidad de procesamiento y resolver problemas inaccesibles para los ordenadores tradicionales. Uno de los riesgos más comentados de bitcoin es que esta nueva generación de ordenadores pueda comprometer la integridad del sistema de Nakamoto.

Hemos visto cómo la seguridad de bitcoin depende de dos tipos de criptografía:

—Curva elíptica: algoritmo que asegura la creación de claves privadas y públicas.

—SHA-256: base de la prueba de trabajo, imponiendo un coste a la edición del libro contable de bitcoin.

Como vimos en la sección «Cómo funciona bitcoin», el algoritmo de curva elíptica es fundamental para asegurar la creación y seguridad de las cuentas de bitcoins. El algoritmo hace imposible obtener la clave privada a partir de una clave pública, si la clave privada se custodia de forma correcta, es imposible que las monedas puedan ser robadas. Los computadores cuánticos tienen tanta potencia que podrían descifrar la clave privada y apropiarse de las monedas en esa dirección. En el caso de tener éxito, los ordenadores cuánticos solamente podrían atacar las direcciones de bitcoins que han sido utilizadas en alguna transacción. Este es uno de los motivos por los que la comunidad de bitcoin recomienda no reutilizar direcciones públicas.

El otro tipo de criptografía sobre el que depende el correcto funcionamiento de bitcoin es SHA-256. Este algoritmo impone un coste en forma de consumo de energía y potencia computacional al proceso de minería; al imponer un coste real a la edición del libro contable de bitcoin y premiar a los mineros honestos con nuevas monedas se les incentiva a actuar de forma honesta. Si un atacante con computación cuántica compromete la seguridad del algoritmo SHA-256, podría obtener la mayor parte de la potencia de hash y minar todos los bitcoins para sí mismo. Varios expertos han teorizado que el algoritmo SHA-256 ya es resistente a la computación cuántica91, pero de no serlo podríamos tener un problema con un alcance mucho más amplio que bitcoin; los sistemas informáticos más críticos del mundo —como la seguridad de las cabezas nucleares, la información de los gobiernos, los sistemas de seguridad de los bancos, etc.— estarían en riesgo y tendrían que ser actualizados para utilizar un nuevo tipo de criptografía resistente a la computación cuántica.

Aunque estos riesgos son reales y vale la pena tenerlos presentes, afortunadamente los ordenadores cuánticos aún están muy lejos de tener la suficiente potencia para comprometer los principios criptográficos de bitcoin. Localbitcoins estima que actualmente los computadores cuánticos solamente tienen una potencia de 50 qubits mientras que para comprometer la criptografía de bitcoin serían necesarios 4.000 qubits92. Además, los criptógrafos ya están trabajando en nuevos tipos de criptografía resistentes a este tipo de ataques que se espera estén disponibles para el momento en que los computadores cuánticos estén operativos.

4.10. ¿Qué pasa si se cae Internet en todo el mundo?

En 1859, la Tierra sufrió el Evento Carrington, la tormenta solar más potente jamás registrada: se observaron auroras boreales en lugares tan alejados de los polos como Cuba o Colombia, y las incipientes comunicaciones mediante telégrafo se vieron interrumpidas. En el siglo XIX la sociedad estaba mucho menos tecnificada que hoy por lo que sus efectos eran menores, pero hoy en día podría afectar a las telecomunicaciones, Internet e incluso el sistema eléctrico. Muchas personas se preguntan qué ocurriría con bitcoin ante un evento de este tipo, al fin y al cabo, la moneda digital depende de Internet para realizar sus transacciones.

Al igual que ocurre con la criptografía y los ordenadores cuánticos, una caída de Internet a nivel mundial provocaría un colapso que afectaría a toda la sociedad y bitcoin sería una de las tecnologías afectadas. Ante un escenario de este tipo, es probable que la sociedad retrocediera y volviésemos a utilizar dineros mercancía como el oro. Para protegerse de tal eventualidad, algunos inversores mantienen parte de su patrimonio en metales preciosos como el oro y la plata. Parece probable que una caída de Internet a nivel mundial provocaría un tumulto y desorden social de tal magnitud que los bienes más valiosos pasasen a ser las armas, el plomo y la pólvora en vez de dineros como el oro, la plata o bitcoin.

Aun así, empresas como Blockstream están desarrollando iniciativas para poder utilizar bitcoin mediante sistemas de satélites independientes de Internet. La red de satélites de Blockstream busca llevar bitcoin a todo el mundo, todos los días, las 24 horas del día, de manera gratuita. De esa forma, bitcoin dejaría de depender del acceso a Internet y se permitiría su uso en zonas que carecen de conexión a Internet confiable.

4.11. ¿Quién respalda a bitcoin?

Las personas que levantan esta objeción no han leído este libro o sabrían que, si algo necesita ser respaldado por alguien, implica que es necesario confiar en ese alguien, y la historia nos demuestra que esta confianza siempre termina siendo abusada. Paradójicamente la confianza en bitcoin deriva del hecho de que no requiere del respaldo de ninguna persona o institución pública o privada.

Bitcoin es un software de código abierto y descentralizado, esto significa que cualquiera es libre de acceder al código y analizarlo en cualquier momento. Cualquier persona con conocimientos de informática puede verificar el sistema y las transacciones pueden ser auditadas en tiempo real por cualquier persona.

4.12. ¿Son 21 millones de bitcoins suficientes para todo el mundo?

Si hubiera habido una distribución igualitaria de bitcoins entre el total de la población mundial, cada persona tendría 0,003 bitcoins (21 millones de bitcoins/7.000 millones de personas). Pero la distribución de monedas no se ha realizado de esta manera; una minoría informada y dispuesta a arriesgar su dinero invirtió en bitcoin durante los primeros años de su creación, y hoy en día poseen cantidades significativas de la moneda digital. Debatir sobre si la distribución de monedas se ha realizado de manera justa puede ser un ejercicio interesante de filosofía moral, pero a nivel práctico es una pérdida de tiempo; la distribución es la que es y no es posible modificarla.

