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Bitcoin y la peligrosa fantasia del dinero “apolitico”

" El crac econémico del 2008 ha infundido un enor me escepticismo en nuestr as sociedades
ante el papel delasautoridades, tanto gobiernos como bancos centrales. Es bastante |6gico
gue muchos suefien con una moneda que los politicos, banquer osy bancos centrales no
puedan manipular; una moneda de la gente, por la gentey parala gente. Con bitcoin aflora
la esperanza de conseguir algo asi. Desgraciadamente, las esper anzas que bitcoin infunde en
tantos corazonesy mentes son falsas" .

Y la razén es sencilla: si bien es cierto que en el pasado las comunidades locales han generado con éxito sistemas
monetarios comunitarios (que les permitieron mejorar el bienestar social interno, especialmente en tiempos de
profunda crisis econémica), es imposible que exista una moneda despolitizada capaz de sostener una sociedad
avanzada e industrial.

1. ¢ Qué son los bitcoins y qué los convierte en una forma tan especial de moneda digital?

Los bitcoins son unidades digitales de dinero que uno puede usar en internet para comprar (un nimero limitado de)
bienes y servicios. Pero la naturaleza digital del bitcoin no es lo que lo hace Gnico y novedoso. Ciertamente, hay una
gran variedad de monedas digitales, incluyendo ddlares, euros, puntos de viajero frecuente, puntos de Amazon, etc.
Empezando por el dinero (fiduciario) estandar, mas del 90% de los délares, euros, yenes, etc. son, de hecho,
digitales. Cuando un banco te concede un crédito, por ejemplo, éste aparece como dinero digital en tu cuenta
bancaria. Y cuando se usan tarjetas de débito y crédito o la banca electrénica para hacer una transferencia a la
cuenta de un vendedor del que se adquiere un bien o un servicio, los ddlares, euros y yenes van y vienen en forma
de unidades monetarias digitales. S6lo una porcion diminuta del dinero tiene forma de metal o papel.

De una forma similar, cuando una aerolinea concede puntos de viajero frecuente, que se pueden ir sumando
mediante el uso de una tarjeta de crédito en particular o usar en la adquisicién de un vuelo, en cambiar un billete, o
en una compra en el duty-free, lo que hace es crear dinero digital que el usuario acumula con el propdsito de
comprar bienes o servicios en el futuro. De una forma similar, cuando la Unidn Europea creé su régimen comercial
de derechos de emision de carbono para uso de empresas y negocios, lo que hizo fue construir un stock digital de
dioxido de carbono dividido en pequefios lotes que distribuyd entre las empresas (asignando a cada uno de los lotes
o unidades una cantidad de dioxido de carbono que el propietario podria emitir) y después les dio libertad para
comerciar entre ellas con estos lotes (o derechos de polucién), con la esperanza de que este mercado digital
generase unos precios que incentivarian a las empresas para contaminar menos y vender (a empresas menos
eficientes) el resto de sus lotes. Si este plan hubiese funcionado, estos lotes de diéxido de carbono habrian sido una
moneda Unicamente digital.

Por tanto, bitcoin no es nhovedoso porque sea una moneda digital ni porque se trate de una moneda “inventada”. Las
monedas digitales e “inventadas” estan por todas partes. Lo que si es auténticamente nuevo y Unico acerca de
bitcoin es que no hay ninguna institucion o compafiia que salvaguarde su “libro de cuentas”, el registro de
transacciones que se asegura de que, cuando te gastas una unidad de moneda, haya una unidad menos en tu
monedero (digital).

Para decirlo de otro modo, tomemos como ejemplo los soberanos de oro: por su naturaleza (metalica), constituyen
un medio de cambio privado y excluyente, en el sentido de que si uso una unidad para pagarle a Maria por el coche
que vende, acabaré teniendo una de estas unidades menos en mi monedero. El gran reto al crear una moneda no
fisica, absolutamente digital, es la apremiante cuestion: si una unidad monetaria es una serie de ceros y unos en mi
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disco duro ¢ quién va a impedirme coger esa serie, copiarla y pegarla tantas veces como me dé la gana y
convertirme asi en alguien infinitamente “adinerado”? Porque si puedo hacer eso, es como si todos tuviésemos una
imprenta en nuestro salén, y en ese caso todos tendriamos los medios para producir una hiperinflacién instantanea.

