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Nota de traducción al español

Queremos expresar nuestro profundo agradecimiento a Lyn Alden por su confianza y apoyo al permitirnos traducir Broken Money. Este libro narra la historia y las fragilidades del sistema monetario moderno, mostrando cómo sus fallas nos han llevado al mundo de hoy. Con un análisis riguroso, Lyn Alden señala el potencial de Bitcoin como una moneda digital capaz de devolvernos muchas de las libertades que el Dinero Roto nos ha robado. Como argentina, me resultó fácil comprender el daño que produce la inflación, pero es primordial entender que el dólar estadounidense no está exento de este mal, y que ningún instrumento financiero puede reemplazar a un dinero sólido.

En esta traducción se empleó la escala numérica corta para denominar números mayores al millón, siguiendo la convención de la obra original en inglés. Así, los billones corresponden a 109, los trillones a 1012 y los cuatrillones a 1015, conforme a la progresión de la escala corta, donde cada término representa un factor de mil (103) respecto al anterior.

Asimismo, muchos de los términos en inglés utilizados en la versión original del libro se conservaron y se clarificó su significado, ya que son predominantes incluso en la comunidad hispanohablante. Para los términos más complejos se añadieron notas al pie de página exclusivas de esta traducción.


María Josefina Alonso

Editora y compositora tipográfica
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Introducción

En septiembre de 2022, una oleada de gente normal atracó los bancos en Líbano.

Lo que hizo que estos sucesos tuvieran más interés periodístico que los típicos atracos a bancos fue que la mayoría de estas personas sólo asaltaban los bancos para recuperar su propio dinero. Debido a una crisis financiera en Líbano, los bancos no permitieron a la gente acceder a sus propios depósitos en efectivo por mucho tiempo.

Uno de los “atracadores de bancos” que saltó a la fama fue una joven que trabajaba como decoradora de interiores. Atracó un banco de Beirut utilizando lo que más tarde resultó ser una pistola falsa de aspecto realista, para retirar los ahorros de su familia para el tratamiento de su hermana enferma de cáncer, ya que los ahorros habían sido congelados por el banco. Este fue quizás el ejemplo más llamativo, pero durante este periodo se produjeron varios atracos a bancos por parte de personas que sólo querían recuperar sus propios depósitos, y algunos de ellos utilizaron armas reales.

Estos sucesos del Líbano son específicos de un país y una época determinados, pero forman parte de la historia global.

Nigeria, un país con más de 200 millones de habitantes, ha experimentado una inflación anual del 13% durante la última década.1 En 2021 lanzaron una moneda digital a través del banco central llamada eNaira, que hasta ahora ha tenido una adopción extremadamente baja, mientras que las criptomonedas (especialmente bitcoin y los “stablecoins” en dólares estadounidenses) han experimentado una tasa de adopción de un orden de magnitud superior en el país a pesar de estar aisladas del sistema bancario del país. Posteriormente, el gobierno nigeriano puso en marcha una serie de políticas destinadas a reducir la disponibilidad de efectivo físico, empujando a la gente hacia los pagos digitales, lo que contribuyó a un período de agitación política y disturbios.

Egipto redujo bruscamente el valor de su moneda a la mitad en relación con el dólar estadounidense en otoño de 2016, lo que destruyó años de ahorros de una población de aproximadamente 100 millones de personas. En 2022 y 2023, el país volvió a realizar múltiples devaluaciones bruscas de su moneda en relación con el dólar, lo que provocó otra reducción a la mitad del tipo de cambio. Conozco a personas en Egipto que compran dólares estadounidenses en el mercado negro y los guardan para protegerse de este problema. Para ello pagan importantes comisiones de cambio, sin ganar ningún interés por los dólares en papel que conservan. Y cuando se producen estas devaluaciones, los empleados del país se ven obligados a negociar salarios más altos para recuperar parte del poder adquisitivo perdido, ya que sus sueldos están denominados en la moneda local devaluada.

Turquía y Argentina, ambos miembros del G20 y con una población conjunta de más de 130 millones de personas, han sufrido una inflación galopante en los últimos años. Turquía alcanzó una inflación interanual del 85% en 2022 y Argentina superó con creces el 100% durante el 2023.2

En la década de 1990, Brasil sufrió una hiperinflación cuando era el quinto país más poblado del mundo. Cuando la gente se imagina la hiperinflación, a menudo se imagina la Alemania de los años veinte o ciertos estados fallidos de hoy, pero un número sorprendentemente grande de países pasaron por ella en uno u otro momento durante la segunda mitad del siglo XX. Desde la década de los 80, los habitantes de Brasil, Argentina, Yugoslavia, Zimbabue, Venezuela, Polonia, Kazajstán, Perú, Bielorrusia, Bulgaria, Ucrania, Líbano, y varios otros países, han experimentado la hiperinflación. Otros países como Israel, México, Vietnam, Ecuador, Costa Rica y Turquía experimentaron una inflación de tres dígitos (es decir, casi hiperinflación) en ese periodo.

Entre el 2016 y el 2021, muchos mercados de bonos soberanos de naciones ricas de Europa y Japón ofrecían rendimientos nominales cercanos a cero, o incluso negativos, y había más de 18 trillones de dólares en bonos con rendimiento negativo.3 La gente tenía que pagar por el privilegio de prestar a los gobiernos y a las grandes empresas en lugar de recibir intereses por ello. Así pues, los incentivos del sistema financiero se pusieron patas arriba. Y luego, en los años siguientes, una ola de inflación mundial redujo severamente el poder adquisitivo de los tenedores de esos bonos.

A lo largo de la década de 2010, altos ejecutivos de la Reserva Federal de los Estados Unidos afirmaron repetidamente que la economía llevaba demasiado tiempo por debajo de su objetivo promedio de inflación y que querían una inflación más alta. Durante una audiencia en el Congreso a principios de 2021, cuando la tasa de inflación general de Estados Unidos era del 1,7%, un congresista preguntó al presidente de la Reserva Federal por el aumento interanual del 25% en la oferta monetaria ampliada(el más alto desde la década de 1940) que se había producido debido a los recientes esfuerzos de estímulo fiscal, y por las posibles implicaciones que podría tener para la inflación o el valor del dólar. El presidente desestimó estas preocupaciones, afirmando que tal aumento en la cantidad de dinero circulante probablemente no tendría implicaciones económicas importantes y que tal vez tendríamos que “desaprender” la idea de que los agregados monetarios tienen un impacto importante en la economía.4

Cuando la inflación de precios empezó a manifestarse seriamente a finales de 2021, el presidente de la Reserva Federal la desestimó inicialmente por considerarla transitoria, y la Reserva Federal continuó expandiendo la oferta de la base monetaria básica mediante la flexibilización cuantitativa. Pero entonces, cuando en 2022 aparecieron las tasas de inflación más altas de las últimas cuatro décadas, el presidente y otros líderes de la Reserva Federal entraron en pánico y cambiaron completamente su política monetaria, citando la inflación de precios como el mayor problema a tratar. En su intento por sofocar la inflación, subieron las tasas de interés de forma tan agresiva —reduciendo la base monetaria a niveles récord durante el año siguiente— que acabaron generando pérdidas no realizadas por valor de más de un trillón de dólares para los bancos en los instrumentos del Tesoro y otros activos de bajo riesgo. Al consumir los depósitos del sistema bancario a un ritmo tan agresivo, contribuyeron a algunas de las mayores quiebras bancarias de la historia de Estados Unidos. En 2023, los bancos de todo el país habían deteriorado gravemente sus indicadores de capital debido a la fuerte subida de las tasas de interés. Por primera vez en la historia moderna, incluso la propia Reserva Federal tuvo pérdidas operativas debido a que pagaba tasas de interés altas por sus pasivos en relación con lo que ganaba por sus activos.5 Estas decisiones de la Reserva Federal afectan las condiciones monetarias de 330 millones de estadounidenses y billones de personas en países extranjeros y, sin embargo, son tomadas manual y subjetivamente por un grupo de sólo doce personas.

Hay aproximadamente 160 monedas6 diferentes en el mundo, cada una con un monopolio local sobre su propia jurisdicción, y la mayoría de ellas tienen poca o ninguna aceptación fuera de la misma. En este sentido, el orden financiero global es prácticamente un sistema de trueque. Un puñado de las principales monedas se mantienen como monedas de reserva en otros bancos centrales y gozan de cierto grado de aceptación extranjera, pero pierden valor lentamente con el tiempo y tienen tasas de interés que no han mantenido el ritmo de la inflación durante años. La mayoría de las monedas son propensas a fuertes devaluaciones, períodos persistentes de inflación de dos dígitos e hiperinflaciones ocasionales, mientras tienen poca o ninguna aceptación extranjera. Las personas en los países que están en el segundo grupo, a menudo intentan conseguir monedas extranjeras cómo dólares para proteger sus ahorros y, en general, no pueden confiar en que sus bancos locales los retengan.

