Pagina |32
El final del monopolio del dinero. La irrupcion de la criptoeconomia

EL FINAL DEL MONOPOLIO DEL DINERO. LA IRRUPCION DE LA
CRIPTOECONOMIA

Sadot Barbosa.

Resumen: Con el surgimiento de Bitcoin —el primer ejemplo de dinero digital
descentralizado del mundo— ha ocurrido un gran cambio en los medios de produccién
monetarios. Dicho cambio apunta a un resurgir de un libre mercado de dinero, contrario al
monopolio de la banca central; el cambio en este mercado, sin embargo, apunta a ser menos
radical de lo que se ha predicho hasta el momento, pues no involucra la desaparicion del
dinero fiat ni de la banca central, si bien afiade nuevos competidores en dicho mercado. Mas
bien apunta a limitar los enormes poderes de los que han gozado las bancas centrales en sus
respectivos territorios y, ultimadamente, nos fuerza a todos a pensar de una manera diferente
sobre el dinero, y buscar alternativas a los ya viejos dogmas del monetarismo.

Palabras clave: Bancos centrales y sus politicas, dinero, economia austriaca, criptomonedas.

Clasificacion JEL: B2, E4, E5.
1. INTRODUCCION

En los cursos de macroeconomia modernos, la existencia de la Banca Central como el Gnico
monopolio deseable es incuestionable. Nadie puede imprimir dinero mas que la banca
central, de lo contrario se tendria un caos inflacionario. Dicho razonamiento se ha convertido
en dogma, y pocos hoy son los que llegan a preguntarse si esto es efectivamente una rigida
ley econdmica, o si se trata mas bien de otra convencion humana que se hace pasa por una.

Sin embargo, este supuesto resulta totalmente falso cuando analizamos, apenas en la
superficie, los mercados de dinero anteriores a aquel del dinero fiat; y se vuelve
completamente inverosimil cuando una investigacion documental —tan exhaustiva como la
que dio vida a la tesis de la que emand el presente articulo— es llevada a cabo.

El oro y la plata dominaron el mercado de dinero por buena parte de la historia
humana —ya fuera como patron que respaldara notas de papel, ya fuera como monedas
hechas de dichos metales, o inclusive como lingotes irregulares, pesados al momento de la
transaccion—, sin necesidad de que alguna autoridad central regulara su extraccion o su
comercializacion. Antes de estos metales, diversas formas de dinero descentralizado les
precedieron: Grandes rocas conocidas como feis en lo que hoy es Micronesia; conchas y
cuentas de vidrio en Africa; cacao en Mesoamérica, cuyos medios de produccion se hallaban
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controlados por los nobles; ganado en el Medio Oriente (Ammous, 2018; Barbosa, 2024;
Domingo, 2018).

Lo que la historia nos demuestra es que el dinero ha surgido debido a la necesidad
humana por facilitar el comercio; por superar el problema de la falta de coincidencia mutua
de deseos, y asi ahorrar tiempo que se gastaria en buscar —sin garantia alguna— alguien que
quiera cambiar el bien (o servicio) fruto de su trabajo, por el nuestro, a fin de poder tener
nosotros acceso a otros bienes ademés del que nos dedicamos a producir. Tiempo que se
puede invertir en el ocio, la produccion, o la innovacién. Esto lo logra el dinero al servir
como una unidad universal de cambio que, ademas, puede guardar valor a través del tiempo.

El dinero surgi6 sin necesidad alguna de que existiera una autoridad central que
racionalizara, primero, su disefio, sus funciones y mucho menos en qué cantidades puede o
no ser producido; su supuesta “cantidad optima”, y cual seria el uso deseado por parte de los
agentes econémicos (por ejemplo, consumir mas y ahorrar menos, o0 consumir menos y
ahorrar més). EI Monopolio del Dinero es un invento de la modernidad y, ahora, en la
postmodernidad, ha ocurrido finalmente el cambio en los medios de produccion que ha
generado ya (de una manera muy tranquila), su destruccion. Si bien pasard algo mas de
tiempo hasta que dicho cambio de paradigma sea tan dolorosamente obvio que no pueda ser
negado por aquellos que se niegan a ver lo evidente.

En 2008 ocurri6 la crisis de la Gran Recesion, originada en los Estados Unidos de
América, causada debido al abaratamiento artificial del crédito en el mercado hipotecario, de
acuerdo con la confesion —dada por escrito, después de negarlo todo en persona— del
entonces CEO de nada méas y nada menos que Goldman Sachs, Lloyd Blankfein (Clark,
2010). Esto, por supuesto, se traduce en una confirmacién de la Teoria Austriaca del Ciclo
Econdémico propuesta por Friedrich Hayek (1932/2022); y en una refutacion de las
explicaciones dadas por ambas escuelas de pensamiento econémico, la Keynesiana y la
Monetarista, puesto que la crisis no fue debido a bajo consumo como argumentaba John
Maynard Keynes (El Keynes esencial, 2015). El consumo estaba a rebosar y, previo a la
crisis, se pensaba que se experimentaba una época de bonanza como pocas, Mucho menos se
debe a una deflacion prolongada, pues con las politicas monetaristas —de una inflacion
pequefia y constante, lograda a travées de la manipulacion de la masa monetaria por parte de
la Banca Central— la crisis no deberia de haber sucedido de acuerdo con la teoria monetarista
(Friedman, 1994).