Hasta la aparicién de bitcoin, el saber popular decia que para hacer posible una moneda digital que no acarrease la
hiperinflacién, deberia haber alguien, un banco central o una empresa, llevando la contabilidad de las transacciones,
un registro de cada unidad que tl y yo nos gastamos; alguien como la Reserva Federal, el BCE o Visa, llevando la
cuenta de nuestros ddlares y euros digitales, o alguien como British Airways o Lufthansa o Amazon, registrando los
puntos tipo “viajero frecuente” que ellos mismos administran. Bitcoin, muy audazmente, ha acabado con esta
maxima.

Bitcoin nacio el dia de 2008 en el que un geek anénimo, usando el inverosimil seudénimo japonés “Nakamoto”,
publicé (en un desconocido foro de internet) un algoritmo que hacia posible algo extraordinario: podia generar una
serie de ceros y unos Unica, garantizando que antes de que la serie pudiese ser transferida de un ordenador o
dispositivo a otro, un himero minimo de usuarios tenia que rastrear su transferencia y verificar que habia dejado el
dispositivo del comprador (de algin bien o servicio) antes de moverse al dispositivo del vendedor.

Es mas, el algoritmo esta escrito de tal manera que asegura una “produccion” constante de estas series, 0 bitcoins,
a lo largo del tiempo y en respuesta a la capacidad de procesamiento donada por los usuarios para ayudar a
rastrear las transferencias y, asi, llevar colectivamente la contabilidad. Por ultimo, para limitar el suministro de
bitcoins y asi proteger su valor, la estructura del algoritmo garantiza que el nimero méaximo de estas series sélo
podra llegar, en torno al afio 2040, hasta los 21 millones de unidades. Una vez alcanzada esa cantidad, su
“produccion” cesaria y los usuarios de bitcoin tendrian que apafiarselas con esos 21 millones de unidades. Mientras
tanto, antes de esa fecha, y antes de que se alcance el maximo de bitcoins, la facilidad con la que los usuarios
podrian “acufiar” o “extraer” nuevas bitcoins (poniendo la capacidad de procesamiento del propio ordenador a
disposicion de la comunidad bitcoin) seria inversamente proporcional a la cantidad total de bitcoins previamente
“creadas” o “extraidas” del algoritmo.

En cierto sentido, el disefiador del algoritmo bitcoin (el encantador sefior “Nakamoto”, quien, por cierto, lleva algin
tiempo viviendo al margen de la vida publica) parece haber basado el disefio de la nueva moneda en una fe en la
mas cruda version de la “monetarista” teoria cuantitativa del dinero (es decir, la idea de que el valor del dinero
depende Unicamente de la cantidad de dinero que se suministra al publico) y, de esta forma, ha intentado crear el
equivalente digital del...oro. Si lo pensamos bien, bitcoin es, efectivamente, una copia del oro.

2. Bitcoin como simulacidn digital de un metal precioso (por ejemplo, el oro)

¢,Cual es el gran mérito del oro? jQue es escaso! El hecho de que una vez que los humanos, por alguna extrafia
razon (con toda probabilidad relacionada con su perpetuo brillo y escasez), empezaron a usar el oro como a) medio
de intercambio y b) deposito de valor, el oro se convirtié en moneda, y su mas pequefia cantidad significativa se
convirtid en unidad monetaria. El disefiador del algoritmo bitcoin ha intentado con todas su fuerzas emular el oro.
Exactamente igual que el oro, del que uno supone que hay una reserva fija bajo la superficie de la tierra, el bitcoin
también esta limitado, artificialmente (mediante el disefio de su algoritmo), a un tope de 21 millones de unidades. Y
exactamente igual que con el oro, hay dos maneras de conseguir bitcoins: una es comprarlos, usando dolares,
gallinas, seda, miel, o cualquier otra cosa...la otra es “excavar”, bajar a la mina para encontrarla, igual que los
buscadores de oro del siglo XIX cavaban para encontrar el metal. Con esta intencion, el sefior “Nakamoto” disefi6 su
genial algoritmo de una forma que permitiese la existencia de “buscadores de bitcoin”. Asi es como lo hizo:

Lo que hace Unico a bitcoin, como se ha sefialado antes, es que ninguna institucién centralizada (ni privada ni
publica) custodia el libro de contabilidad de sus transacciones. Y entonces, ¢ quién lo hace? La respuesta es
espectacularmente liberal cum comunitaria: “iTodos nosotros!” Con esto, lo que quiero decir es que el algoritmo
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bitcoin esta escrito de una manera que hace posible (de hecho, exige) que la comunidad de usuarios de bitcoin al
completo tenga acceso al registro de transacciones y lo vigile (o que garantiza que yo no pueda copiar y pegar mi
Unico bitcoin un gran, o infinito, nUmero de veces).

Los usuarios de bitcoin deben poner a disposicion de la comunidad cierta capacidad de computacion, para que
todos puedan “ver” la contabilidad, y asi asegurar la perfecta propiedad comunitaria del registro de transacciones, en
vez de confiar en alguna agencia gubernamental (por ejemplo, la Reserva Federal) o en alguna empresa privada
gue pueda tener sus propios intereses e intenciones. Naturalmente, a medida que la economia bitcoin y el nimero
de transacciones crece exponencialmente, la capacidad de computacién que un individuo necesita destinar a la
“comunidad bitcoin” para “acufiar” o “extraer” nuevos bitcoins también crece exponencialmente con el tiempo. Esta
complejidad creciente, ademas, legitima la idea de que los nuevos bitcoins se ingresen en las cuentas de los
usuarios que ponen cada vez méas capacidad de computacién al servicio de la comunidad bitcoin.

3. Los dos defectos fundamentales de bitcoin

Como todo lo digital, bitcoin acarrea unas cuantas preocupaciones relativas a la seguridad; al miedo a los hackers y
a los estafadores electronicos. Imagina un mundo que haya adoptado totalmente el bitcoin. ¢ No viviriamos con el
miedo constante a que algun ingenioso hacker pudiese con el algoritmo de Nakamoto y lo manipulase para su

propio beneficio? ¢ Seria sensato que la humanidad simplemente asumiese que el algoritmo bitcoin es imposible de
hackear (sobre todo en ausencia de una autoridad que pueda intervenir y salvar el mundo si algo horrible le pasase
al algoritmo)? Ademas, incluso si el algoritmo es seguro, siempre existiria el peligro de que uno se despertase un dia
para darse cuenta de que sus reservas de bitcoin han sido e-saqueadas durante la noche. Y si uno confia sus
reservas a alguna compafiia con mejores firewalls y seguridad informatica, ¢qué pasa (en ausencia de un Banco de
Bitcoin Central) si la compafiia cae en la bancarrota o simplemente desaparece en los oscuros recovecos de internet
(con los bitcoins del cliente)?

Estas preocupaciones son posiblemente suficientes para hacer mella en las expectativas de bitcoin, pero no son los
principales inconvenientes de esta moneda. No, hay dos inconvenientes ineludibles que hacen de bitcoin una
moneda altamente problematica: en primer lugar, la economia social de bitcoin est4 avocada a la deflacién crénica.
En segundo lugar, ya hemos observado el ascenso de una aristocracia bitcoin (un término “acufiado” por el blogger
griego @techiechan) que, ademas de las cuestiones sobre justicia distributiva que plantea, suscita graves miedos
ante la capacidad de una cantidad muy pequefa de entidades o personas para manipular la moneda de una forma
que les enriquezca a expensas de la inestabilidad financiera. Echemos un vistazo més detallado a estos dos
problemas.