Puede ser un desafío ahorrar dinero incluso en las jurisdicciones monetarias más estables, y si alguien nace en la jurisdicción “equivocada”, es una batalla cuesta arriba.

¿Cómo llegamos a este punto? ¿Por qué nuestro dinero no puede ser mejor que esto?

El sistema financiero global ha estado roto para los países en desarrollo a lo largo de la historia moderna, y en las últimas décadas ha generado graves desequilibrios, incluso para los países desarrollados. Ya no es un sistema sólido en sus cimientos, en parte porque su tecnología está desactualizada.

Sostengo que el ascenso del populismo en Estados Unidos, Europa y varios países en desarrollo desde la crisis financiera mundial de 2008 se debe en gran parte a este hecho. Las personas tanto de izquierda como de derecha del espectro político pueden sentir que algo anda mal, que las cosas están “amañadas” en su contra, pero no saben exactamente por qué. Una pieza vital del rompecabezas, el sistema financiero tal como lo conocemos, ya no funciona.

Hemos visto en décadas anteriores que el orden financiero global se desmorona gradualmente debido a la acumulación de desequilibrios económicos, la aparición de realineamientos geopolíticos y la introducción de nuevas tecnologías. Cuando eso sucede, el antiguo orden se reconstruye parcial o completamente y se reconfigura en un nuevo orden; en este libro se proporcionan ejemplos de tales sucesos. La mayoría de las señales sugieren que el orden financiero en el que nos encontramos desde los años 70 está llegando a su fin y que se está iniciando su proceso de reconstrucción y realineamiento.

Este es un libro sobre el dinero a través del lente de los avances tecnológicos. Cubre la evolución del dinero en el pasado, por qué la tecnología y las instituciones actuales que utilizamos para el dinero nos están fallando en el presente, y algunas de las posibles soluciones a los problemas monetarios que enfrentamos ahora. Está escrito en un lenguaje sencillo y tiene un diseño modular, para que los lectores puedan centrarse en las partes que más les interesan.

La parte 1 del libro guía al lector a través de antiguos libros de contabilidad y dinero mercancía, para analizar por qué el dinero surgió de forma natural y por qué ciertas monedas superaron a otras. Esto nos ayuda a discernir cuáles son las propiedades ideales del dinero y por qué estas propiedades tienden a resurgir una y otra vez de forma independiente a lo largo de la historia. También explora la relación entre el crédito social y el dinero mercancía para ofrecer una reconciliación entre dos escuelas de pensamiento económico que a menudo se oponen.

La parte 2 trata sobre los primeros servicios protobancarios y el surgimiento de los bancos de servicio completo. Examina cómo diversos avances tecnológicos aceleraron las transacciones monetarias y las abstrajeron del proceso más lento de liquidaciones monetarias físicas, que trajeron muchos beneficios pero también algunos inconvenientes. Termina analizando cómo la creciente diferencia entre la velocidad de las transacciones y liquidaciones en los albores de la era de las telecomunicaciones concedió un poder considerable a los bancos y bancos centrales, ya que se convirtieron en las principales entidades capaces de transmitir dinero rápidamente alrededor del mundo.

La parte 3 describe el sistema financiero global tal como se ha estructurado desde principios del siglo XX, incluyendo la geopolítica detrás de su creación y cómo ha cambiado con el tiempo. Cubre el período de las fallidas paridades del oro en la época de la Primera Guerra Mundial, el sistema de Bretton Woods que existió desde la década del 40 hasta principios de la del 70, y el sistema de eurodólar/petrodólar que lo reemplazó desde la década del 70 hasta el presente. Finalmente, explica cómo algunos aspectos problemáticos de la versión actual del sistema han llevado a desequilibrios estructurales en todo el mundo en las últimas décadas.

La parte 4 analiza los detalles de cómo se crea el dinero dentro del sistema financiero moderno y cómo la deuda inherentemente desestabiliza al mismo con el tiempo. Luego examina algunos de los desequilibrios e incentivos problemáticos causados por la constante devaluación de las unidades monetarias, cuando los ahorradores intentan mantener el poder adquisitivo comprando otros activos no monetarios. Muestra cómo los legisladores han sido facultados con una contabilidad pública flexible para emprender guerras sin impuestos, realizar rescates financieros selectivos mediante la devaluación de los ahorros de otras personas y, en general, financiar gastos de manera opaca.

La parte 5 analiza las innovaciones monetarias digitales en el siglo XXI, incluidos Bitcoin, las stablecoins, los smart contracts,

7 y las monedas digitales de los bancos centrales (CBDCs). Esta es la parte más especulativa del libro, porque trata sobre el presente y el futuro, más que sobre el pasado. Describe algunas de las nuevas tecnologías que están disponibles para nosotros y analiza específicamente los diversos compromisos y riesgos que estas tecnologías conllevan junto con las oportunidades que pueden brindar.

La parte 6 explora la ética del dinero y la comunicación, los dos componentes del comercio. Se analiza el papel de la criptografía en general (una pieza fundamental de la infraestructura bancaria moderna y de Internet), las redes financieras abiertas versus las cerradas, y la intersección entre la tecnología financiera y los derechos humanos. En esencia, el dinero es un libro contable. El dinero mercancía sirve como un libro contable gobernado por la naturaleza. El dinero bancario sirve como un libro contable gobernado por los estados y las naciones. El dinero de código abierto sirve como un libro contable gobernado por los usuarios. Como lo explora el libro, la evolución de la tecnología cambia las estructuras de poder y los incentivos predominantes en torno al dinero de una era a otra.

Mi experiencia profesional es una combinación de ingeniería y finanzas, y utilizo un enfoque de ingeniería de sistemas al analizar diversos aspectos del sistema financiero global. La ingeniería de sistemas es un campo multidisciplinario que se centra en el diseño, integración, operación y mantenimiento de sistemas complejos a lo largo de sus ciclos de vida. Trato el sistema financiero global como el sistema diseñado que realmente es, y he descubierto que este método de análisis lleva a nuevas conclusiones que a veces desafían el pensamiento económico convencional.

Mi objetivo al escribir este libro es ayudar a la gente a comprender mejor cómo funciona el dinero y por qué el sistema financiero global no funciona tan bien como antes. El libro no sólo trata el por qué nuestro sistema financiero no está funcionando bien en este año o esta década, sino que es un análisis más profundo sobre qué es el dinero, cómo llegamos a donde estamos ahora, y cuáles son sus problemas fundamentales actualmente.

No tengo todas las respuestas y no puedo decirles cómo será el mundo de las finanzas en las próximas décadas, pero pretendo compartir en este libro lo que he investigado empoderando a los lectores para que encuentren más respuestas por sí mismos. La política puede afectar algunas cosas de forma local y temporal, pero la tecnología puede afectar cosas a nivel global y permanentemente, razón por la cual analizo el dinero principalmente a través del lente de la tecnología.

Este no es un libro sobre el oro, ni un libro bancario, ni un libro de bitcoin, ni un libro político. Más bien, es una exploración de las tecnologías monetarias en sus innumerables formas del pasado, presente y futuro, y toca todos estos temas y más, para que podamos comprender mejor de dónde venimos y qué caminos podemos tomar en el futuro.
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PARTE I

¿Qué es el dinero?


“Los precursores del dinero, junto con el lenguaje, permitieron a los primeros humanos modernos resolver problemas de cooperación que otros animales no pueden, incluidos problemas de altruismo recíproco, altruismo de parentesco y mitigación de la agresión. Estos precursores compartían con las monedas no fíat características muy específicas: no eran meros objetos simbólicos o decorativos”.8




— Nick Szabo










Los libros contables como base del dinero

Mucha gente piensa que el dinero como concepto comienza con monedas o conchas marinas, pero la historia realmente comienza antes de eso. Comienza como un libro contable.

Un libro contable en contabilidad es un resumen de las transacciones y se utiliza para realizar un seguimiento de quién posee qué. Los libros contables escritos más antiguos que se conocen se remontan a más de 5.000 años, en la antigua Mesopotamia, en forma de tablillas de arcilla. Según la Enciclopedia Británica, la escritura sumeria es el tipo de escritura más antigua que se conoce, y los ejemplos más antiguos conocidos de escritura sumeria eran libros contables de arcilla que llevaban la cuenta de los productos.1 Mostraban imágenes de varios productos y tenían puntos junto a ellas que representaban cantidades. En otras palabras, las primeras ideas que se sabe que los humanos escribieron en sus primeras protoescrituras fueron listas de propiedad, créditos o transacciones.2

Pero los libros contables como concepto pueden ser incluso más simples que eso. Y antes de la invención de la escritura, debieron existir hasta cierto punto en la memoria y en forma oral. Cada vez que alguien le debía algo a otra persona, ya sea formal o informalmente, mantenía inherentemente un libro oral de contabilidad básica.