Esta crisis motivé a un seudonimo programador — o posiblemente, algun pequefio
grupo de programadores, economistas, criptografos e ingenieros; simpatizantes todos del
cripto-anarquismo y el pensamiento econdémico austriaco (posiblemente en su versién mas
anarcocapitalista, siguiendo la linea de Murray Rothbard)— a construir el primer dinero
digital descentralizado del mundo, dinero que, sucede, es también el primer bien
absolutamente escaso de toda la historia humana (Ammous, 2018). Harto(s) de los rescates
masivos a banqueros irresponsables y sus instituciones (como Goldman Sachs), a costa de
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los ahorros y el poder de compra de la gente comin —permitidos por el costo cero que tiene
la produccién de dinero papel sin respaldo alguno (dinero fiat) para la Banca Central—,
“Satoshi Nakamoto”, un talentoso programador y criptografo?, cred Bitcoin, y con ello inicié
no solo el primer dinero descentralizado y absolutamente escaso de todo el mundo
(Nakamoto, 2008), sino ademas la revolucion de la Criptoeconomia.

Tras examinar —con una exhaustiva investigacion documental— la propuesta de
valor de dicha invencion revolucionaria, y la teoria econdémica detras de ella; asi como detras
de su mayor competidor (el tradicional dinero fiat); el presente trabajo concluye que el
monopolio de dinero, sostenido por las respectivas bancas centrales de cada pais —ligadas
en su mayoria todas a instituciones como el BPI?y el FMI*— ha alcanzado ya su fin, y hemos
entrado de manera suave a su continuacion: Un nuevo mercado de dinero de libre
competencia, donde diversas criptomonedas, con diversas caracteristicas y propuestas de
valor (asi como de creadores), competiran con las tradicionales monedas fiat del mundo.

2. LAPROPUESTA DE VALOR DE BITCOIN

La propuesta de valor de Bitcoin es totalmente contraria a la del dinero fiat, simples notas de
papel (u hoy en dia, ademas, entradas contables digitales) respaldadas por nada mas que la
confianza en la banca central®. Mientras los keynesianos abogan por un dinero facil de
producir en orden para lograr los objetivos de politica monetaria (menores tasas) que ayuden
a mas inversiones a ser rentables y, de esta manera, mas que simplemente salir de las crisis,
mantener la rueda de la economia girando constantemente a buen paso; y los monetaristas
abogaban, originalmente, por un dinero medianamente dificil de producir —mas facil de
producir que el oro, como demuestra el respaldo de Milton Friedman (1994) al patrén
bimetalico del oro y la plata, o incluso a un patron monometalico de plata contrario a un
patron monometalico del oro (caps. 4, 6, 7)—; los creadores o creador de Bitcoin optaron por
la propuesta monetaria de la escuela austriaca, eso es, por un dinero lo més dificil de producir
posible. Es por esto que Bitcoin:

1) Presenta una politica monetaria deflacionaria: Refiriéndonos a una deflacion
natural, contrario a una deflacién nominal; donde la deflacion natural ocurre debido al medio
monetario apreciandose como consecuencia de que la produccion de todos los demas bienes
aumenta mientras la masa monetaria se mantiene constante, contrario a alguna manipulacién
monetaria donde se busque aparentar una reduccion de precios cortando de manera artificial
la masa monetaria (Barbosa, 2024, pags. 106-107). Esto es una contraposicion,

1O un equipo.
2 Banco de Pagos Internacionales.
3 Fondo Monetario Internacional.

4 Una confianza muy mermada y que decae crisis con crisis.
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especialmente, a la politica monetarista de mantener una “inflacion baja, pero constante, a
fin de que el mercado pueda realizar correctamente sus calculos”. Es bueno recordar, tocando
este tema, que originalmente los monetaristas abogaban por un nivel de precios estable, o
inflacién cero, asociando los periodos de deflacion constante con las causas de la Gran
Depresion y otras crisis (Friedman, 1994), mientras que los Austriacos explicaban las crisis
con el abaratamiento artificial del crédito, llevado a cabo por parte de la banca comercial bajo
un sistema de reserva fraccionario, lo que hacia que hubiera tasas de interés observables en
el mercado menores a las tasas naturales, o de equilibrio, aquellas que realmente expresan el
verdadero stock de ahorros en una economia (Hayek, 1932/2022).