Para empezar, la deflacién es inevitable, porque la cantidad maxima de bitcoins se ha fijado en 21 millones y
aproximadamente la mitad ya se han “acufiado”, en un momento en el que muy, muy pocas transacciones de bienes
y servicios se denominan en bitcoins. Para expresarlo simplemente, si los bitcoins tienen éxito y penetran en el
mercado, una cantidad creciente de nuevos bienes y servicios se intercambiaran en bitcoin. Por definicién, el ritmo al
gue se incrementara esa cantidad sera mas rapido que el incremento en la cantidad de bitcoins (un ritmo que, como
se ha explicado, esta severamente limitado por el algoritmo de Nakamoto). En resumen, una cantidad restringida de
bitcoins estaria intentando seguirle el paso a una cantidad creciente de bienes y servicios. De esta forma, la
cantidad de bitcoins disponibles por unidad de bienes o servicios caeria, causando la deflacion. ¢ Por qué es esto un
problema? Por dos razones: la primera, porque una caida esperada en los precios bitcoin impulsa a la gente que
tiene bitcoins a retrasar su desembolso el mayor tiempo posible (¢, por qué comprar algo hoy si mafiana ser4 mas
barato?). La segunda, porque en la medida en que los bitcoins se usan para comprar factores de produccion, que a
Su vez se usan para producir bienes y servicios, y asumiendo que existe un cierto lapso de tiempo entre la compra
de estos factores y la entrega del producto final en el mercado bitcoin, una caida constante en los precios medios se
traduciria en una reduccién constante de los margenes de beneficio de las compafiias que operen en bitcoins.
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En segundo lugar, se estan desarrollando dos grandes brechas bastante inevitables dentro de la economia bitcoin.
La primera brecha ya ha sido mencionada: es la que separa la “aristocracia bitcoin” de los “pobres bitcoin”, los que
llegaron mas tarde y tienen que invertir en bitcoin a precios en délares y euros cada vez mas altos. La segunda
brecha separa a los especuladores de los usuarios, es decir, a aquellos que ven el bitcoin como un medio de
intercambio de aquellos que lo ven como acciones de valor. La combinacién de estas dos brechas, cuya anchura 'y
profundidad estan creciendo, introduce un gigantesco potencial de inestabilidad en el universo bitcoin. Si bien es
cierto que todas las monedas tienen una cierta demanda especulativa, en contraposicién a la demanda para
transacciones, en el caso de bitcoin la demanda especulativa le gana de calle a la demanda para transacciones. Y
mientras esto sea asi, la volatilidad seguira siendo enorme y disuadira a aquellos que podrian haber querido entrar
en la economia bitcoin como usuarios (en lugar de como especuladores). Asi, de la misma forma en que la moneda
mala expulsa a la moneda buena (la famosa “ley” de Gresham), la demanda especulativa de bitcoins explusa su
demanda para transacciones.

¢Pueden corregirse estos dos defectos? ¢ Seria posible calibrar el suministro a largo plazo de bitcoins de una forma
gue compensase los efectos deflacionarios anteriormente descritos y ademas inclinase la balanza hacia el lado de la
demanda para transacciones frente a la demanda especulativa de bitcoins? Para hacerlo, necesitariamos un Banco
de Bitcoin Central, lo cual, por supuesto, destruiria el proposito de tener una moneda digital totalmente
descentralizada.

4. Conclusion: la fantasia del dinero “despolitizado” y “honesto”.

El crac econdmico del 2008 ha infundido un enorme escepticismo en nuestras sociedades ante el papel de las
autoridades, tanto gobiernos como bancos centrales. Es bastante I6gico que muchos suefien con una moneda que
los politicos, banqueros y bancos centrales no puedan manipular; una moneda de la gente, por la gente y para la
gente. Con bitcoin aflora la esperanza de conseguir algo asi. Desgraciadamente, las esperanzas que bitcoin infunde
en tantos corazones y mentes son falsas. Y la razon es sencilla: si bien es cierto que en el pasado las comunidades
locales han generado con éxito sistemas monetarios comunitarios (que les permitieron mejorar el bienestar social
interno, especialmente en tiempos de profunda crisis econémica), es imposible que exista una moneda despolitizada
capaz de sostener una sociedad avanzada e industrial.