La respuesta a la pregunta de si habrá suficientes bitcoins para todo el mundo se encuentra en la divisibilidad de la moneda. Hemos visto cómo cualquier cantidad de dinero es suficiente para una economía siempre que pueda dividirse lo suficiente, en el caso de bitcoin, cada unidad monetaria puede subdividirse en fracciones. Al igual que el sistema métrico utiliza diferentes subunidades para medir longitudes mayores o menores (kilómetros, centímetros, decímetros, etc.) el sistema monetario de Nakamoto puede dividirse en subunidades para realizar valoraciones superiores o inferiores. Cada bitcoin es divisible en 100 millones de unidades llamadas Satoshis93. A medida que la moneda digital se continúe revalorizando, es de esperar que 1 bitcoin mida una cantidad de valor enorme, por lo que valoraciones menores como un café, un salario o un billete de avión se realizarán en Satoshis o unidades menores.

El miedo a que no haya suficientes bitcoins para todo el mundo asume que los actuales tenedores de monedas las van a continuar acaparando eternamente, pero este temor no tiene fundamento. El dinero (bitcoin o cualquier otro) no tiene valor por sí solo, en palabras de Rothbard «El dinero, per se, no puede ser consumido y no puede ser utilizado directamente como un bien de los productores en el proceso productivo. El dinero per se es por lo tanto improductivo; es un material muerto y no produce nada»94. Dado que el dinero no es un bien productivo, no se va a revalorizar hasta el infinito, a medida que bitcoin sea adoptado por una mayor parte de la población, su valor se estabilizará y será más rentable intercambiarlo por inversiones productivas como empresas, fábricas, terrenos cultivables etc. Una vez se alcance esta estabilidad del precio, es de esperar que las monedas que actualmente se encuentran en posesión de los primeros inversores se canalicen a la sociedad en forma de inversiones, adquisiciones, pagos de salarios, etc.

4.13. Bitcoin no es viable porque tiene una oferta monetaria fija

Hemos visto cómo la defensa de la inflación se basa en la falacia de que las personas dejarán de consumir si hay deflación, y que hay una relación positiva entre el empleo y la inflación. Otros economistas conocidos como teóricos del equilibrio monetario se oponen a bitcoin argumentando que un dinero con una oferta rígida o inelástica95 genera una serie de problemas económicos. Su argumentación se basa en la ecuación cuantitativa del dinero, que ofrece un marco analítico para estudiar la relación entre la cantidad de dinero, el número de veces que el dinero cambia de mano (velocidad de circulación), la producción y el nivel general de precios:

P × V = M × Q

La ecuación es una tautología, la parte izquierda representa las compras y la de la derecha las ventas. Los teóricos del desequilibrio monetario argumentan que si bien la deflación por crecimiento económico (aumento de Q) no supone un problema económico, la deflación por atesoramiento (reducción de V) causa problemas económicos cuando el sistema monetario tiene una oferta rígida como es el caso de bitcoin.

Economistas como White, Selgin, Rallo y Cachanosky argumentan que la oferta inelástica de bitcoin lo convierte en un dinero inviable o indeseable por dos motivos:

—Ante un aumento del atesoramiento, si los precios no se ajustan a la baja se reduce la producción (Q) y la sociedad se empobrece.

—Ante un aumento del atesoramiento, si los precios no se ajustan al mismo tiempo, hay cambios en los precios relativos y la producción se ajusta de manera ineficiente.

El primer argumento asume que la reducción de la producción es un problema económico pero, ¿realmente esto es así? Si los individuos atesoran, están manifestando una preferencia por el atesoramiento frente al consumo. Este argumento parte de la premisa de que cualquier disminución de la producción y del consumo es un fenómeno indeseable pero evidentemente esto no es así. Las personas pueden optar por consumir menos porque no están satisfechas con la oferta de productos, o simplemente porque eligen vivir un estilo de vida menos consumista, encontrando satisfacción y felicidad en actividades no económicas.

El segundo argumento plantea que, bajo una oferta monetaria inelástica, si la demanda de dinero aumenta, los precios o la producción tendrían que ajustarse a la baja. Sin embargo, no todos los precios se ajustan al mismo tiempo debido a rigideces contractuales o errores empresariales, lo que puede resultar en cambios en los precios relativos que no reflejan las preferencias de las personas. Laura Davison ha señalado cómo este argumento no es válido, la flecha causal apunta en la dirección opuesta: los precios se ajustan lentamente porque las preferencias individuales por el atesoramiento están siendo reevaluadas y modificadas constantemente y no al revés: cualquier efecto en los «precios relativos», debido a la no neutralidad del dinero, es simplemente una serie de eventos endógenos que se desarrollan de acuerdo con la modificación de las preferencias de los actores96.

Bajo una oferta monetaria inelástica, los precios se mueven lentamente porque la valoración subjetiva del dinero de las personas también se ajusta lentamente. El ajuste lento es simplemente una consecuencia de la naturaleza descentralizada del mercado, no todos los individuos interpretan las señales económicas de la misma manera y algunos toman más tiempo que otros ajustando sus precios. Esto es simplemente una consecuencia del libre mercado, que es el mejor mecanismo que hasta ahora ha facilitado la actividad empresarial.

Además, Huerta de Soto apunta que los cambios repentinos en los niveles de atesoramiento tienden a aparecer en las últimas etapas del ciclo económico, que a su vez es causado por incrementos artificiales de la oferta de dinero anteriores, Huerta de Soto continúa afirmando que «aparte de esto, solo desastres excepcionales como guerras y otras catástrofes naturales o de otro tipo podrían explicar un aumento repentino en la demanda de dinero. Las variaciones estacionales en la demanda de dinero son comparativamente de menor importancia, y un sistema de banca libre de reserva del 100 % podría ajustarse fácilmente a ellas a través de algunos movimientos estacionales del oro y variaciones de precios»97.

Bitcoin fue concebido bajo una regla monetaria inelástica, en palabras de Satoshi: «En vez de ajustarse la oferta para mantener el valor estable, la oferta está predeterminada y el valor cambia». Satoshi justifica su decisión al afirmar que una oferta monetaria flexible «requeriría la confianza en un tercero para determinar el valor de las cosas en el mundo real». Bajo un patrón bitcoin, los cambios en la demanda de dinero derivados tanto de ganancias de productividad como de aumentos del atesoramiento se verían reflejados en el nivel general de precios o en la producción.