2) Lo anterior se logra debido a que es el primer bien absolutamente escaso del
mundo: La escasez es relativa, pues si se desea producir mas de un bien simplemente se
necesita dirigir mas recursos a dicho bien. De esa manera se producira mas del mismo, se
encontraran mas reservas en el subsuelo de la tierra, o inclusive, ahora, se ira al espacio para
procurar dicho bien. Nuestra frontera de produccidn ya no es siquiera el planeta tierra, pues
se visualiza ya el minado de asteroides en el espacio exterior (Barbosa, 2024, pag. 140;
Skibba, 2023). Bitcoin es el primer bien escaso del mundo debido a que s6lo habra 21
millones de Bitcoin en toda la historia, tras lo cual no podran “minarse” mas (si bien se
considera que 5 millones de los 19 que se han minado hasta ahora ya estan perdidos para
siempre, debido a que en sus inicios la gente olvidaba sus llaves de acceso; Domingo, 2018,
pags. 95, 96). Es por esto que se tratard del primer medio monetario que tiene una Masa
Monetaria realmente constante, sufriendo cambios muy menores, irrelevantes, a la baja quiza
por la muerte de poseedores que no hereden sus llaves de acceso; mas teniendo asi una masa
monetaria que no puede ser inflada ni en una sola unidad por el capricho de algin tecnécrata
o politico dentro o fuera de la banca central. Considerando lo valioso que se ha vuelto Bitcoin,
siendo ya utilizado por diversas empresas para ahorrar y protegerse de la inflacion constante
del dinero fiat (Saylor, 2021), las perdidas potenciales debido a olvidar Ilaves de acceso
dejaran de ocurrir.

3) Seguro contra la inflacion y la perdida de ahorros debido a rescates bancarios: De
esta manera, la propuesta de valor de Bitcoin se centra en su inmunidad a la inflacion
constante, la cual es causada por la continua impresion de nuevo dinero fiat por parte de la
banca central. Su inmutabilidad, ademas, lo pone fuera del control de toda regulacion directa
—si bien podria haber regulaciones indirectas a las exchanges de criptomonedas, las cuales
no venden bitcoin como tal, sino activos fuera de la cadena que tienen la promesa de
comportarse como “x” criptomoneda® (Barbosa, 2024, pag. 153), en este caso bitcoin; a
menos que la exchange en cuestion otorgue el servicio de transferencia a alguna cripto-cartera

5 Para poseer bitcoin directamente se requiere tener una cripto-cartera dentro de la red. Si no se tiene
y se acude a la Exchange, es la Exchange la que posee la o las cripto-carteras y por tanto la criptomoneda, de
manera que lo que posees es s6lo una promesa de pago convertible a dinero fiat. Un dicho popular entre cripto-
entusiastas es “No tus llaves, no tu cripto” (Barbosa, 2024, pags. 153, 177, 178).
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a cambio de una comision®, posiblemente con algin limite de cuanto puede llegar a ser
retirado— de la banca central o comercial. Por tanto es imposible perderlo debido a que “X”
banco quebrd y hay que salvarlo a costa de los contribuyentes, como ocurrié cuando el
gobierno mexicano rescatd a la banca comercial en 1995 con el infame FOBAPROA
(Schettino, 2016, pags. 407-412). Podemos decir que su propuesta es, en una frase, asegurar
la integridad del ahorro, todo en un medio monetario liquido.

4) A esto tenemos que sumar la posibilidad de mantener la identidad del usuario de
manera seuddnima, si bien no de manera anénima. Contrario a lo que Satoshi Nakamoto
(2008, péag. 6) esperaba como cripto-anarquista, existen ya empresas que cooperan con
agencias de EUA y el Reino Unido, como Chainalysis, especializadas en rastrear los pagos
hechos con Bitcoin —y otras criptomonedas— a personas reales (Barbosa, 2024, pag. 157).
Si bien las ambiciones de Nakamoto eran de anonimato total, el hecho de que el libro contable
de Bitcoin sea publico (necesariamente para su funcionamiento), ha permitido a las fuerzas
de la ley actualizarse. Aun asi, este anonimato fue parte de la propuesta de valor original, y
permanece, como algo relevante. Especialmente si consideramos la enorme cantidad de
recursos que tendrian que invertirse para intentar Ilevar un registro de los poseedores de
diversas cripto-carteras con miras al cobro de impuestos, y lo facil que es generar y mover
Bitcoin de una cripto-cartera a otra.

3. LA TECNOLOGIA Y LA TEORIA ECONOMICA DETRAS DE BITCOIN

Para entender mejor estas ideas, explicaré brevemente el funcionamiento de Bitcoin en dos
acepciones: La tecnolégica y la econdmica. En la primera nos referiremos a la combinacion
de tecnologias que conforman aquella tecnologia que le permite a Bitcoin resolver el
problema del doble gasto, sin necesidad de una autoridad central que verifique y valide las
transacciones; conformando lo que se conoce como la tecnologia “blockchain”. En la
segunda analizaremos el uso de la teoria econdmica, de los incentivos que operan detras de
esta criptomoneda para garantizar, no solamente su funcionamiento, sino su inalterabilidad y
su propuesta de valor.