En el nivel más simple, usando un ejemplo moderno, imaginemos a dos niños hermanos llamados Alice y Bobby. Tienen edad suficiente para que sus padres les asignen tareas domésticas y, a medida que crecen y comienzan a llevar vidas más complejas, ocasionalmente necesitan reorganizar sus horarios. Alice, por ejemplo, podría necesitar saltarse algunas tareas del hogar una noche para poder salir con sus amigos. Para hacer esto, puede ofrecerle a su hermano Bobby que si él cubre sus tareas hoy, ella cubrirá sus tareas mañana. Cuando acepta la oferta, crean un libro mental de contabilidad básica y una forma de crédito. Alice ahora le debe a Bobby una serie de tareas específicas. Esto sólo se puede cumplir a través de la confianza y la reputación: si Alice no paga sus deudas, es probable que Bobby rechace futuros intercambios. Si sigue siendo lo suficientemente simple, su pequeño libro contable será sólo verbal, pero si sus horarios se vuelven más complejos e intercambian tareas domésticas con regularidad, podrían usar un calendario como un libro contable escrito. No hay ninguna unidad monetaria específica asociada con este libro contable; es simplemente un sistema de registro del trueque. Las únicas unidades involucradas son tareas individuales. El libro contable simplemente hace un seguimiento de las tareas individuales que se intercambian con el tiempo, como una forma de crédito.

También podemos imaginar a un grupo de cazadores, tal vez hace decenas de miles de años en una tribu en algún lugar, contando cuántas muertes había realizado cada uno, o haciendo un seguimiento aproximado de quién le hizo un favor a quién. Las tribus de todo el mundo tenían (y todavía tienen) varias formas de seleccionar formal o informalmente a sus líderes, y el proceso suele ser meritocrático hasta cierto punto. Ya sea que lo deseen o no, las personas realizan un seguimiento aproximado de los hechos y la reputación de los demás, para ver quién proporciona al grupo un beneficio y quién es una carga.

Los primeros grupos sociales humanos generalmente estaban formados por docenas de individuos que formaban una banda. Varias bandas dentro de un área geográfica, con una cultura estrechamente relacionada, a menudo se reconocerían a sí mismas como parte de una cultura tribal interconectada más amplia. Dentro de un grupo donde todos se conocen, no se necesita dinero, aparte de libros contables orales y basados en la memoria. Los favores se pueden rastrear de manera vaga y, por lo general, está claro quién está haciendo sus oficios y quién no. Los grupos de este tipo normalmente se basan en parentescos y amistades, por lo que no era necesario realizar un seguimiento de la “puntuación” exacta. El libro contable sería aproximado, ligero y flexible.3

En mi época como ingeniera, un grupo de colegas y yo solíamos salir a comer juntos. Llevábamos la cuenta de quién conducía al pequeño grupo cada vez, para poder hacer un balance aproximado. No lo llevábamos por escrito ni era exacto, pero teníamos un registro mental aproximado del que hacíamos un seguimiento colectivo. Lo mismo ocurría cuando llevábamos a compañeros de trabajo al mecánico o al aeropuerto y nos devolvían el favor más tarde (antes de que las aplicaciones para compartir autos fueran comunes), o cuando prestábamos a alguien un poco de dinero en un momento en el que no disponía de él (por ejemplo, al dividir en efectivo la cuenta de un restaurante, lo que solía ocurrir frecuentementeen aquellos días). Estos favores nunca se expresaban en términos de “yo haré esto por ti ahora, pero tú tienes que corresponderme en el futuro”. Más bien, ese favor se ofrecía como un regalo cuando se pedía, y luego se asumía que si se pedía un favor recíproco más tarde, se devolvería con gusto.

Numerosos estudios antropológicos sobre tribus de cazadores recolectores han revelado que un comportamiento similar orientado al regalo es recurrente. Aunque, por supuesto, las culturas varían sustancialmente, los individuos que se conocen suelen hacerse regalos o favores y, naturalmente, esperan recibir algo a cambio.4 Eso es en gran parte en lo que se basa la amistad.5

La situación se complica cuando empezamos a interactuar con personas que no conocemos bien y no confiamos, o que quizá no volvamos a ver. Si dos grupos se encuentran en un entorno primitivo, por ejemplo, existe el riesgo de violencia, pero también se abre la posibilidad de negociar.

El comercio al contado es un primer paso obvio para realizar transacciones con personas que no conocemos bien. En lugar de concederles una forma de crédito informal para regalos, como haríamos con nuestros familiares y amigos, lo ideal es finalizar cualquier transacción en el acto, ya que es muy probable que no volvamos a encontrarnos con ellos. Dos grupos se encuentran, ambos con recursos pero también con cierta capacidad para la violencia, si es necesario, y mediante un lenguaje básico o gestos completan un intercambio. Tal vez un grupo tenga un exceso de lanzas pero necesite pieles, y el otro grupo tenga un exceso de pieles pero necesite lanzas. Pueden cambiar pieles por lanzas en el acto, y ambos grupos salen ganando. Los antropólogos han documentado múltiples casos de intercambios rituales entre distintos grupos de cazadores-recolectores, que a menudo implicaban también la posibilidad de aparearse.

Si no existe un proceso ritual establecido entre grupos relativamente iguales en la región, y en su lugar algunas partes se cruzan fortuitamente, hay una alta probabilidad de que fracase un intento de intercambio, debido a que no se cumple la “doble coincidencia de deseos”. La doble coincidencia de deseos es una descripción económica que significa que, para que el comercio tenga éxito, cada parte debe tener un exceso de lo que la otra quiere. Si a ambas partes les faltan lanzas, el intercambio fracasará. Si a ambas partes les faltan pieles, el intercambio fracasará. Hay más combinaciones que conducen a un negocio fallido que a uno exitoso.

Es mucho más fácil intercambiar con nuestros amigos del grupo que con desconocidos, porque con la familia y los amigos tenemos el lujo de la confianza y el tiempo, que podemos considerar una forma flexible de crédito social. Alguien puede pedirme un favor y yo puedo hacérselo, aunque ahora no quiera absolutamente nada de él. Podría tener todo el excedente de comida, pieles y herramientas que necesite y, sin embargo, cuando a alguien que conozco le falte algo o necesite que dedique tiempo a ayudarle con algo, puedo hacerle un favor y proporcionárselo.6

Además de sentirse bien, la razón por la que haría este regalo-crédito a alguien que conozco es que preveo que llegará un momento en que necesite algo. Tal vez me enferme, me lesione o quede embarazada y no pueda acceder a mis alimentos durante algún tiempo, y entonces dependeré de la persona a la que le estoy haciendo un favor ahora. Al proporcionar un excedente de favores, aumento mi posición social y, por tanto, mi seguridad social en el grupo. La misma lógica se aplica en los tiempos modernos a la hora de ayudar a amigos, vecinos y familiares. Por supuesto, es probable que no piense de forma tan mecánica cuando haga un favor; puede que simplemente lo haga porque estoy biológicamente predispuesta a sentirme bien cuando ayudo a alguien, debido a miles de generaciones de selección biológica de este rasgo que llevó a mis antepasados a sobrevivir y prosperar como animales sociales inteligentes y generosos. Pero en el fondo de mi mente, los cálculos mentales conscientes también están inevitablemente ahí: Al hacer este favor estoy fortaleciendo a todo el grupo, incluido yo misma, y estoy acumulando algún seguro personal o ahorro social para mí y/o mis parientes cercanos en el futuro. Estoy gastando trabajo o recursos actuales durante mi época de abundancia y, a cambio, estoy acumulando ahorros en nuestro libro social y colectivo de contabilidad. Este crédito social, este libro contable mental informal, es la solución grupal de amigos y parientes al problema de la “doble coincidencia de necesidades”. Con el crédito social flexible, podemos ayudarnos fácilmente unos a otros cuando una persona necesita algo aunque la otra no necesite nada en ese momento.