A lo largo del libro hemos visto cómo los ajustes de precios derivados de aumentos de la productividad no suponen ningún problema económico98. Los teóricos del equilibrio monetario aceptan que, bajo un sistema monetario inelástico como bitcoin, la deflación por crecimiento es benigna, pero creen que la deflación por cambios en el atesoramiento es problemática y uno de los puntos débiles de la moneda digital. Bajo mi punto de vista, la argumentación de Davison y Huerta de Soto es superior a la de los teóricos del desequilibrio monetario: un sistema monetario inelástico como bitcoin no tiene por qué sufrir ningún problema económico a causa de su regla monetaria.

Los aumentos repentinos de la demanda de dinero no se darían ya que bitcoin hace imposible el modelo de banca de reserva fraccionaria y banca central que producen el ciclo económico. Por otra parte, los aumentos precaucionales de demanda de dinero —por ejemplo, ante una pandemia— darían lugar a una reducción natural de la producción debido a que la gente prefiere quedarse en casa en lugar de consumir, y de un cambio en la estructura productiva (por ejemplo, más recursos se destinarían a producir mascarillas y gel, y menos a mantener cines y restaurantes abiertos).

Las personas siempre van a elegir un dinero inelástico sobre uno elástico porque el primero es una reserva de valor superior al segundo y no hay ningún beneficio social derivado de la producción de nuevo dinero, simplemente se redistribuye riqueza de los productores y nuevos receptores a costa de quienes utilizan el dinero en cuestión.
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5.
SITUACIÓN ACTUAL

5.1. El valor del dinero fiat

El valor del dinero fiat, como el de cualquier otro bien, depende de su oferta y de su demanda; cuando la demanda es superior a la oferta, el dinero se revaloriza, y cuando la oferta supera la demanda, la moneda se devalúa.

[image: ]

Figura 5.1.—Ilustración fuentes de la demanda de dinero99.

La demanda del dinero fiduciario proviene de tres fuentes:

—Demanda tributaria: el gobierno exige que los impuestos se paguen en la moneda nacional, este es el componente más pequeño de la demanda total ya que solo se ejerce cuando vencen las obligaciones tributarias.

—Demanda de depósito de valor (SOV): el dinero fiduciario se utiliza como un activo altamente líquido que promete preservar su poder adquisitivo, es decir, un depósito de valor. Este es el componente más grande de la demanda total y depende de la estabilidad de precios de la moneda.

—Demanda de transacción: utilizamos dinero fiduciario como medio de intercambio para realizar transacciones comerciales y privadas. La demanda de transacciones está estrechamente ligada a la demanda de SOV; si la moneda no tiene un poder adquisitivo estable, los comerciantes aplicarán una tasa de descuento alta o exigirán una moneda más segura.

Los chartalistas son un grupo de teóricos monetarios que afirman equivocadamente que el Estado, mediante la obligación de pagar impuestos, da valor al dinero fiat. Obviamente siempre hay un nivel mínimo de demanda tributaria, ya que no obedecer leyes fiscales te conduce a prisión, pero la mayor parte del valor de cualquier dinero proviene de su uso como medio de cambio y reserva de valor. En consecuencia, los poderes monetarios del Estado son mucho menores de lo que los chartalistas profesan; un gobierno puede obligar a sus ciudadanos a pagar impuestos utilizando la moneda nacional pero no puede imponer su uso como reserva de valor y medio de cambio. Si una divisa comienza a devaluarse, la demanda de reserva de valor desaparece, —las personas se apresuran a cambiar el dinero fiat por oro, bitcoins y otros activos escasos— y los comerciantes dejan de aceptar el dinero como medio de cambio independientemente de lo que el Estado decrete. En otras palabras, el dinero es siempre y en todo lugar un fenómeno del mercado, no del Estado. En países donde hay desconfianza en el dinero fiat, como Argentina o Venezuela, los impuestos se pagan en bolívares y pesos, pero las personas ahorran y realizan transacciones con oro, dólares y bitcoins.

Mientras que la demanda de la moneda fiat depende de la confianza y las valoraciones subjetivas de las personas, su oferta es controlada por los bancos centrales y el sistema financiero. Los bancos centrales son conscientes de que, si la oferta de dinero es muy superior a la demanda, se puede desencadenar un círculo vicioso de devaluación y pérdida de confianza que acaba con el repudio de la moneda. Por ello, se presentan como entidades supuestamente independientes, comprometidas en separar la producción de dinero de los intereses particulares, y de mantener su valor estable.

En el capítulo 2 sobre el dinero fiat vimos cómo los bancos centrales alteran la oferta de dinero manipulando la tasa de interés: cuando desean aumentar la oferta, bajan la tasa de interés y cuando desean reducir la oferta, la aumentan. El tipo de interés es el cuadro de mando que el banco central utiliza para intentar ajustar los cambios en la oferta de dinero a cambios en la demanda para mantener su valor estable. Ante un escenario de pérdida de confianza en el dinero fiduciario, el banco central debe intervenir decididamente subiendo los tipos de interés para mantener el valor del dinero estable.

Si el banco central no consigue subir los tipos de interés lo suficiente para mantener estable el valor del dinero, la moneda comienza a depreciarse, su tasa de descuento se dispara, —por ejemplo, los trabajadores venderán su trabajo por 20 $ en lugar de 10 $ anticipándose a la inflación— y la demanda de reserva de valor cae creando una espiral inflacionaria. La depreciación de la moneda produce un círculo vicioso que termina en una hiperinflación y el repudio del dinero. Este tipo de dinámicas son muy comunes en la historia del dinero fiat, hoy mismo podemos observarlas en países como Venezuela, Argentina o Turquía.

En esta sección no se pretende pronosticar el orden de los acontecimientos y circunstancias exactas que pueden desencadenar una pérdida de confianza del dinero de los bancos centrales. Simplemente se analiza la coyuntura actual para intentar determinar la capacidad de los bancos centrales para mantener estable el valor del dinero.

5.2. Sostenibilidad de la deuda

Hemos visto cómo el valor del dinero fiat está estrechamente ligado a la capacidad de los bancos centrales para manipular los tipos de interés y cómo estos están estrechamente relacionados con el nivel de endeudamiento en la economía; si aumentan las tasas de interés se encarece el endeudamiento, y viceversa. Es decir, el valor del dinero fiat está ligado al tamaño y la sostenibilidad de la deuda; unos niveles de endeudamiento muy elevados hacen imposible subir tipos de interés sin desencadenar impagos.