1) La tecnologia detras del Bitcoin. La tecnologia Blockchain es la que le permite a
Bitcoin ser el primer medio de pago completamente descentralizado, y garantiza la
perpetuidad de su politica monetaria deflacionaria y de escasez absoluta. Esta tecnologia no
es sino la exitosa mezcla de tres tecnologias anteriores a ella, mucho méas conocidas. Dichas
tecnologias son:

6 Cabe resaltar, que no todas las cripto-carteras son de confiar, y el usuario debe de tener claros los
riesgos de hackeo o perdida de data posibles que cada tipo de cripto-cartera —aun las mejores en el mercado o
aquellas autogeneradas— implica.
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e Un libre contable comdn y corriente, en su version digital: El tipico libro contable
donde se registra todo tipo de transacciones. Esta tecnologia es posiblemente la mas
antigua de las tres, acompafiando a la humanidad desde antes de los tiempos del
Caodigo de Hammurabi (Barbosa, 2024, pag. 56).

e Una red P2P, eso es “peer to peer” o “miembro a miembro”. Este tipo de redes
computacionales permiten el almacenamiento e intercambio de informacién de
manera descentralizada, y por tanto son resilientes a la censura. Alla donde un
servidor central almacena y da acceso a la informacion, aquella almacenada en una
red P2P se encuentra repartida entre todos los nodos que la conforman, de manera
que el cierre de uno de estos nodos no elimina la informacién almacenada en la red
(como una pelicula, serie o inclusive documentos filtrados). Entre mas nodos integren
la red, mas resistente a la censura sera.

e La criptografia: De esta ultima reciben su nombre las criptomonedas, el cripto-
anarquismo, y por tanto la cripto-economia. La criptografia es posiblemente la
segunda tecnologia mas antigua de esta lista, surgiendo poco después de la escritura
— una vez se hizo evidente que ciertos textos y mensajes debian protegerse de rivales
politicos y militares quienes también sabian leer (la gran educacion del mundo
antiguo)—. En el mundo moderno, la criptografia ayuda a proteger la informacién
digital de ataques de hackers y, por tanto, de ser alterada para beneficiar a criminales.
En el mundo de las finanzas, por ejemplo, el uso de la criptografia ayuda a proteger
el acceso a servidores y cuentas bancarias.

La interaccion de estas tres tecnologias se da de la manera siguiente: El libro contable
de Bitcoin se reparte a lo largo de una red P2P, lo que lo vuelve descentralizado. Para resolver
el problema del doble gasto, propio del dinero digital, se recurre a la criptografia. Cada 10
minutos, en promedio, se genera un blogue de transacciones que pesa 1 MB. Para poder
afiadir este bloque al libro contable, usuarios compiten por resolver complicados problemas
criptograficos, y el primero en lograr resolver el problema afiade —tras una validacion a
costo cero por parte de los demas— el bloque al libro contable pablico y distribuido,
recibiendo de esta manera una recompensa de nuevos bitcoins por su trabajo (Ammous, 2018;
Domingo, 2018; Nakamoto, 2008). Este proceso ha sido bautizado popularmente como
“minado”, y los usuarios que compiten por resolver estos problemas y ganar la recompensa
—es importante recordar que no son todos los usuarios— son conocidos popularmente como
“mineros”.

2) Incentivos Economicos. Por supuesto, para que esta red funcione y sea exitosa, no
solamente en fungir como medio de pagos, sino en mantener una politica monetaria radical,
completamente opuesta a la propuesta por las viejas bancas centrales, necesita echar mano
de la teoria econémica. Veamos la manera en la que lo hace:

e Asimetria de costos: Para lograr afiadir un bloque de transacciones al libro contable,
se recurre al proceso de “minado” descrito anteriormente. Este proceso también se
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llama “prueba de trabajo”, y hace referencia al hecho de que, para resolver los
complejos problemas criptograficos (cuya dificultad varia de acuerdo con lo
desarrollada que esté la red en un momento dado) y obtener la recompensa, se necesita
consumir por lo menos energia eléctrica —para que los ordenadores puedan hacer su
trabajo— maés tiempo. Eso es: recursos reales, algo que ha ocasionado que se hable
de que Bitcoin esta respaldado por genuino trabajo, o valor trabajo, contrario al dinero
fiat” (Barbosa, 2024, pags. 138-142). En contraposicion, una vez se intenta afiadir el
nuevo bloque de transacciones a la red, el resto de los nodos (entre ellos los mineros
competidores), pueden verificar a técnicamente costo cero, que dicho bloque es
genuino y no un fraude. Una vez una mayoria de los nodos la ha confirmado, se afiade
al libro Bitcoin (ibid.). De esta manera la propia red asegura que sea inGtil y una
locura tratar de afadir un bloque fraudulento a la red Bitcoin, gastando recursos
reales, para simplemente ser rechazado a costo cero por los demés nodos.

e Es importante recordar que la red Bitcoin es muy amplia y estd en constante
crecimiento conforme se populariza, y que los nodos, eso es, los ordenadores
conectados a dicha red P2P estan distribuidos por todo el mundo (ibid., pag. 168), de
manera seudonima. Lo que vuelve muy ineficiente el tratar de formar alguna especie
de cartel o grupo de pirateria lo suficientemente grande (>50% del poder de minado
de la red, o poder de hashing) como para validar un bloque fraudulento.