En un estudio de 2010 titulado “Wealth Transmission and Inequality Among Hunter-Gatherers” (Transmisión de la riqueza y desigualdad entre cazadores-recolectores), que hacía referencia a una amplia variedad de bibliografía existente, los investigadores señalaron que el seguro social puede basarse en algunos casos en la reputación de la persona necesitada y en la calidad de su red social:

“

La mayoría de los adultos de las sociedades cazadoras-recolectoras contribuyen activamente a la producción y procesamiento de alimentos, así como a la fabricación y mantenimiento de herramientas. Además, el cuidado y aprovisionamiento de los niños suele ser una obligación de los padres. La mayoría de estas formas de trabajo requieren una fuerza y resistencia considerables, agudeza visual y otros aspectos de buena salud. En consecuencia, esperamos que la riqueza somática tenga una importancia primordial para el éxito y el bienestar. Por otro lado, los que sufren periódicamente de una dotación somática subóptima suelen contar con la ayuda de los demás en forma de reparto de alimentos, asistencia en el cuidado de los niños y protección en los conflictos. Este seguro social es normativo y está ampliamente disponible, pero algunas pruebas sugieren que la calidad de dicha ayuda variará en función de la “riqueza relacional” (reputación, tamaño y calidad de la red social) del individuo o el hogar necesitado (Gurven, y otros 2000; Wiessner 2002; Nolin 2008).7

”

Al principio de la famosa película El Padrino, un hombre le pide un favor a Vito, el jefe de la mafia, y éste se lo concede. El precio que Vito pide a cambio, más que dinero, es un favor no especificado en algún momento futuro. En otras palabras, quiere un crédito social flexible. Esto se debe a que este hombre necesita algo de Vito, Vito no necesita absolutamente nada de este hombre ahora, y sin embargo Vito conoce al hombre y reconoce que el hombre es parte de su comunidad ampliada. Vito se dedica a coleccionar favores y a pedirlos cuando le resulta ventajoso. Más adelante en la película, Vito le pide un favor; tiene una necesidad que este hombre está especialmente capacitado para satisfacer, una necesidad que Vito no tenía al principio de la película. La historia de Vito es la de un hombre que intenta maximizar la riqueza relacional de su familia manteniendo un extenso libro de favores, y estos favores sirven como una forma de moneda basada en el crédito en la oscura economía de la mafia.

Volviendo a nuestro ejemplo de comercio entre grupos separados de personas, dado que carecen de esta opción de crédito social flexible o de libros contables (no confían los unos en los otros y puede que no se vuelvan a ver después de este encuentro), ¿qué podrían aportar a un intercambio que esperan que tenga una probabilidad muy alta de ser buscado por la otra parte? Si yo estuviera en su situación, ¿podría pensar en algo que casi todo el mundo quiera siempre? En otras palabras, ¿hay algún bien que sea el más vendible? Para muchas tribus, una respuesta temprana fueron las conchas marinas.

Las conchas, especialmente las talladas y pulidas en forma de perlas o gotas de joyería, surgieron como activos monetarios hace miles de años en muchas regiones diferentes. Su utilidad era estética: Se podían hacer pulseras, cinturones, pendientes, coser a la ropa o colgar del pelo. La ventaja de las conchas en el comercio es que son pequeñas, escasas y duraderas. Y la ventaja específica de ponerlas en brazaletes es que no hay que llevarlas en las manos, lo que las hace portátiles.

En su ensayo de 2002 “Shelling Out: The Origins of Money”, Nick Szabo explica con todo lujo de detalles las razones por las que surgieron las conchas y otras protomonedas coleccionables. Como lo dice en su resumen:

“ Los precursores del dinero, junto con el lenguaje, permitieron a los primeros humanos modernos resolver problemas de cooperación que otros animales no pueden — incluidos los problemas del altruismo recíproco, el altruismo entre parientes, y la mitigación de la agresión. Estos precursores compartían con las monedas no fiat características muy específicas: no eran meros objetos simbólicos o decorativos.8 ”

En la costa Pacífica de Norteamérica, las tribus recolectaban dentalium, conchas largas que parecen dientes. Servían como moneda y se comerciaba con ellas hasta Dakota del Norte. Al ser tubos naturales con aberturas en cada extremo, los dentalium se ensartaban en largos hilos, y algunos miembros de las tribus llevaban tatuajes en los brazos que utilizaban como referencia para medir la longitud de los mismos en las transacciones. Algunas tribus se especializaban en su recolección en aguas profundas.9

En la costa atlántica se utilizaba otro tipo de concha, llamada wampum, que se fabricaba con conchas de almeja que requerían ser pulidas exhaustivamente y se usaba un taladro de arco para crear pequeños agujeros para ensartarlas.

Los creadores de estas conchas no solían considerarlas “dinero” como tal. Las perlas eran honradas por haber sido una vez criaturas vivas y a menudo se utilizaban con fines ceremoniales, como la elaboración de cinturones de valor incalculable para honrar tratados y otros grandes acontecimientos. Pero otras tribus, e incluso los colonos, empezaron a utilizarlas como dinero o como reserva de valor y estatus. Los grupos tribales del interior las coleccionaban ampliamente.10

En algunas zonas de África y Asia costeras del océano Índico, las conchas de cauri (un tipo de caracola marina) se utilizaban como dinero por razones similares. Los comerciantes internacionales llevaban consigo conchas de cauri para comerciar, y existe una amplia historia documentada de esta práctica hasta siglos recientes.11

Aunque las conchas eran una de las protomonedas más comunes, también existían otros tipos de monedas. Las perlas hechas con huevos de avestruz o las hileras de dientes de grandes animales depredadores, como leones o lobos, cumplían a veces una función similar. En “Shelling Out”, uno de los ejemplos que cita Szabo es el de los !Kung:

“ Como la mayoría de los cazadores-recolectores, los !Kung pasaban la mayor parte del año en grupos pequeños y dispersos, y algunas semanas del año en conjunto con otros grupos. La agregación es como una feria con características adicionales: se facilita el comercio, se cimentan las alianzas, se fortalecen las asociaciones y se celebran matrimonios. La preparación para la agregación se completa con la fabricación de artículos comercializables, en parte utilitarios, pero en su mayor parte de naturaleza coleccionable. El sistema de intercambio, llamado por los !Kung hxaro, implicaba un comercio sustancial de joyería con adornos, incluidos colgantes de concha de avestruz bastante similares a los encontrados en África hace 40.000 años. ”

Como era de esperar, el continente africano alberga las perlas más antiguas que se conocen. En el sitio arqueológico de la cueva Blombos en Sudáfrica, se encontraron pequeñas conchas de caracol con diminutos agujeros, y se estimó que tenían 75.000 años. La Fundación Nacional de Ciencias de EE. UU. informó sobre este hallazgo en 2004:

“ Las conchas perforadas encontradas en la cueva Blombos de Sudáfrica parecen haber sido ensartadas en forma de adornos hace unos 75.000 años, lo que las hace 30.000 años más antiguas que cualquier ornamento personal previamente identificado. Arqueólogos excavando el sitio en la costa del Océano Índico descubrieron 41 conchas, todas con agujeros y marcas de desgaste en posiciones similares, en una capa de sedimento depositado durante la Edad de Piedra Media (o MSA del inglés Middle Stone Age).

“Las perlas de la cueva de Blombos presentan evidencia absoluta de que tal vez fue el almacenamiento más antiguo de información fuera del cerebro humano”, dice Christopher Henshilwood, director del programa del Proyecto de la Cueva de Blombos y profesor del Centro de Estudios de Desarrollo de la Universidad de Bergen en Noruega.

Las conchas, que se encuentran en grupos de hasta 17 perlas, pertenecen a un pequeño molusco carroñero, Nassarius kraussianus, que vive en los estuarios. Debieron haber sido traídos al lugar de la cueva desde los ríos más cercanos, 20 kilómetros al este u oeste de la costa. Las conchas parecen haber sido seleccionadas por su tamaño y deliberadamente perforadas, lo que sugiere que fueron convertidas en adornos en el sitio o antes de ser transportadas a la cueva. Los rastros de ocre rojo indican que las perlas de concha o las superficies sobre las que se usaban estaban recubiertas con este pigmento de óxido de hierro ampliamente utilizado.12 ”

Los alimentos se descomponen y, por eso, en un mundo sin congeladores, la gente no tiene incentivos para conservar más comida de la que necesita. De manera similar, las lanzas y las pieles son voluminosas de transportar; Más allá de cierto punto, no tiene mucho valor tener demasiadas lanzas y pieles adicionales. Comerciar con otras tribus con estas cosas es difícil porque cada lado necesita tener precisamente lo que el otro quiere. Pero tener perlas de concha talladas y pulidas soluciona el problema. No se pudren y no son voluminosas, por lo que está bien (e incluso es deseable) recolectar más cuando se satisfacen otras necesidades de las personas. Las perlas, son casi universalmente deseadas en un mundo con ese nivel básico de tecnología. Incluso si a alguien no le gusta usarlas, a su cónyuge, hermano o amigo le podría gustar. Y conocen a miembros de la mayoría de las otras tribus como ellos, lo que abre futuras oportunidades comerciales.

Crear perlas de concha talladas y pulidas era un proceso que requería mucho esfuerzo. Las conchas primero debían ser recogidas a mano en la costa y luego, según el tipo, eran talladas, pulidas y perforadas manualmente con un taladro de arco para poder pasar un hilo a través de ellas para unirlas entre sí o sobre algo más, convirtiéndolas en un adorno útil.

Estas perlas de concha duraban mucho tiempo y tenían mucho valor en relación con su tamaño y peso, debido a su atractivo y al trabajo que requería fabricarlas. Si alguien cambiaba comida sobrante por perlas, o dedicaba el tiempo restante a crearlas, podía conservarlas durante meses o años hasta que encontrara algo que le interesara. Y mientras tanto, se pueden llevar y son estéticamente agradables.