En esta sección vemos cómo las economías occidentales han amasado cantidades de deuda inéditas que podrían poner en peligro la estabilidad del futuro del sistema monetario.

Deuda privada

Desde que se oficializó el abandono del patrón oro y se implementó el régimen monetario del dinero fiat, en todo el mundo hemos visto un aumento de los niveles de deuda privada sin precedentes. Actualmente, la deuda privada ya supera el 140 % del PIB en muchas economías desarrolladas y se proyecta un incremento derivado de la crisis de la Covid-19. En Estados Unidos, los niveles de deuda privada superan los máximos de la Gran Depresión.
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Figura 5.2.—Deuda privada total en Estados Unidos100.

Deuda pública

Al igual que está ocurriendo con la deuda privada, la deuda pública también ha aumentado de manera brutal desde la implementación del dinero fiat, situándose en Estados Unidos por encima de los máximos de la Segunda Guerra Mundial.

[image: ]

Figura 5.3.—Deuda pública Estados Unidos101.

¿Cómo se repaga la deuda?

Los niveles extremos de deuda pública y privada hacen difícil imaginar un escenario en el que el Banco Central pueda contener la inflación sin desencadenar una depresión, una crisis financiera y una crisis política. Cuanto más suben los tipos de interés, más oneroso se hace el pago de intereses pudiendo conducir a los deudores a la insolvencia.

La deuda se mide relativa al Producto Interior Bruto (PIB), que es el valor de la producción final de bienes y servicios en un territorio o nación. El PIB representa la capacidad de repago, si una deuda es del 100 % el PIB, habría que destinar todos los bienes y servicios finales producidos en un territorio durante 1 año a pagar la deuda.

Para pagar la deuda hace falta que ocurra una combinación de los siguientes factores: que se reduzca el numerador (reduciendo la deuda) o que aumente el denominador (aumentando el PIB). A continuación, analizamos las cuatro formas posibles de reducir la ratio deuda/PIB:

—Reducir la deuda con austeridad: supone equilibrar el presupuesto imponiendo ajustes en sanidad, educación, pensiones, etc. pudiendo producir conflictos sociales e intergeneracionales. Políticamente en las democracias occidentales parece difícil de llevar esto a cabo dados los perjuicios económicos que ya se están imponiendo sobre la sociedad como la precariedad laboral, el difícil acceso a la vivienda, la bajada de salarios, la desigualdad y todo el dinero público que se utilizó para rescatar entidades privadas.

—Reducir la deuda mediante el impago: el impago supone una reducción directa de la deuda cuando el gobierno anuncia que no va a pagar sus obligaciones. Se trata de la opción más compleja y difícil de implementar ya que puede dar lugar a conflictos geopolíticos.

—Aumentar el PIB con crecimiento: los aumentos reales del PIB podrían darse si se producen revoluciones tecnológicas como la inteligencia artificial, la energía renovable o la automoción que aumentan enormemente la producción. Este es el escenario más favorable para una transición ordenada y estabilidad del sistema monetario actual ya que el PIB aumentaría naturalmente.

—Aumentar el PIB con inflación: la forma más común de reducir la ratio de endeudamiento consiste en crear inflación para reducir el valor real de la deuda. Cuando la moneda se devalúa, los precios de salarios/activos/bienes de consumo aumentan dando lugar a un aumento nominal del PIB, pero el valor de la deuda se mantiene fijo. Por ejemplo, si una persona debe 100.000 euros y los precios de la economía se duplican (incluyendo los salarios) el valor real de la deuda se habrá reducido a 50.000 euros. Esta estrategia no es nada nueva, la Reserva Federal ya infló la deuda después de la Segunda Guerra Mundial y hoy proponen abiertamente el mismo enfoque desde el National Bureau of Economic Research102 y desde la Fed de Cleveland103.

La historia sugiere que estos niveles de deuda son totalmente insostenibles, en los últimos dos siglos, 51 de los 52 países que han alcanzado una deuda pública superior al 130 % del PIB han terminado impagando la deuda104. Parece poco probable que el endeudamiento pueda reducirse mediante políticas de austeridad, por lo que, salvo una revolución tecnológica que dé lugar a un alto crecimiento económico, la solución del impago inflacionario parece la más probable.

Las naciones tienden a evitar un impago nominal ya que este acarrea dificultades políticas y es más visible. Los incentivos y las propias declaraciones de las autoridades monetarias apuntan hacia un impago inflacionario coordinado como la opción más probable. Los gobiernos pueden ponerse de acuerdo en imprimir dinero y permitir que la inflación se mantenga alta durante un período prolongado de tiempo en un esfuerzo por reducir el valor real de la deuda (a medida que los precios suben en términos nominales, el valor real de la deuda cae).

Esta vía ya está siendo propuesta por la Reserva Federal105 y supone el expolio de la riqueza mantenida en dinero fiat y activos que generan flujos de caja en dinero fiduciario (empresas, vivienda, fondos de pensiones, etc.) Se trata de ejecutar una distribución de la riqueza masiva de ahorradores, pensionistas y otros receptores de rentas fijas hacia los grandes deudores de la economía. Como veremos en la próxima sección, de llevarse a cabo, esta estrategia podría producir una pérdida total de la fe y un repudio del dinero fiat, así como una adopción completa de bitcoin ya que será el único instrumento capaz de ofrecer protección ante el expolio inflacionario.

5.3. Futuro del dinero fiat

Ludwig von Mises señalaba acertadamente: «Para que un bien siga siendo dinero, la opinión pública no debe creer que puede contar con un rápido e imparable aumento de su cantidad». Sin embargo, los brutales niveles de deuda actuales apuntan hacia el aumento del dinero en circulación como la avenida más probable para reducir el valor real de la deuda. Actualmente vemos cómo esta dinámica ya ha comenzado: la oferta monetaria en los Estados Unidos, está aumentando drásticamente: la M2, que incluye dinero en forma de efectivo bancario, depósitos bancarios y dinero cercano fácilmente convertible, está creciendo a un 24 % anual, su tasa más alta en la historia registrada.
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Figura 5.4.—Variación anual en el dinero M2 en circulación y la tasa de inflación106.