e Tasa de crecimiento decreciente de la masa monetaria, mas una tasa de dificultad
creciente para minar nuevos Bitcoins: Conforme la red ha crecido, la dificultad de
Bitcoin se ajusta automéaticamente (aproximadamente cada dos semanas) para evitar
que, utilizando ordenadores mas potentes o fusionando el poder de mdltiples
ordenadores, se vuelva mas facil y rapido extraer los nuevos Bitcoin (Barbosa, 2024,
pags. 138-142). A esto hay que sumarle que, aproximadamente cada cuatro afios, la
recompensa que se puede obtener en el minado de bitcoins se reduce a la mitad. De
esta manera, tanto por una creciente dificultad como por una tasa decreciente de
recompensa, Bitcoin se asegura de que los nuevos flujos de dinero sean siempre
menores —Y cada vez mas pequefios— respecto al stock acumulado a lo largo de la
historia de Bitcoin (ibid.). Esto va muy de la mano con la vision austriaca acerca del
dinero.

e Escasez absoluta: Como ya hemos visto, llegard un momento en que la recompensa
por afiadir nuevos blogues de transacciones a la red se volvera cero, una vez se hallan
minado 21 millones de Bitcoin. Tras este suceso, no habré nueva emision monetaria,
y los mineros deberdn cobrar cuotas por validar transacciones dentro de la red
(Nakamoto, 2008, pag. 4). De esta manera, una vez se hayan minado los 21 millones
de Bitcoin (divididos cada uno en 100 millones de unidades bautizadas popularmente
como “’satoshis”), esta criptomoneda podra apreciarse constantemente gracias a una

7 Si bien el valor trabajo es irrelevante ante la escasez, una vez se empieza a hablar de precios de
mercado.
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deflacion natural (Barbosa, 2024, pags. 106-107), eso es, gracias a su precio respecto
a todos los demas bienes apreciandose debido a la escasez absoluta, sin modificar la
escala de precios artificialmente (ibid.).

e Interés individual: Para poder modificar alguno de los rasgos principales de Bitcoin,
anteriormente mencionados, se necesitaria que el 100% de la red® se pusiera de
acuerdo en, por ejemplo, incrementar el volumen del bloque de transacciones, o
permitir un incremento de la masa monetaria mas alla de los 21 millones. Si el 100%
de la red no se pone de acuerdo, se producira un fork, una ruptura de la red, y se
crearan dos criptomonedas distintas; la original y aquella donde las modificaciones
tomaron lugar (ibid.). Debido a que el valor de Bitcoin viene de la politica monetaria
respaldada por los puntos anteriores, votar a favor de un fork y tener tus bitcoins
convertidos en una criptomoneda que, con el tiempo, valga comparativamente mucho
menos —debido a, por ejemplo, una masa monetaria que no tendra limite potencial
alguno— va en contra del interés de todo poseedor de Bitcoin. Este ejemplo qued6
muy bien ilustrado cuando Gavin Andresen, famoso programador que mantuvo
comunicacion digital con Satoshi Nakamoto intentd6 —a través de una campafia
mediatica— incrementar el tamafio del bloque de transacciones de Bitcoin de 1 MB
a 8 MB, solo para ser rechazado por la mayoria de la red. Como resultado se genero
un fork, y una nueva criptomoneda bautizada como “bitcoin cash” (Ammous, 2018,
pags. 127, 128). Al dia de hoy, 17 de Junio de 2024, el precio de Bitcoin se encuentra
en los $65,730.60 dodlares estadounidenses, mientras que el de Bitcoin Cash en los
$415 dolares. Una diferencia muy notable. Es aqui cuando, ante la posibilidad de
perder valor en el corto plazo, y valor potencial en el largo plazo, los miembros de la
red Bitcoin tienen un incentivo para permanecer fieles a la politica monetaria original
de Bitcoin (la comprendan del todo 0 no), y esto asegura la inmutabilidad y resiliencia
de la red original (Barbosa, 2024, pags. 140-142).

4. LO QUE HACE UNICO A BITCOIN

Bitcoin se diferencia de las demas criptomonedas por dos cosas:

1) Es la uUnica criptomoneda efectivamente descentralizada, debido a la manera
velada, secreta y “natural” en que se dio su desarrollo y ascenso. La tinica que no requiri6 de
un gran marketing y una 1CO?® para financiar su desarrollo; la tnica que no empezd con un
precio de mercado dado por estos dos factores anteriores, fue Bitcoin.

8 Con esto me refiero al 100% de poder de hashing, o minado de la red, lo que es necesariamente toda
la red, incluso aquellos que normalmente no minan (como los ordenadores y dispositivos de uso personal de la
mayoria de los usuarios).

% Initial Coin Offering, u Oferta de Moneda Inicial. Las ICOs son analogas a las clasicas IPOs
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La historia de este desarrollo sera ya conocida por muchos, pues una vez programado,
con propositos de probar la red contra posibles debilidades, Satoshi Nakamoto colaboré —
hasta donde sabemos de manera completamente virtual y anénima— con otros grandes de la
criptografia para este propdsito. Asi, empezando en un circulo muy esotérico de cripto-
entusiastas, Bitcoin inicid su intercambio sin un precio de mercado, mas como un token
coleccionable. La red bitcoin comenzé a operar en Enero del 2009, mas fue hasta Octubre
del 2009 cuando un usuario logré vender algunos de sus bitcoins en linea a otro usuario a
través de PayPal (Domingo, 2018, Cap. 3), el intercambio fue de 5050 Bitcoins por 5.02
ddlares, lo que ponia el precio del Bitcoin en ese entonces a 1000 Bitcoins por un dolar, o un
Bitcoin por $0.000994 dolares aproximadamente (Ammous, 2018, pag. 182).