En otras palabras, las perlas sirven como algo que se puede acumular, que puede aumentar o reemplazar la necesidad del crédito social flexible, y que puede reemplazar el libro contable oral, al menos cuando se trata de personas en las que no se confía o tal vez nunca más se le vuelva a ver. Las perlas de concha, como un bien duradero y deseable casi universalmente, permiten a alguien comerciar con otras personas incluso si no necesitan nada de ellas, porque siempre pueden solicitar perlas que actúan como un saldo acreditado hasta que encuentran algo que necesitan o desean. Y siempre pueden usar más conchas de las que tienen actualmente, porque representan un valor almacenado y al portador que pueden canjear por recursos en el futuro, ya sea con sus propios compañeros de banda o con otros grupos. En comparación con los alimentos que se pudren, o las pieles y lanzas que son demasiado voluminosas para acumular o transportar, estas pequeñas conchas portátiles posiblemente representan la invención de una tecnología de ahorro a largo plazo, es decir, una forma de convertir el tiempo o los recursos excedentes en una batería financiera. Las personas pueden guardar algunos hilos de perlas de concha en sus muñecas, algunos en su cuello, algunos en sus tobillos, algunos en su cabello, algunos como cinturón, etc. Las personas pueden ponérselas a sus hijos o dárselas a su cónyuge. Cada pequeña pieza de joyería es intrínsecamente deseable y representa mucho trabajo.

En este papel de bien más vendible, cada tira de perlas de concha actúa como uno de los favores futuros no especificados de Vito. Alguien o algún grupo que ha recolectado muchas perlas de éstas invirtiendo tiempo y recursos excedentes para acumularlas (o heredadas de la generación anterior que lo hizo) ahora tiene mucho valor que ofrecer si necesita recursos más inmediatos en el futuro. Y a diferencia de un favor, esta tira de perlas representa un acuerdo final; su valor no depende del recuerdo de quien recibió el favor.

Además de que alguien simplemente disfrutaba usar perlas por su propio interés estético, las perlas de concha eran a menudo un signo de estatus. Alguien con muchas perlas tenía mucha riqueza, literal y socialmente. En este contexto tribal, si vemos a alguien cubierto con hermosos cinturones, pulseras, collares y ropa cosida con perlas, podemos suponer que debe haber aportado mucho valor a otros en el pasado para haber acumulado muchas perlas de conchas, o que están estrechamente conectados con otras personas que lo tienen. Literalmente llevan consigo un montón de valiosos favores acumulados y, por lo tanto, han disfrutado de recursos excedentes por un tiempo considerable. Parece una buena persona a quien conocer, respetar y posiblemente con quien aparearse. Están señalando socialmente que han tenido un pasado lleno de abundancia.

En el estudio mencionado anteriormente, “Transmisión de riqueza y desigualdad entre cazadores-recolectores”, los investigadores observaron que los bienes muebles generalmente eran de propiedad individual en las sociedades de cazadores-recolectores, mientras que la tierra tendía a ser de propiedad comunitaria:

“ Los bienes muebles, como las herramientas, la ropa y los objetos de valor, suelen considerarse propiedad individual y a menudo se transmiten a los descendientes. Sin embargo, en la mayoría de las sociedades forrajeras, estos bienes pueden ser fabricados por cualquier adulto, u obtenidos fácilmente; las excepciones incluyen artículos que implican una fabricación altamente especializada u obtenidos a través de contactos comerciales, así como bienes de riqueza y prestigio en algunas sociedades sedentarias y menos igualitarias.13 ”

En particular, los “artículos de manufactura altamente especializada” y los “bienes de prestigio” figuran entre los tipos de bienes que no se pueden obtener fácilmente. En otras palabras, son realmente escasos. Los investigadores llegaron a la conclusión de que, aunque generalmente comunales en muchos aspectos, las sociedades de cazadores-recolectores en general no son necesariamente tan igualitarias como nos las imaginamos:

“ De hecho, como se detalla en el artículo introductorio de este foro de Bowles et al., β=0,25 implica que un niño nacido en el decil superior de riqueza de la población tiene 5 veces más probabilidades de permanecer en el decil superior de riqueza que un niño cuyos padres estaban en el decil inferior. Incluso una β de 0,1 implica que un niño nacido en el decil superior de riqueza tiene el doble de probabilidades de permanecer en él que uno nacido en el decil inferior. Estos resultados sugieren que en las poblaciones de cazadores-recolectores, incluso en las que se comparten ampliamente los alimentos y otros mecanismos de nivelación (Cashdan 1982), la descendencia de los más acomodados tenderá a seguir siéndolo, y a la inversa.14 ”

A diferencia de un libro contable literal, ninguna de las partes de la transacción sabe cómo es el libro completo de perlas. Si usted y yo participamos en una transacción, ninguno de los dos sabe exactamente cuántas perlas de concha existen en nuestra región. Pero sí conocemos sus propiedades y lo difíciles que son de fabricar, y sabemos la frecuencia con las que las llevan otras personas, lo que nos ayuda a juzgar su rareza y lo que podríamos considerar intercambiar por ellas.

Los adornos de concha, y en general las monedas comerciales, son el libro contable descentralizado de la naturaleza. Al entregar conchas a otra persona a cambio de algo de valor, actualizamos el estado del libro contable, y es mediante la posesión física como se mantiene y actualiza el estado completo del libro contable. Todos los participantes entienden e interactúan con partes de este libro contable, pero ninguno de nosotros conoce todo el estado del libro contable.

¿Quién controla el libro contable? En su mayor parte, la respuesta a esta pregunta es “la naturaleza”. Y en términos prácticos, eso significa que ningún ser humano o grupo lo controla. Fabricar perlas de concha exige gastar energía y tiempo -de la forma correcta y con los materiales adecuados-, lo que significa que nadie puede hacer trampa. Algunos participantes de la costa podían dedicar el tiempo que les sobraba directamente a fabricar perlas de concha, mientras que otros participantes del interior podían dedicarlo a acumular otros recursos sobrantes, y luego intercambiar parte de esos recursos sobrantes por perlas de concha. En cualquier caso, las perlas de concha eran una medida de tiempo y recursos sobrantes, una medida de ahorro y valor, y a menudo con mucha ceremonia unida al proceso.

Por lo demás, o en el caso extremo, la respuesta a la pregunta de quién controla el libro contable, es que quien tenga la tecnología más avanzada controla el libro contable. Este sistema de moneda comercial basado en un libro contable funciona si todos los participantes tienen la misma capacidad productiva, como fue el caso en gran parte del mundo durante miles de años. Si una civilización extremadamente avanzada viene del otro lado del océano y tiene herramientas metálicas especializadas, y descubren cómo funciona el sistema de dinero en conchas, entonces probablemente puedan hacer un orden de magnitud mayor de perlas de conchas por unidad de trabajo que cualquier otro. Por lo tanto, pueden devaluar las conchas de todos, inundando el mercado con ellas, y acumulando muchos recursos en el proceso porque a las tribus les tomará tiempo darse cuenta de que esta nueva civilización puede producir conchas mucho más rápido que cualquier otra y que las perlas de concha en general se están volviendo menos raras y valiosas con el paso de los meses o años debido a esta oferta en rápida expansión.

Como veremos en el próximo capítulo, la historia del dinero mercancía es una historia sobre el progreso tecnológico. Varias monedas mercancía sirven como sistemas de contabilidad justos y honestos hasta que la tecnología alcanza el punto en el que un grupo obtiene una ventaja desigual, lo que luego obliga a todos los demás a adaptarse o perder.
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La evolución de las mercancías como dinero

Como se exploró en el capítulo anterior, los humanos en pequeños grupos de familiares y amigos no necesitan dinero; pueden organizar recursos entre ellos manualmente, con libros contables orales e informales. Pueden realizar un seguimiento de quién ofrece repetidamente excedentes al grupo, y quién siempre parece estar operando con déficit. Dentro de los grupos pequeños, la gente naturalmente “resuelve el problema del trueque” con crédito social flexible incluso antes de que surja el problema del trueque.

Sin embargo, los grupos que comercian regularmente con otros grupos externos, o desarrollan la agricultura y logran establecer grupos poblacionales más grandes que el típico tamaño tribal, inevitablemente comienzan a identificar y utilizar alguna forma de dinero, lo que les da una unidad contable más líquida, divisible y portátil, ampliamente aceptada para almacenar e intercambiar valor con personas que no conocen. Además de seguir utilizando sistemas de crédito social, también dependen del libro contable de la naturaleza, de modo que puedan evitar la doble coincidencia de deseos que, de otro modo, reduciría la tasa de éxito del comercio.