A medida que la gente se da cuenta de que los niveles de deuda insostenibles obligan a las instituciones a continuar aumentando la cantidad de dinero en circulación, podríamos ver una pérdida de confianza en el sistema monetario y una adopción completa de bitcoin, la alternativa monetaria de la que nadie puede crear nuevas unidades.

En su reciente obra Grandes ciclos de deuda, el famoso inversor Ray Dalio incluye una cita que resulta premonitoria:

«La gente tiende a pensar que las hiperinflaciones son causadas por los bancos centrales que imprimen demasiado dinero de manera imprudente, y todo lo que necesitan hacer para detenerlo es apagar la imprenta. Si fuera así de fácil, ¡las hiperinflaciones casi nunca ocurrirían! En cambio, las espirales de inflación empujan a los legisladores a circunstancias en las que la impresión es la menos mala de varias opciones terribles»107.

Las palabras de Ray Dalio describen perfectamente la situación límite que ha alcanzado la economía mundial. Los niveles de deuda son tan insostenibles que empujan a las autoridades monetarias a aumentar la cantidad de dinero, buscando producir suficiente inflación para reducir el valor real de la deuda. El escenario más probable es que las instituciones monetarias continúen produciendo dinero con la esperanza de reducir el valor real de la deuda pública y privada antes de que puedan volver a subir las tasas de forma segura. Esta estrategia no es nada nueva, la Reserva Federal ya infló la deuda después de la Segunda Guerra Mundial, y hoy propone abiertamente el mismo enfoque. La siguiente gráfica muestra la base monetaria en gris y los tipos de interés en negro, indicando los dos períodos de inflación de deuda de la Segunda Guerra Mundial y el actual (figura 5.5).

Podemos pensar en el dinero fiat como una suerte de estafa piramidal que se mantiene por dos razones: en primer lugar, existe la expectativa de que, ante un eventual aumento de la inflación, los bancos centrales preservarán su poder adquisitivo subiendo los tipos de interés y, en segundo lugar, que en el futuro habrá nuevos compradores que demandarán dinero fiat. A medida que el mercado se da cuenta de que estas dos condiciones podrían no cumplirse, podría darse un abandono de los pasivos estatales (bonos del gobierno y dinero fiat) y una adopción completa de bitcoin. El colapso del dinero fiduciario no debería sorprendernos, hemos visto multitud de ejemplos históricos y los economistas austriacos lo han estado advirtiendo durante décadas.
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Figura 5.5.—Variación de la masa monetaria y los tipos de interés en Estados Unidos108.

«No hay forma de evitar el colapso final de un auge provocado por la expansión del crédito. La alternativa es solo si la crisis debería llegar antes como resultado del abandono voluntario de una mayor expansión crediticia, o más tarde como una catástrofe final y total del sistema monetario involucrado» Ludwig von Mises, La acción humana (1949).

Creo que Mises y Dalio estarían de acuerdo en que, dados los niveles de deuda insostenibles de hoy y los incentivos políticos y sociales, la opción del colapso del sistema monetario actual es más probable de lo que muchos consideran.

NOTAS:
99 Elaboración propia.
100 Elaboración propia a partir de Bank of International Settlements, Federal Reserve.
101 Elaboración propia a partir https://www.dallasfed.org/research/economics/2019/0207.aspx.
102 https://www.nber.org/papers/w27112.
103 https://bit.ly/2UmI3S2.
104 https://seekingalpha.com/article/4359674-hirschmann-capital-1h-2020-letter.
105 https://bit.ly/2UmI3S2.
106 FRED.
107 Dalio, R. (2018). Grandes ciclos de deuda.
108 Bridgewater Associates, Ray Dalio, actualizado por Lyn Alden, y comentado por Gael Sánchez Smith.



6.
MIRADA AL FUTURO

6.1. Adopción privada

Desde sus comienzos, la adopción de bitcoin ha sido llevada a cabo por particulares con motivaciones diversas. En un comienzo había una minoría que se sentía atraída por los ideales anarquistas y libertarios de arrebatar al Estado el monopolio sobre el dinero. Durante la última década la adopción de bitcoin ha crecido enormemente hasta representar aproximadamente unos 700 millones de usuarios o el 1 % de la población109.

Recientemente vemos cómo la adopción se extiende de inversores particulares al mundo empresarial; un número creciente de empresas ya están comenzando a incorporar bitcoin a su balance. Compañías como Microstrategy comienzan a mantener gran parte de su saldo de tesorería en bitcoin para protegerlo de las políticas inflacionarias de los bancos centrales (figura 6.1).

Es probable que, en los próximos años, grandes corporaciones se vean obligadas a añadir bitcoin a su tesorería. Si la moneda digital se continúa revalorizando, las empresas que no dispongan de bitcoins perderán capitalización frente a las que sí lo tengan, arriesgándose a ser adquiridas por la competencia. Compañías como Apple, Microsoft o Facebook tienen miles de millones de dólares en saldos de tesorería que están siendo fagocitados por la inflación, y es probable que los propios accionistas presionen para que bitcoin forme parte de sus activos. Esta dinámica puede provocar que no invertir en la moneda digital se vea como la elección más arriesgada110.
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Figura 6.1.—Empresas que mantienen bitcoin en su saldo de tesorería111.

6.2. Adopción estatal

Los Estados son entidades monolíticas y burocratizadas que se mueven de manera muy lenta, por lo que es de esperar que sean los últimos en cambiar de paradigma monetario. Tras la adopción de inversores particulares y empresas privadas, es probable que estos también se vean obligados a adoptar bitcoin como parte de su sistema monetario.

Actualmente vemos cómo los principales bancos centrales del mundo están anunciando planes para crear monedas digitales o CBDC por sus siglas en inglés. Estas monedas son representaciones digitales del dinero fiat que en vez de ser emitidas por los bancos comerciales son emitidas por el propio Banco Central. Se trata de un sistema monetario que se centraliza aún más y busca que cada ciudadano tenga su cuenta de dinero fiat con el Banco Central en vez de con los bancos comerciales.