No hubo campana mediatica de marketing para anunciarlo, 99.99...% de la
humanidad sigui6 sus actividades como si nada hubiese ocurrido, salvo por aquellos
entusiastas del mundo criptografico, y aun asi ahi estaba, habia nacido la primera
criptomoneda, el primer ejemplo de dinero digital totalmente descentralizado contaba
ahora con valor en el mercado (Barbosa, 2024, pag. 146).

En mayo del 2010 el programador estadounidense Laszlo Hanyecz se volveria famoso
entre los cripto-entusiastas por comprar dos pizzas, a 25 doélares, utilizando 10,000 bitcoins.
Laszlo no comprd las pizzas directamente con los bitcoins, sino que pag6 a un muchacho con
ellos para que este comprara y le llevara las pizzas (ibid.). A pesar de ser algo indirecto, esta
fue la primera vez que Bitcoin cumpli6 el papel del dinero, al ser intercambiado por un
producto (las pizzas) y un servicio (la entrega) a la vez, poniéndose ademas asi su precio de
mercado en los 0.0025 dolares. Todo esto de una manera que puede considerarse como
“natural”, contrario a obtener un precio de mercado debido a un gran hype creado por un
marketing respaldado por muchos fondos y expectativas (eso es, especulacion).

2) Bitcoin es la unica moneda efectivamente descentralizada, y la prueba més grande
es el hackeo que sufrié la segunda criptomoneda por mayor capitalizacion de mercado y
tamano de red, Ethereum; dicho hackeo, pudo ser remediado a través de la centralizacion de
facto y el poder de hashing del equipo creador de la misma® (Barbosa, 2024, pag. 159). El
Hacker, como tal, s6lo aprovechd un error en el cddigo para mover recursos que no eran
suyos a su propia cartera dentro de la red, y los creadores respondieron actualizando el codigo
y creando una version de Ethereum donde aquello jamas pasé. Si bien esa fue la solucion
responsable, demuestra que la mejor segunda criptomoneda no es, en efecto, descentralizada
ni tan segura como se podria pensar (ibid., pag. 161).

En contraposicion, Bitcoin necesita de un 100% de los nodos que componen la red
para poder cambiar sustancialmente sin generar un fork. Los cambios menores al software

(Domingo, 2018, pag. 23).

10 Ethereum se formd con la primera ICO de la historia.
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no provocan un fork, debido a que estos pueden ser aceptados o rechazados por los usuarios
sin necesidad de comprometer las caracteristicas principales y, por tanto, la compatibilidad
de la red.

Si bien de momento es la Unica moneda efectivamente descentralizada, la tecnologia
existe ya para que hipotéticas criptomonedas alternativas, diferentes a las altcoins*! actuales,
sigan en los exitosos pasos de Bitcoin, fortaleciendo el libre mercado de dinero; dinero
incensurable e inmanipulable, frente al viejo monopolio de dinero fiat de las bancas centrales.

5. EL FUTURO PROXIMO EN EL ORDEN MONETARIO

Si bien el surgimiento de Bitcoin y de la cripto-economia representa un gran cambio en el
mercado de dinero, y permite la aparicion de un libre mercado de dinero contrario a un
monopolio, sus efectos son menos radicales de los previstos por muchos.

En el famoso libro titulado como “El Patron Bitcoin”, Saifedean Ammous (2018)
visualiza un futuro donde el sistema de reserva fraccionario de la banca central sera
remplazado gracias a —por motivos que no da a conocer— las bancas centrales decidiendo
respaldar la totalidad de su masa monetaria con Bitcoin, eliminando de esta manera el riesgo
inherente de bancarrota propio de las instituciones crediticias modernas, y las crisis
econdmicas que nacen de estas.

Es muy cierto que no hay problema para que un patrén mercancia (dinero por una
mercancia) tome lugar con la limitada masa monetaria de Bitcoin, sea cual sea; como revelan
las palabras de Milton Friedman (1994) respecto al patrdn oro:

Cuando el oro reinaba en el orden monetario, habia mucha platica sobre si habria [en
el futuro] suficiente oro para servir como reservas monetarias [eso es, respaldar la
moneda papel]. Esa era la pregunta incorrecta. En principio, una sola onza [de oro]
seria suficiente. No circularia fisicamente, como hizo la mayor parte del oro, pero
derechos sobre ella podrian ser otorgados en cualquier denominacion fraccional —
por ejemplo, una billonésima de onza— que resultase conveniente (pag. 28).

Cualquier cantidad de un bien puede respaldar una moneda papel y, considerando que
cada uno de los 21 millones de Bitcoin —auln y cuando 5 se consideran ya perdidos— pueden
ser divididos en 100 millones de unidades, problema fisico o tedrico alguno para llevar a
cabo dicho patron monetario, no existen.