El uso de protomonedas coleccionables, dado que su producción requiere mucho trabajo, a menudo parece arbitrario para los ajenos a esa cultura. ¿Por qué dedicar tanto tiempo a hacer perlas de conchas, por ejemplo? ¿No es eso un desperdicio de recursos en un entorno hostil, de baja tecnología, y de cazadores-recolectores, donde cada recurso es valioso y donde más de un tercio de los niños ni siquiera llegan a la edad adulta? ¿No debería dedicarse el tiempo sobrante a otra cosa? La respuesta es que este trabajo supone un buen uso de los recursos durante períodos de abundancia y termina por pagarse a sí mismo, porque un medio de intercambio y reserva de valor estandarizada y creíble hace que todas las demás transacciones económicas sean más eficientes.

A medida que una economía se vuelve más compleja, hay un mayor número de combinaciones posibles de trueque entre diferentes tipos de bienes y servicios. Por ejemplo, si una economía produce cinco productos diferentes, entonces hay 10 pares comerciales únicos diferentes. Si una economía produce 20 productos diferentes, entonces hay 190 pares comerciales únicos. Una economía con 100 productos diferentes tiene 4.950 pares comerciales únicos. En este punto, la mayoría de los tipos de trueque que no sean los básicos serían tremendamente ineficientes.

Entonces, si una sociedad requiere interacciones más complejas, o carece de confianza requerida por el crédito social flexible, una unidad estándar de cuenta –o dinero– que sirva como un lado equivalente del par comercial con cualquier otro bien o servicio es clave.

Específicamente, entre los activos con los que comercializa una sociedad, uno o dos de los más escasos, divisibles, duraderos, portátiles y líquidos, tienden a ascender a la cima. Un productor de manzanas que necesita algunas herramientas (un herrero), carne (un ganadero), trabajos de reparación (un carpintero) y medicinas para sus hijos (un médico), no puede perder el tiempo buscando personas que tengan lo que necesita y que también quieran un montón de manzanas en ese momento. Un sistema de trueque extenso entre vecinos no se desarrolla de forma natural. En cambio, simplemente necesita poder vender sus manzanas (altamente estacionales y de corta duración) por alguna unidad de ahorro duradera y ampliamente aceptada que pueda usar para comprar esas cosas con el tiempo a medida que las necesite.

En 1776, Adam Smith analizó el surgimiento del dinero como solución al problema del trueque en su obra La riqueza de las naciones. Los teóricos del crédito objetan este ejemplo y el orden de los acontecimientos en torno al tema del trueque en general, pero esa objeción y el debate más amplio en torno a ella se abordan en detalle en el capítulo 4 de este libro. Después de la exploración del tema por parte de Smith, el dinero mercancía se estudia de manera detallada por los miembros de la escuela austriaca de economía, fundada por Carl Menger en el siglo XIX y avanzada por Ludwig von Mises, Friedrich Hayek y muchos otros.

Según esta forma de pensar, el dinero debería ser divisible, portátil, duradero, fungible, verificable y escaso. También suele (pero no siempre) tener alguna utilidad.

Se puede considerar que los diversos tipos de dinero tienen diferentes “puntuaciones” según esas métricas:


	Divisible significa que el dinero se puede subdividir en varios tamaños que son adecuados para diferentes tamaños de compras.


	Portátil significa que el dinero es fácil de mover a través de distancias, lo que significa que debe contener mucho valor en un peso pequeño.


	Durable significa que el dinero es fácil de ahorrar a lo largo del tiempo; no se pudre ni se oxida ni se rompe fácilmente.


	Fungible significa que las unidades individuales del dinero no difieren significativamente entre sí; uno es tan bueno como cualquier otro.


	Verificable significa que el vendedor de los bienes o servicios por el dinero puede comprobar fácilmente que el dinero realmente es lo que parece ser.


	Escaso significa que la oferta monetaria no aumenta rápidamente.


	Utilidad significa que el dinero es intrínsecamente deseable de alguna manera; por ejemplo se puede consumir o tiene valor estético.




Sumando esos atributos, el dinero es el “bien más vendible” disponible en una sociedad, lo que significa que es el bien más comercial, con mayor capacidad de venta. El dinero es el bien más universal, en el sentido de que la gente lo quiere, o se da cuenta de que puede canjearlo, y luego canjearlo de nuevo de manera fácil y confiable por algo más que sí quiere. En su artículo “Sobre el origen del dinero”, Menger describió que un dinero ideal transporta valor tanto en el espacio como en el tiempo, lo que significa que puede transportarse a través de distancias de manera eficiente o guardarse para gastarlo en el futuro.1 Además, un aspecto clave de la vendibilidad es la liquidez, lo que significa que alguien debería poder comprar o vender grandes cantidades con relativa facilidad sin perder mucho valor debido a amplios diferenciales de precios o falta de volúmenes significativos de negociación. En muchos sentidos, la liquidez es una medida de aceptabilidad: cuanto más ampliamente es aceptado y mantenido, más líquida tiende a ser su negociación.

La escasez es a menudo lo que determina quién es el ganador entre dos monedas mercancía que compiten entre sí. Sin embargo, no se trata sólo de cuán raro sea el activo. De hecho, la rareza extrema puede ser perjudicial para la liquidez y convertir una mercancía en una forma perjudicial (invendible) de dinero. Un concepto importante con el que debemos familiarizarnos es la relación inventario a flujo (stock to flow), que mide cuánta oferta hay actualmente en existencia en la región o en el mundo (el stock), dividido por la cantidad de oferta nueva que se puede producir en un año (el flujo).

Por ejemplo, los mineros de oro añaden cada año aproximadamente un 1,5% de oro nuevo a la oferta estimada de oro existente en la superficie,2 y, a diferencia de la mayoría de las otras materias primas, la mayor parte del oro no se consume; se derrite y se almacena en diversas formas y lugares.

El oro no se pudre, oxida ni corroe tan fácilmente como lo hacen la mayoría de los otros materiales. Es químicamente inerte y, por tanto, forma pocos compuestos. Se puede volver a fundir innumerables veces e incluso se puede disolver en ciertos tipos de ácido y luego filtrarlo nuevamente. Se puede explotar y esparcir, pero esas piezas no se oxidan hasta desvanecerse como lo harían otros materiales y, por lo tanto, los fragmentos se pueden recuperar. Aparte de las pequeñas cantidades que se usan en las placas de circuitos electrónicos o se hunden en el fondo del océano en los naufragios, la mayor parte del oro extraído todavía está bajo control humano (e incluso el oro perdido es técnicamente recuperable, al precio correcto). Es prácticamente indestructible.3

La combinación de extraer oro continuamente y rara vez perder algo del oro extraído ha dado como resultado que el oro tenga una relación inventario a flujo de aproximadamente 100/1,5 = 67 en promedio, que es la relación inventario a flujo más alta de cualquier producto básico. El mundo posee colectivamente el valor de 67 años de producción anual promedio, según estimaciones del Consejo Mundial del Oro. La tasa de crecimiento de la oferta ha variado entre el 1% y el 2% durante el último siglo, lo cual es una franja notablemente baja y estrecha.4 Incluso en la década de 1970, cuando el oro subió en un orden de magnitud en términos de su precio en dólares, no se afectó mucho el crecimiento anual de la oferta como porcentaje de los inventarios existentes. Antes de ese momento, los únicos períodos en los que la oferta de oro refinado aumentó a un ritmo acelerado fueron cuando las sociedades industriales encontraron un nuevo continente y explotaron depósitos fácilmente, o cuando inventaron nuevas técnicas para extraer rentablemente depósitos que antes no eran económicamente viables para la explotación.

Si un activo tiene una prima monetaria por encima de su valor utilitario puro, entonces los participantes del mercado se sienten fuertemente incentivados a intentar sacar mayor provecho de él. Sólo los activos que son altamente resistentes a los aumentos de la oferta en relación con la oferta total existente pueden aguantar este desafío y, por lo tanto, pueden convertirse y mantenerse como dinero ampliamente aceptado a escala global.

Por otro lado, si un activo es tan raro que casi nadie lo tiene, entonces puede ser extremadamente valioso si tiene utilidad, pero tiene poca función como dinero; no es líquido ni ampliamente aceptado, por lo que los costos (fricción) de comprarlo y venderlo son altos. Ciertos elementos atómicos como el rodio, por ejemplo, son más raros que el oro, pero tienen bajas proporciones entre existencias y flujos porque la industria los consume tan rápido como se extraen. Una moneda o lingote de rodio se puede comprar como objeto de colección o depósito de valor, pero no es útil como dinero social ampliamente aceptado y, por lo tanto, no surge como tal de forma natural. Lo mismo ocurre con los meteoritos u otras cosas inusualmente raras. Hasta 2022, se han descubierto 1.8785 meteoritos conocidos en los Estados Unidos, y hay decenas de miles que se han encontrado en otras jurisdicciones, lo que hace que los meteoritos sean objetos de colección raros y valiosos, pero no una buena moneda. Cosas como barras de rodio o meteoritos simplemente no tienen suficiente liquidez o divisibilidad para ser considerados útiles como dinero.