La premura con la que los bancos centrales están anunciando estas nuevas monedas puede deberse a la insolvencia del sistema bancario tradicional. Hemos visto cómo parece muy difícil que los altos niveles de deuda sean pagados, y la crisis del coronavirus no ha hecho más que agravar la situación. Cuando los préstamos bancarios no son devueltos, los bancos se descapitalizan y se vuelven insolventes. A día de hoy, los bancos son muertos vivientes que se mantienen a flote gracias a la inyección de dinero por parte de los bancos centrales con unas perspectivas de recuperación nulas, como muestra el colapso del precio de las acciones del sector bancario en Europa:
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Figura 6.2.—Desempeño bursátil del sector bancario europeo112.

En el medio plazo es de esperar que la tendencia continúe hasta que los impagos obliguen a los Estados a nacionalizar el sector bancario tradicional. La nacionalización producirá una pérdida de valor total para los accionistas, y quizá incluso los depositantes se vean forzados a perder parte de sus depósitos mediante un bail-in como ocurrió en Chipre en 2013113.

Con el tiempo, lo más probable es que las monedas digitales de los bancos centrales requieran estar respaldadas por bitcoin para tener aceptación. Parece difícil que el público acepte una moneda digital que pueda ser producida por un banco central sin ninguna restricción cuando dispone de un dinero digital escaso como bitcoin, sería como volver al feudalismo después de tener tu propia tierra.

[image: ]

Figura 6.3.—Ejemplo de balance hipotético de Banco Central antes y después de comprar bitcoin114.

Una opción más probable para que las personas acepten las monedas digitales estatales es que sean respaldadas por el propio bitcoin, al igual que el dinero deuda era respaldado por oro en el pasado. El respaldo del dinero fiat con bitcoin podría llevarse a cabo de manera relativamente sencilla; los bancos centrales pueden crear tantas reservas como quieran para comprar cualquier activo que deseen como bonos, acciones, oro e incluso bitcoin. La adquisición de la moneda de Satoshi podría ser una forma de recapitalizar un banco central con problemas de solvencia. La figura 6.3 anterior muestra cómo un banco central podría crear +500.000 en reservas en sus pasivos para comprar ese mismo valor de bitcoin al mercado y añadirlo a su balance. Si más adelante bitcoin se revaloriza, sus pasivos se habrán mantenido estables pero su activo habrá aumentado, aumentando también el capital del banco como muestra la ilustración en el momento T2. Esta oportunidad podría introducir incentivos para que los bancos con problemas sean los primeros en comprar bitcoin y más adelante lo hagan público.

Al igual que en el mundo empresarial, existe un incentivo enorme para que un Estado adopte bitcoin antes que el resto. Un pequeño país podría acumular lentamente bitcoins y luego ser premiado al hacerlo público, pudiendo desencadenar una estampida de naciones en la misma dirección.

6.3. Bitcoin y las funciones del dinero

Bitcoin aún está en una fase de adopción muy incipiente, la elevada volatilidad del precio y las limitaciones de transacciones hacen imposible que la moneda digital desempeñe las tres funciones del dinero de manera eficaz. Sin embargo, es probable que a medida que aumenta la adopción entre gran parte de la población y se estabilice, comencemos a ver cómo la invención de Satoshi empieza a desempeñar algunas de las funciones del dinero:

—Reserva de valor: actualmente bitcoin actúa como un activo especulativo/reserva de valor incipiente. Con el tiempo, y a medida que se estabilice su valor, parece inevitable que bitcoin se convierta en la reserva de valor por antonomasia, ya que es el único activo con escasez absoluta que no puede ser manipulado por nadie.

—Unidad de cuenta: si bitcoin se convierte en la reserva de valor del mundo, es de esperar que las valoraciones económicas se realicen con bitcoin. A medida que los comerciantes se den cuenta de que los dineros fiat son reservas de valor inferiores, es de esperar que realicen sus cálculos económicos con bitcoin convirtiéndolo en la unidad de cuenta.

—Medio de cambio: aún es pronto para saber si los desarrollos de segundas capas como Lighting Network permitirán que bitcoin se convierta en el único medio de cambio, o si las CBDC vinculadas a bitcoin podrán desempeñar parte de esa función de manera indirecta.

En Argentina o Venezuela los pisos se cotizan en dólares porque la gente sabe que el peso y el bolívar son monedas inferiores que en cualquier momento pueden devaluarse enormemente. De igual manera, a medida que la gente se dé cuenta de que el dólar y el euro son inferiores a bitcoin, es de esperar que exijan recibir pagos en la única unidad cuyo valor no puede manipularse.

La historia demuestra que es imposible refugiarse de los efectos de utilizar una moneda débil. Si eliges ignorar bitcoin y continuar utilizando el dinero fiat, verás tu poder adquisitivo mermado hasta tal punto que te verás forzado a utilizar bitcoin. Como decía Trotsky: «Usted puede no estar interesado en la guerra, pero la guerra está interesada en usted». De igual manera, puede que no te interese bitcoin, pero tarde o temprano bitcoin se interesará por ti. Incluso las personas que rehúyen de la inversión y la especulación, se darán cuenta de que no adoptar bitcoin y continuar utilizando el dinero fiat puede ser la decisión más especulativa que pueden tomar.

6.4. Valorando bitcoin

Hemos visto cómo el proceso de adopción de bitcoin está recién iniciado, aún es un porcentaje muy pequeño de la población la que utiliza bitcoin como reserva de valor, y solamente las primeras empresas lo están añadiendo a su balance. En esta sección se intenta valorar el potencial de bitcoin asumiendo que tiene éxito y captura la capitalización que actualmente se encuentra en otro tipo de activos:

—Oro: bitcoin es superior al oro porque se puede transportar a la velocidad de la luz, es barato de custodiar, es programable y tiene escasez absoluta, por lo que en el largo plazo es de esperar que sea sustancialmente más valioso que el oro. Actualmente el oro tiene una capitalización de unos 10 trillones de dólares; bitcoin debe alcanzar un precio de unos 500.000 dólares por unidad para equipararse al oro.