No hay, sin embargo, razon para que el competidor mas ampliamente aceptado dentro
del mercado de dinero, eso es, el dinero fiat de la banca central, necesite respaldarse por un
competidor nuevo que, si bien en el largo plazo ofrece un incremento real —gracias a su
politica deflacionaria— en el poder de compra, ain tiene que aumentar su nidmero de

11 «Alternative coins”, o “Monedas alternativas”.
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transacciones, ya sea dentro o fuera de la cadena (Barbosa, 2024, pag. 201). Ademas, resulta
poco creible que la Banca Central dejaria ir la posibilidad de utilizar el impuesto
inflacionario, si bien la existencia de dineros competidores reduciria su capacidad de hacer
uso del mismo (pues si los niveles de inflacion fueran muy altos se podria producir una fuerte
huida a las criptomonedas y sus derivados; ibid., pag. 227). S6lo un fendmeno inflacionario
extremo, por parte de un nivel de irresponsabilidad absurda por parte de las Bancas Centrales
mas importantes del mundo dejaria al dinero fiat —que goza de la ventaja del tiempo y la
convencion— fuera de un lugar dentro del mercado de dinero.

Por estas mismas consideraciones, resulta muy poco probable que una reforma en
favor de establecer un sistema de reservas del 100% para las instituciones crediticias,
contrario al sistema de reserva fraccionaria, pueda darse en un futuro visible (ibid., pag. 225).
Es probable inclusive que, con el surgimiento de las nuevas exchanges de criptomonedas, el
problema de la creacion artificial de crédito denunciado por la escuela austriaca no haga sino
aumentar, funcionando estas nuevas instituciones como una especie de neobanca.

De esta manera, podemos ver que el paradigma en el mercado de dinero pasa de ser
uno de un monopolio estatal, a uno de libre mercado, mas sin garantia de que cambios ain
mas extremos sucedan en un horizonte de tiempo visible.

6. UNA PROPUESTA PARA VOLVER A LA BANCA CENTRAL MAS
COMPETITIVA FRENTE A LA CRIPTOECONOMIA. LA SINTESIS
AUSTRIACO-KEYNESIANA.

Dejemos de lado experimentos poco serios y para nada pensados, como el de Nayib Bukele
en El Salvador. Bitcoin no es una moneda disefiada para el uso del dia a dia cuando hablamos
de transacciones dentro de la cadena, eso es, registradas directamente en el libro contable de
la red; no es para comprar la carne y las verduras del dia, sino para transacciones de gran
volumen. EIl papel que pueda llegar a tener como moneda de uso diario sera gracias a la
existencia de las exchanges, de activos —similares a los billetes respaldados por oro—
respaldados por bitcoin. Lo mismo va a todas las criptomonedas alternativas que existen ya
hoy en dia, y a hipotéticas criptomonedas futuras que siguieran los pasos de bitcoin, contrario
a los pasos del gran marketing y las ICOs. Dentro de la cadena, las transacciones que se
registren moveran grandes volimenes de capital, por ser lo més eficiente en cuanto a costos,
y fuera de ella se registraran todas las transacciones menores (Barbosa, 2024, pags. 200-202).
Esto prueba el potencial nivel de transacciones que llegaran a alcanzar las criptomonedas, y
desmiente declaraciones triunfalistas como la de Agustin Carstens, director del Banco de
Pagos Internacionales, respecto a la supuesta imposibilidad de que el dinero descentralizado
(hasta ahora Unicamente Bitcoin siendo efectivamente descentralizado) tiene para competir
con el nimero de transacciones que pueden realizarse con el dinero fiat de las bancas
centrales (Barba, 2023). Para competir de manera més efectiva, los tecndcratas en la cima de
las Bancas Centrales deben dejar de lado su arrogancia e ignorancia, y primero buscar
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entender la propuesta de valor de sus nuevos competidores, para poder pensar asi fuera de
los viejos dogmas monetaristas, reexaminando sus propias convicciones y verdaderos logros
(un asunto tradicionalmente complicado para todo burdcrata).

Conoce a tu enemigo, y a ti mismo, y en cien batallas no habra peligro alguno.
Conoce a tu enemigo, pero no a ti mismo, y deberas ganar sélo la mitad de tus batallas.

No te conozcas ni a ti ni a tu enemigo, y deberas perder absolutamente cada una de
tus batallas (Sun Tzu, ca. 475 a. c. /trad. 2012, pag. 57)

La irrupcién de la cripto-economia, iniciada con Bitcoin pero seguida por muchas
mas criptomonedas, pone un limite al impuesto inflacionario del que pueden hacer uso las
bancas centrales modernas, debido a la posibilidad de buenos volimenes de capital huyendo
a estas criptomonedas, especialmente a Bitcoin. Si bien esto no dinamitard ni haré
desaparecer al dinero fiat en un horizonte de tiempo visible —a menos que el fendmeno
inflacionario alcanzara niveles muy altos, de hiper inflacion (Barbosa, 2024, pag. 227)—, lo
cierto es que obligara a las bancas centrales a actuar de manera diferente a fin de no perder
tanto mercado como perderian si mantienen las mismas viejas y criticadas politicas que hasta
ahora prevalecen (emanadas principalmente del monetarismo). Politicas monetarias que s6lo
han beneficiado a banqueros irresponsables, solapando un sistema de reserva fraccional que
convierte a toda institucion crediticia (pero principalmente la banca), en una bomba de
tiempo; cuyo desastre, una vez explota irremediablemente, requiere el uso de ambos, dinero
de los contribuyentes y dinero recién impreso, para salvar al sistema bancario a costa del
poder adquisitivo, el bienestar e inclusive la vida de los demas. Esto ultimo puede observarse
en los aumentos de suicidios durante cada nueva crisis (Barbosa, 2024, pag. 221).