Por lo tanto, una relación inventario a flujo alta y duradera tiende a ser la mejor manera de medir la escasez para que algo se considere dinero (junto con los otros atributos de la lista anterior) en lugar de una rareza absoluta. Un bien con una relación stock-to-flow alta es difícil de crear y, sin embargo, gran parte ya se ha producido, distribuído y se mantiene ampliamente, porque no se consume rápidamente, o no se consume en lo absoluto. Se trata de un conjunto de atributos relativamente poco comunes lo que permite que algo sea dinero en lugar de un simple objeto de colección.

A lo largo de la historia diversas piedras, adornos, plumas, conchas, sal, pieles, telas, azúcar, cocos, ganado, cobre, plata, oro, y otras cosas han servido como dinero. Cada uno tiene diferentes “puntuaciones” para los diversos atributos del dinero y tienen ciertas fortalezas y debilidades. A menudo ocurría que al menos dos monedas se utilizaban paralelamente porque ninguna de las dos monedas por sí misma podía cumplir todas las funciones del dinero a la perfección.

La sal, por ejemplo, es divisible, duradera, verificable, fungible y tiene una utilidad importante, pero no es muy valiosa por unidad de peso y no es muy rara, por lo que no obtiene una puntuación muy buena en cuanto a portabilidad y escasez. La palabra salario proviene del latín salarium y se refiere a un ingreso denominado en sal.

El oro es el mejor entre casi todas las métricas y es la mercancía con la relación inventario a flujo más alta. La única debilidad que tiene en comparación con otros productos básicos es que no es muy divisible. Incluso una pequeña moneda de oro es más valiosa que la mayoría de las compras y equivale a una enorme cantidad de trabajo. Es el rey entre las materias primas. El oro, como forma ideal de ornamentación, es básicamente una versión tecnológicamente más avanzada de las perlas de concha. Su aplicación más común es servir como despliegue y exhibición de riqueza en los atuendos en diversas culturas. Es dinero que podemos portar fácilmente y que podemos utilizar para demostrar nuestro estatus social a los demás.

Durante gran parte de la historia de la humanidad, la plata ha sido la ganadora en términos de uso cotidiano. Tiene el segundo mejor puntaje después del oro en todos los ámbitos para la mayoría de los atributos monetarios, incluida la segunda relación más alta entre existencias y flujos, pero supera al oro en términos de divisibilidad, ya que las monedas de plata pequeñas son ideales para las transacciones diarias. Es la reina de las materias primas. Y como en el ajedrez, el rey puede ser la pieza más importante, pero la reina es la pieza más útil.

Como resultado, los ricos solían tener el oro como depósito (y exhibición) de valor a largo plazo, y como medio de intercambio para compras muy grandes, mientras que la plata era el dinero más táctico, utilizado como depósito de valor y medio de intercambio para la mayoría de las clases trabajadoras. Un sistema monetario bimetálico era común en muchas regiones del mundo debido a la limitada divisibilidad del oro, a pesar de los desafíos que conlleva ese enfoque multi monetario.

¿Por qué el oro y la plata derrotaron a todas las demás monedas mercancía para llegar a la era moderna como dinero utilizable? La respuesta es que estos eran los dos que podían mantener tasas de existencia a flujo suficientemente altas frente al auge de la tecnología humana, incluso con una prima monetaria sustancial aplicada a ellos. Podrían conservar su rareza a lo largo del tiempo y, al mismo tiempo, ser ampliamente aceptados, ampliamente conservados, duraderos, portátiles, divisibles y recombinables.

El poder adquisitivo del dinero mercancía se puede dividir conceptualmente en dos partes: el valor utilitario y una prima monetaria por encima de ese valor utilitario. El valor utilitario es el uso real de ese bien para un propósito económico (consumo o producción), mientras que la prima monetaria es un valor adicional que tiene porque mucha gente lo considera una forma de ahorro, a falta de algo mejor. La diferencia entre una mercancía normal y el dinero mercancía es que las personas que poseen unidades de una moneda mercancía no sólo la utilizan para su propósito final; también lo mantienen como ahorro porque es un bien altamente vendible que pueden revender fácilmente en el futuro. Los productos no monetarios como el petróleo crudo se miden en su mayor parte en términos de su valor utilitario. Hay demanda práctica y hay oferta de producción, y relativamente pocos almacenan petróleo durante un período de tiempo significativo. Sin embargo, el dinero mercancía dominante en una región como el oro, tiene un exceso de demanda debido a la tenencia generalizada por parte de personas que no son usuarios finales, lo que aumenta considerablemente el valor total de mercado de esa mercancía. La gente tiene una moneda de oro no porque quiera hacer algo con ella, sino porque sabe que el oro tiene muchos propósitos y que, al tener un poco de él, está ahorrando valor en algo que tiene mucha liquidez y aceptabilidad global.

Esta prima monetaria (el exceso de precio por encima del propósito utilitario) sirve como una publicidad amplia y permanente para que la gente intente descubrir cómo producir más de ese bien. Sólo las materias primas más escasas, es decir, aquellas con las relaciones inventario a flujo más altas, pueden resistir esta atención en el largo plazo. Las primas monetarias también se pueden aplicar a otros activos, como propiedades frente al mar u obras de arte, porque a menudo se mantienen más como una forma de ahorro que para disfrutarlas por sí mismas. La desventaja de ese enfoque es que dichos activos no monetarios carecen inherentemente de la portabilidad, liquidez, fungibilidad y divisibilidad del oro y otras monedas.

Mucha gente considera que el dinero es un engaño compartido. Según esta forma de pensar, una sociedad puede elegir cualquier cosa que quiera como dinero, siempre que la mayoría de sus miembros crean en él. Los clips metálicos podrían ser dinero, por ejemplo, si todos estamos de acuerdo en que lo son. Si bien esto parece cierto al principio, no es sostenible. Si la oferta de ese dinero puede ampliarse rápidamente, entonces los ahorros de todos pueden diluirse rápidamente. Una prima monetaria proporciona un gran incentivo para que la gente la aproveche más, si es posible. Por lo tanto, si una moneda no se elige sabiamente dentro de una sociedad, sólo hace falta que un pequeño número de individuos se libere del engaño compartido de su sociedad y se dé cuenta de que su dinero no es escaso, y lo aproveche para extraer mayor valor que todos los demás. Alternativamente, personas de una sociedad diferente pueden explotar el engaño compartido de esa sociedad. Por lo tanto, los únicos tipos de moneda que pueden mantener su uso en una sociedad durante un largo período de tiempo son aquellos que tienen un alto grado de genuina escasez.

El uso de conchas como moneda duró miles de años en varias regiones del planeta, pero finalmente se volvió inviable ante la revolución industrial. Las pieles, el ganado, la sal, el tabaco, y otros tipos de dinero, también cumplieron funciones útiles en diversos momentos, pero la creciente destreza técnica de la civilización finalmente los hizo inviables. Funcionaron hasta que la tecnología les impidió que siguieran operando. Las siguientes secciones analizan varios ejemplos de este concepto.


CONCHAS

Como se describió anteriormente, las conchas como moneda se utilizaron durante largos períodos de tiempo en partes de América, África y Asia. En algunos sitios se usaba de manera más ceremonial, y en otras se usaba más literalmente en el sentido transaccional como dinero.

La variedad wampum de perlas de concha que era común en la costa este de América del Norte era la variedad más ceremonial de las tribus originales que la desarrollaron. No obstante, los colonialistas de Nueva Inglaterra lo incorporaron a su sistema monetario a principios del siglo XVII, con un tipo de cambio fijo de un cierto número de conchas equivalente a sus monedas.6 El wampum morado era más raro y, por lo tanto, se le daba el doble de valor que el wampum blanco.

Finalmente, se derogaron las leyes de tipo de cambio fijo y el wampum se valoró según el mercado. John Campbell abrió el molino Campbell Wampum Mill en Nueva Jersey en 1812 y, con modernas técnicas de perforación, se pudieron producir masivamente perlas de wampum a un ritmo mucho mayor del que se podía producir anteriormente.7 John Jacob Astor, de American Fur Company, compró este wampum producido industrialmente para intercambiar por pieles con poblaciones indígenas de Canadá.

Con el paso del tiempo, las conchas como moneda en todas sus formas y geografías del mundo se volvieron inviables comparado con el poder de la industria. Las herramientas metálicas y otras tecnologías hicieron del dinero de conchas un medio inadecuado para almacenar valor. En algunas zonas hasta el día de hoy, la tradición de hacer wampum a mano se mantiene viva gracias a los descendientes de los pueblos indígenas que lo utilizaron, regresándolo a sus propósitos ceremoniales, matizados como una forma de preservar la tradición cultural.




TABACO

A principios del siglo XVII, Virginia, Maryland y Carolina del Norte comenzaron a utilizar el tabaco como dinero, incluso como moneda de curso legal decretada por el gobierno. Sin embargo, con el tiempo, comenzaron a surgir problemas con ese sistema, similares a la industrialización de las conchas de wampum.