—Otras reservas de valor: en el largo plazo es probable que bitcoin capture la prima de reserva de valor que actualmente se encuentra en otros activos inferiores como acciones, bienes raíces, otros metales preciosos, arte y bonos estatales, entre otros. Michael Saylor estima que en esta segunda fase bitcoin puede alcanzar una capitalización de 100 trillones de dólares, y un precio máximo de 5.000.000 por moneda.

Pero además de ser una reserva de valor, bitcoin tiene el potencial para ser el medio de cambio, reemplazando el papel que juegan hoy en día las monedas fiat. Asimismo, las capacidades programables de la moneda de Satoshi, los contratos inteligentes y otros beneficios del dinero digital pueden dar lugar a una revalorización aún mayor. El enorme potencial de revalorización de bitcoin lo convierte en una de las pocas apuestas asimétricas en las que cualquier persona puede participar.

6.5. Sociedad de la abundancia

En estos tiempos aciagos es fácil que el desánimo se apodere de nosotros, sin embargo, bitcoin y otros desarrollos tecnológicos podrían servirnos de fuente de optimismo. ARK Investments, una de las empresas de inversión más importantes del mundo, afirma que estamos entrando en el período de mayor crecimiento económico de la historia de la humanidad. Los analistas de la firma de inversión han estimado el impacto que tendrán innovaciones como el Big Data, la inteligencia artificial o la robótica, y lo han comparado con otros períodos de innovación como la primera y la segunda revolución industrial.
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Figura 6.4.—Impacto económico estimado de innovaciones tecnológicas115.

Hasta el momento, el crecimiento económico ha ido de la mano de un daño medioambiental considerable; sin embargo, durante las últimas décadas hemos visto una reducción del coste de la energía renovable y del almacenamiento sin precedentes. A medida que la tendencia de reducción de precios en tecnologías renovables continúa, es de esperar que la práctica totalidad de la energía se vuelva cada vez más barata y sostenible.
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Figura 6.5.—Reducción de costes de energía renovable desde 2010116.

El despliegue de energías renovables y de tecnologías de almacenamiento expulsarán a los combustibles fósiles del mix energético mundial dando lugar a un mundo más sostenible. Además, las tecnologías identificadas por Ark podrán nutrirse de energía limpia y barata para traer abundancia material a todo el planeta, incluyendo muchas regiones que actualmente viven una economía de subsistencia y pobreza.

Finalmente, hay que añadir el potencial transformador de bitcoin en el ámbito económico, al dar lugar a una producción económica mucho más eficiente y justa. Hemos visto cómo la implementación de la moneda de Nakamoto puede traer mejoras importantes de la productividad derivadas de una mayor división del trabajo y el comercio internacional, así como acabar con empresas zombis e impedir los ciclos económicos. Además de aumentar la producción en el mundo, bitcoin puede servir para distribuir la producción de manera más justa al evitar las redistribuciones de la riqueza insidiosas del dinero fiat que hemos estudiado a lo largo del libro.

6.6. Puerta a la anarquía

La palabra anarquía tiende a evocar un mundo desordenado en el que los peores lados del ser humano se liberan, invitando al caos y a la violencia. Películas como El caballero oscuro o el Joker reflejan esta imagen de la anarquía en el imaginario colectivo pero, ¿cuál es el significado real de este orden político? El término proviene del prefijo griego (an-) que significa «sin» y de la raíz (-arkhê) que significa «líder» o «autoridad», la anarquía hace referencia a un orden político sin jerarquía, pero no necesariamente sin normas.

Es difícil imaginar un mundo con normas, pero sin autoridades, porque el ser humano ha vivido la mayor parte de su existencia bajo órdenes sociales, jerarquizados, con una clara división y concentración de poderes. Nuestros cerebros están programados para seguir al líder de la manada, el Homo sapiens ha sido condicionado durante miles de años para confiar en autoridades externas, instalando multitud de sesgos cognitivos que nos impiden imaginar órdenes sin jerarquía. Sin embargo, la invención de Satoshi nos está mostrando cómo el orden sin líderes es posible. Bitcoin es dinero anarquista porque impone unas normas claras, pero no necesita de ninguna autoridad ni jerarquía. No importa quién es más popular o qué opiniones tiene o de cuánto dinero dispone; ninguna persona o institución puede cambiar las reglas de bitcoin.

A lo largo de la historia, las revoluciones han ido acompañadas de baños de sangre, sobre todo cuando tratan sobre el control de herramientas sociales tan poderosas como el dinero. Sin embargo, bitcoin está dando lugar a un fenómeno revolucionario —la separación del Estado y el dinero— sin el uso de la violencia. Nadie está siendo coaccionado u obligado a usar bitcoin, se trata de una adopción voluntaria y libre por parte de personas e instituciones. En este sentido, la implementación de bitcoin puede pasar a la historia como una revolución singular, una de las pocas veces en la historia en las que se consigue un traspaso de poder enorme (del Estado al pueblo) sin tener que recurrir a la violencia.

Bitcoin arrebata el monopolio estatal sobre el dinero y crea una moneda en la que todos seguimos las mismas reglas y nadie está por encima. ¿Y si bitcoin es solo el principio? ¿Y si podemos aplicar los principios institucionales y de gobierno que rigen el funcionamiento de bitcoin a otras esferas de la sociedad? ¿Nos permitirá la tecnología descentralizar otras estructuras sociales que actualmente sufren de la corrupción innata al ser humano? ¿Podemos crear softwares que apliquen los principios de la anarquía a otras áreas como la política y la justicia?

El sociólogo Max Webber definió al Estado como la organización que ostenta el monopolio sobre la violencia en un determinado territorio. Quizá sea este monopolio, por encima de cualquier otro, el que más daño y sufrimiento haya causado en el planeta. Las peores guerras, privación de libertades, genocidios, holocaustos, grandes saltos hacia adelante y demás atrocidades de la historia de la humanidad se han llevado a cabo desde el Estado. ¿Y si los principios de bitcoin nos pueden inspirar a crear una alternativa al monopolio sobre la violencia estatal? ¿Podemos soñar con un mundo en el que la violencia tampoco puede ser subordinada a intereses particulares? ¿Una sociedad en la que ningún líder carismático y ninguna mayoría motivada pueda utilizar el monopolio sobre el uso de la fuerza para atacar y coaccionar a quienes no comparten sus creencias?