La solucion no se haya en la falsa dicotomia entre mas o menor regulacion, sino en
reconocer que la regulacién actual es incorrecta en principio. No se trata de un debate entre
menor o mayor regulacion, sino entre incorrecta y correcta regulacion. Reformar el sistema
de reserva fraccionario de las instituciones crediticias, para tonarlo en un sistema de 100%
de reservas es el primer paso; dejar de buscar una baja inflacion constante —o inclusive una
inflacion cero, como era originalmente el proposito de Milton Friedman (1994)—, la cual
nunca es constante en la practica (aunque bien puede permanecer en un nivel “bajo”), y
buscar mas bien una masa monetaria constante. Murray Rothbard (1963/2008) documenta
como el nivel de precios logré permanecer estable durante la Gran Depresion de 1929, por
lo que una crisis, desde el punto de vista monetarista, no debio de haber sucedido, pues el
fenomeno deflacionario ha sido ampliamente exagerado por esta Ultima escuela y la FED.
Ademas, de ser las crisis producto de una prolongada deflacion, no se explica la aparicion de
la crisis de 2008, en un contexto de una inflacion baja y constante. Es revelador que el CEO
de Goldman Sachs, Lloyd Blankfein, admitiera en una carta que la crisis se habia causado
debido al abaratamiento del crédito en el mercado hipotecario, y la ceguera de la banca para
darse cuenta (Clark, 2010); algo que va mucho mas de la mano con la teoria del ciclo
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econdmico austriaca, presentada por Hayek (1932/2022). El miedo a la deflacion natural es
absurdo, y un sin sentido econémico.

Manteniendo una masa monetaria constante, el dinero fiat tendera a apreciarse en
contraposicion a todos los demas bienes, su poder de compra aumentard, los ahorros de los
individuos, inclusive hallandose fuera de los bancos, aumentaran en términos reales, lo que
favorecera la inversion. La recaudacion aumentara también en términos reales, y los
gobiernos podréan financiar programas de desarrollo sin recurrir a impopulares reformas
fiscales, que suelen perjudicar a las clases mas humildes, la clase baja y la media, en lugar
de aquellos que mas tienen. El antecedente de la primera etapa del patrén oro existe ya para
ejemplificar estas posibilidades (Ammous, 2018), que sin duda se veran incrementadas con
la abolicion del dogma del laissez-faire, iniciada hace ya tiempo.

Esto puede traducirse en fusionar la politica monetaria de los austriacos, con la
politica fiscal de los keynesianos, siendo estas esposadas por la —hasta ahora
incomprendida— similitud en su condena a la especulacion. Los austriacos no se han dado
cuenta, pero al argumentar que el mercado funciona bien, mas es distorsionado por la
intervencion estatal (siendo el caso mas evidente la preservacion artificial del sistema de
reserva fraccionario, y sus bancos quebrados, multiples veces), estan condenando en cierta
forma la especulacion nacida de la incorrecta regulacion de las instituciones crediticias,
especialmente la banca. Los Keynesianos, por su parte, han condenado la especulacion desde
sus inicios, gracias a su definicion del ahorro efectivo, el cual surge de restar a los depositos
de ahorro aquel componente desviado a la especulacién, a las actividades financieras en el
corto plazo que impide que esa parte del ahorro se traduzca en inversiones verdaderas,
productivas. Para Keynes, el ahorro es igual a la inversién solamente cuando se habla de
ahorro efectivo, si bien este ahorro efectivo ha sido sustraido de una parte importante de los
depdsitos de ahorro. El siguiente diagrama resume bien estas ideas, contenidas en ambos El
tratado monetario y La teoria general de John Maynard Keynes (El Keynes esencial, 2015):
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[lustracién 1. Diseccion del ahorro segun Keynes.
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Esto ayudaria ademas —qgracias a tomar lo mejor de ambos mundos—, a armonizar
las fuerzas del mercado y del estado. Tratdndose de una sintesis, el proceso de ajuste a nivel
técnico entre tesis y antitesis tomara tiempo, y contendra sus propios retos, méas los beneficios
que se podrian obtener una vez mas economistas consideren y exploren dichas posibilidades
seran invaluables. Es bueno reconocer que los blogues de construccidon para un futuro alejado
de la anarquia del mercado, las crisis generadas por el abaratamiento artificial de crédito, y
el obsoleto riesgo de una banca central hiperinflacionaria, estan en combinar ambas escuelas,
la austriaca y la keynesiana.

Todas estas ideas son exploradas en mucha mayor profundidad en la tesis de
licenciatura “;El final del monopolio del dinero? La irrupcion de la cripto-economia y la
respuesta de la banca tradicional” (Barbosa, 2024).
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