Desde que la segunda revolucion industrial hizo posible el surgimiento de grandes comparfiias oligopolicas
interconectadas (los Edison y Ford de principios del siglo XX, los Google y Apple de hoy en dia), el capitalismo se
volvié dependiente de grandes inyecciones de crédito para financiar las necesidades de capital de estas
corporaciones. Estas inyecciones de crédito requerian un gran aumento de la cantidad de dinero, tanto para
financiar la creacion de nuevos bienes de capital como para mantener los nuevos patrones de consumo, necesarios
para sostener la nueva capacidad productiva de la economia. Incluso cuando las economias capitalistas operaban
bajo el patrén oro, los bancos encontraban formas de crear dinero mediante el préstamo de cantidades cada vez
mas grandes frente al stock existente y estable de oro.

Asi, en la década de los 20 se demuestra que es imposible tener una reserva de dinero apolitica. Aan cuando las
autoridades monetarias insistian en que hubiese una correspondencia estable entre la cantidad de papel moneda y
la de oro, el sector financiero aumentaba inexorablemente la cantidad de dinero. ¢ Deberian haberlo impedido las
autoridades? Si lo hubiesen hecho, los Edison y los Ford nunca habrian florecido, y el capitalismo no habria podido
producir todas las mercancias que produjo; de hecho, el capitalismo se habria estancado y se habrian generado
tensiones sociales que oscurecerian sus instituciones mucho antes de 1929. Asi que las autoridades se mantuvieron
al margen, permitiendo que se inflasen las burbujas de los afios 20, lo que llevd a 1929 y el desastre de la Gran
Depresion.

En la medida en que bitcoin intenta emular el patron oro, si una gran parte de la actividad econdmica ocurre en
bitcoins, los dilemas de los afios 20 volveran para acosar a la economia bitcoin como una plaga. La administracion
tendra que encontrar formas de introducir medidas de seguridad para la denominacién bitcoin, al estilo de los afios
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20, lo que causara la formacion de burbujas de activos financieros, o bien la economia politica bitcoin caera en
picado en una espiral deflacionaria que causara dificultades inconmensurables a sus usuarios o les llevara, con toda
probabilidad, a abandonar el bitcoin definitivamente.

La razon por la que el dinero es y sélo puede ser politico es que la Unica manera de encontrar una ruta segura entre
las Escila y Caribdis del peligroso crecimiento ponzi y el estancamiento es ejercer un cierto grado de control racional
y colectivo sobre el suministro de dinero. Y puesto que este control es obligatoriamente politico, en el sentido de que
diferentes politicas monetarias afectaran de forma distinta a los distintos grupos de personas, la Ginica manera
decente de ejercer tal control es a través de una agencia democratica y colectiva. En resumen, mientras que un
dinero apolitico es una peligrosa ilusion, un Banco Central controlado democraticamente (en contraposicion a la idea
indefendible de un Banco Central “independiente”) sigue constituyendo nuestra mejor esperanza de conseguir una
forma de dinero que sea para la gente y por la gente. Bitcoin, a pesar de sus muchas interesantes caracteristicas,
nunca podra ser eso.

5. Epilogo

Los entusiastas de bitcoin, igual que los creyentes en el patrén oro, entienden el dinero como una mercancia que
emerge espontaneamente como unidad de cambio, un poco como ocurrié con los cigarrillos en la “economia” de los
campos de prisioneros de guerra de la que R.A. Radford (1945) hizo una descripcién tan brillante. Esto es un gran
error, que se basa en la creencia irreflexiva (y peligrosamente falsa) de que no existe ninguna diferencia sustancial
entre los campos de prisioneros de Radford y una economia capitalista moderna; de que, al igual que en el campo
de prisioneros, la produccioén es independiente de las expectativas y la demanda es siempre lo suficientemente
abundante como para absorber todo el producto. En cuanto a la inversion, se la supone unidireccionalmente
determinada por unos ahorros que, a su vez, estan determinados por el indice con el que el consumo presente se
pospone hacia el futuro. Nada de esto se sostiene en una economia que implica no solo un intercambio, sino
también una produccion y una inversion. Son estas dos actividades, la produccion y la inversion, las que excluyen la
posibilidad del dinero apolitico.
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