Hemos sido condicionados para rehuir de sistemas políticos sin jerarquía, pensamos en la anarquía como una pesadilla distópica, hostil a la paz, al orden y al florecimiento del ser humano, pero quizá la tecnología pueda abrir un camino ordenado hacia un futuro político sin jerarquía, pero con normas. La anarquía es la utopía de las utopías, un mundo en el que cada individuo puede elegir libremente a qué tipo de sociedad quiere vincularse. Chandran Kukathas, filósofo y catedrático de ciencia política en la London School of Economics, imagina un mundo con multitud de sociedades; algunas capitalistas, otras socialistas, otras tecnócratas, pero la soberanía para decidir la pertenencia a una sociedad u otra reside siempre en el individuo. El filósofo malayo escribe sobre un «archipiélago de distintas comunidades dentro de un océano de tolerancia recíproca», permitiendo que las diferentes estructuras ideológicas perduren, que haya una pluralidad de formas de vida que puedan coexistir, que cada persona pueda elegir las que considere más afines, y que las mejores ideas puedan perdurar y ser replicadas.

Bitcoin nos enseña que es posible que cada persona elija, pacíficamente, qué tipo de dinero quiere utilizar. Aún parece un sueño lejano, pero quizá la tecnología y los principios institucionales sobre los que se erige la moneda digital puedan ayudarnos a ampliar la esfera de la soberanía individual, dando lugar a sociedades que capitalicen la reciprocidad, permitiendo niveles de libertad, cooperación pacífica y autonomía inimaginables.

NOTAS:
109 https://bit.ly/3vOaMw3.
110 https://news.bitcoin.com/here-are-the-top-public-companies-that-have-adopted-bitcoin-as-a-reserve-asset/.
111 https://bitcointreasuries.org/.
112 Stockcharts.com.
113 En 2013, https://voxeu.org/article/bank-bail-ins-lessons-cypriot-crisis.
114 Elaboración propia.
115 https://research.ark-invest.com/hubfs/1_Download_Files_ARK-Invest/White_Papers/Big-Ideas-2019-ARKInvest.pdf.
116 Bloomberg New Energy Finance (2019).



7.
PRÓXIMOS PASOS

Hemos llegado al final, espero que el libro haya servido para entender la importancia del dinero como herramienta social y por qué el sistema actual podría estar a punto de ser sustituido por algo nuevo.

Si quiere saber más sobre la tecnología de bitcoin, aprender más sobre las implicaciones económicas de la moneda digital, a continuación, le comparto una serie de recursos que podrían ser de utilidad.

Libros

—Inventemos bitcoin: la explicación sobre el primer dinero verdaderamente escaso y descentralizado, Yan Pritzker.

—El patrón bitcoin: la alternativa descentralizada a los bancos centrales, Saifedean Ammous.

—Internet del dinero, Andreas M. Antonopoulos.

Podcasts

—Lunaticoin (castellano).

—Tech Con Catalina (castellano).

—Papá bitcoin y Criptos (castellano).

—The Investors Podcast (inglés).

—Stephan Libera (inglés).

—What bitcoin Did (inglés).

Crypto Twitter

Gran parte de lo que he aprendido sobre bitcoin ha sido gracias a la comunidad de Twitter, en la que se debaten asiduamente todo tipo de temas relacionados con la evolución técnica, filosófica y política de la moneda digital.

Otros recursos

—https://estudiobitcoin.com/ Estudio Bitcoin es un espacio construido por algunas de las personas con más conocimiento sobre bitcoin del mundo hispano que incluye todos los recursos necesarios para profundizar en bitcoin. La web incluye diferentes apartados o «madrigueras» que explican detalladamente los pasos para participar en este nuevo paradigma monetario.

—https://bitcoin.org Página utilizada por Satoshi para compartir el whitepaper de bitcoin y distribuir el código.

—https://en.bitcoin.it/wiki Enciclopedia abierta sobre bitcoin en inglés.

—https://nakamotoinstitute.org/ Fundación con artículos e información sobre bitcoin.

—https://www.youtube.com/user/aantonop Canal de YouTube de Andreas Antonopoulos, uno de los principales divulgadores de bitcoin a nivel mundial.

—http://lopp.net/bitcoin.html Web con recursos sobre bitcoin, actualizada por Jameson Lopp.
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MicroStrategy inc. US| NADQ:MSTR ' $250M Aug-2020, $175M -2020, Learn How $425,000,000 $434,030,400 38,250 BTC| .182%
Galaxy Digital Holdings CAL TSX:GLXY 134M In-30-202 $134,000,000 $188,942,227 16,651 BTC .079%:
Square inc. Us. NADQ:SQ -2020, Bitcoin Investment White $50,000,000 $53,433,965 4,709 BTC| .022%
HUT 8 MINING CORP CA. TSX:Hut-8 202 $36,788,573 $33,519,629 2,954 BTC| .014%
Voyager Digital LTD CA. CSE:VYGR March 31 2020 $7,927,182 $14,059,181 1,239 BTC| .006% '
Riot Blockchain, Inc. US| NADQWRIOT ' $7.2M on Jun-30-2020 $7,200,000 $11,948,602 1,053 BTC| .005%
DigitalX AU. ASX:DCC 215BTC 2019 $874,835 $2,439,648 215BTC| .001%
Cypherpunk Holdings Inc.  CA' TSX:HODL ' $1.63M on Jun-30-2020 $1,630,000 $2,309,155 204 BTC| .001%"
Argo Blockchain UK. LSE:ARB tember 202( $1,340,000 $1,420,747 126 BTC| .001%
Grayscale Bitcoin Trust US OTCQX:GBTC  Info on AUM and Reports OCT 9th $4,800,000,000: $5,101,654,340| 449,596 BTC| 2.14%
CoinShares / XBT Provider £U COINXBT:SS ' Info on NAV and Reports OCT 9th $770,170,932 $791,240,256 69,730 BTC| .332%
3iQ The Bitcoin Fund CA- TSX:QBTC.U ' Info on NAV and Reports OCT 9th $91,189,025 $94,125,024 8,295 BTC| .040%
BTCE Di BTCE:GR Info on NAV and Reports SEP 4th $66.721,505 $59,177,452 5,215 BTC| .025%
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