Dado que al tabaco se le asignaba una prima monetaria superior a su valor utilitario, había un enorme incentivo para plantar más y tratar de capturar (y por lo tanto eventualmente erosionar) esa prima monetaria.8 A diferencia del oro, el tabaco no tiene suficientes propiedades naturales de escasez como para evitar que esa prima monetaria sea explotada y disipada. El resultado natural de esa prima monetaria fue un aumento importante en la oferta de tabaco, lo que condujo a una importante inflación de precios de bienes y servicios denominados en tabaco. En respuesta a este exceso de oferta de tabaco, los gobiernos coloniales promulgaron restricciones a la plantación de tabaco, por ejemplo limitando la producción a ciertos grupos, para crear escasez artificial en lo que de otro modo no escasea por sí solo.9 En otras palabras, sólo los grupos favorecidos por el gobierno podían actuar como la “impresora de dinero del tabaco”. Esta es claramente una solución imperfecta y difícil de mantener indefinidamente.

Otro problema fue que el tabaco no es perfectamente fungible. Hay calidades superiores e inferiores de tabaco. Si todo el tabaco se valora a un determinado tipo de cambio, entonces existe un fuerte incentivo para gastar localmente el tabaco de menor calidad y vender el tabaco de alta calidad en el extranjero, donde está mejor valorado. Como resultado, comenzaron a existir almacenes, donde se almacenaría y clasificaría el tabaco, emitiéndose reclamos en papel estandarizado en su contra. Por lo tanto, crearon un sistema de “estándares sobre el tabaco”. Para el tenedor del recibo en papel, esto creaba un riesgo de contraparte además del riesgo existente asociado con la devaluación del tabaco subyacente.10

En definitiva, el problema del tabaco era que no podía resistir la tentación de producir más, y una prima monetaria es una gran tentación para intentar crear más de algo. Es una carga muy pesada para cualquier producto. El oro ha podido resistir ese desafío durante miles de años, pero el tabaco no. El tabaco cumplió un papel útil durante algún tiempo en las colonias del sur porque eran pequeñas y poco desarrolladas en sus primeros años y carecían de suficiente especie, pero el sistema monetario del tabaco ya no tenía sentido una vez que crecieron y se desarrollaron. Varios intentos del gobierno por prolongar la vida útil de este dinero retrasaron su inevitable desaparición por un tiempo, pero finalmente el sistema se volvió inviable en comparación con otros tipos de dinero más sólidos, siendo descartado por completo.11




CACAO

En partes de Centroamérica y Sudamérica, las civilizaciones utilizaron el cacao como moneda. Esta práctica estaba en vigor cuando llegaron los europeos, y los murales muestran que se remontaba a muchos siglos antes.12 Los granos de cacao son pequeños, relativamente fungibles y pueden almacenarse durante un período de tiempo considerable. ¡Lo más importante es que a la gente le encanta el sabor! Estas características hicieron del cacao una forma decente de dinero.13

Como muchas sociedades preindustriales, estas civilizaciones practicaban el crédito social y el trueque flexible, y esa práctica tendía al uso de uno o dos bienes altamente vendibles como método para mejorar el comercio. Uno o dos bienes escasos y líquidos tienden a convertirse en dinero en contextos donde el crédito no es suficiente. Los aztecas también tenían dinero de cobre, con unidades moldeadas en forma de azadón decorativo o hacha ornamental. Se podrían intercambiar miles de granos de cacao por una de estas unidades de cobre, si alguien necesitaba realizar transacciones más grandes o almacenar riqueza líquida en una unidad pequeña y portátil durante un período más largo.14

Cuando los europeos llegaron a América, apropiaron el uso del cacao y el cobre como dinero, pero al igual que en otros lugares del mundo, esta práctica finalmente fue desplazada por otras formas de dinero más escasas.




PIEDRAS RAI

Los habitantes de una isla del Pacífico Sur llamada Yap utilizaban piedras enormes como dinero. Estas “piedras rai” (o “piedras fei”) estaban talladas en discos circulares de piedra con un agujero en el centro y venían en varios tamaños, desde unos pocos centímetros de diámetro hasta más de tres metros de diámetro. Muchos de ellos medían al menos medio metro de ancho y, por lo tanto, pesaban cientos de libras. Los más grandes medían más de tres metros de ancho y pesaban miles de libras.15

Curiosamente, he visto este ejemplo utilizado tanto por un economista austriaco como por un economista de la TMM (Teoría monetaria moderna). La razón por la que esto es interesante es que esas dos escuelas de pensamiento tienen concepciones muy diferentes de lo que es el dinero. Los economistas austriacos tienden a enfatizar el dinero como una mercancía, mientras que los cartistas (y los economistas de la TMM) tienden a enfatizar el dinero como un libro contable público.16 Estos puntos de vista pueden conciliarse entendiendo que el dinero mercancía se utilizan como un libro contable administrado por la naturaleza. Esa reconciliación se analiza con mayor detalle en el Capítulo 4.

Lo que hacía únicas a estas piedras rai era que estaban hechas de un tipo especial de piedra caliza que no se encontraba en la isla. Los isleños de Yap viajaban 400 kilómetros hasta una isla vecina llamada Palau para extraer la piedra caliza y traerla de regreso a Yap.

Ellos enviaban un equipo de muchas personas a esa isla lejana, extraían las rocas en losas gigantes y las traían de regreso en barcos de madera. Imagínese transportar una piedra de miles de libras a través de 400 kilómetros de mar abierto en un barco de madera. Algunas personas murieron en este proceso a lo largo de los años. Requirió una enorme cantidad de tiempo, esfuerzo y peligro.

Una vez convertidas en piedras rai en Yap, las grandes no se movían. Se trata de una isla pequeña y todas las piedras fueron catalogadas por tradición oral. Un propietario podría cambiarla por otros bienes y servicios importantes y, en lugar de mover la piedra, se anunciaba a la comunidad que esa otra persona ahora era dueña de la piedra.17

En ese sentido, las piedras rai eran un sistema de contabilidad literal, y en realidad no tan diferente de nuestro sistema monetario actual. El libro contable mantiene el registro de quién posee qué, y este libro contable en particular resultó ser distribuido oralmente, lo que por supuesto sólo puede funcionar en una comunidad pequeña.

Cuando los europeos documentaron esto, había miles de piedras rai en Yap, que representaban generaciones de extracción, transporte y fabricación. Por lo tanto, las piedras Rai tenían una alta relación entre existencias y flujos, lo que es una de las razones principales por las que podían usarse como dinero.

A finales del siglo XIX, un irlandés llamado David O’Keefe llegó a la isla y se dio cuenta de esto. Y, con su mejor tecnología, podía fácilmente extraer piedra de Palau y llevarlas a Yap para hacer piedras rai, y así convertirse en el hombre más rico de la isla, capaz de conseguir que los lugareños trabajaran para él y le intercambiaran diversos bienes. Un artículo para la revista Smithsonian escrito por Mike Dash llamado “David O’Keefe: El rey de las divisas fuertes” lo resumió de la siguiente manera:

“ A medida que el irlandés fue conociendo mejor a Yap, se dio cuenta de que había un bien, y sólo uno, que la población local codiciaba: el “dinero de piedra” por el que la isla era famosa y que se utilizaba en casi todas las transacciones de productos de alto valor en Yap. Estas monedas fueron extraídas de la aragonita, un tipo especial de piedra caliza que brilla con la luz y era valiosa porque no se encontraba en la isla. La genialidad de O’Keefe fue reconocer que, al importar las piedras para sus nuevos amigos, podía cambiarlas por mano de obra en las plantaciones de cocos de Yap. Los yapeses no estaban interesados en sudar por las baratijas de los comerciantes que eran moneda común en otras partes del Pacífico (y tampoco deberían haberlo estado, admitió un visitante, cuando “toda la comida, bebida y ropa están fácilmente disponibles, por lo que no había trueque ni deuda”), pero trabajarían como demonios por el dinero de piedra.18 ”

En esencia, una mejor tecnología finalmente rompió la relación entre existencias y flujos de piedras rai al aumentar dramáticamente el flujo. Extranjeros como O’Keefe, armados con tecnología más avanzada, podrían traer cualquier cantidad de piedras a la isla, convertirse en las personas más ricas de la isla y, por lo tanto, al aumentar la oferta, reducir el valor económico de las piedras con el tiempo.

Sin embargo, los lugareños también fueron inteligentes y finalmente mitigaron ese proceso. Comenzaron a asignar más valor a las piedras más antiguas (las que, de manera verificable, habían sido extraídas a mano hacía décadas o siglos), porque ese subconjunto seguía siendo escaso. De manera similar, no importa cuánto arte nuevo se produzca, Vincent van Gogh ya no produce más, por lo que sus pinturas tienden a aumentar de precio en lugar de desvalorizarse por la nueva oferta de otros artistas. No obstante, ya se podía anticipar que las piedras Rai ya no eran un buen sistema monetario.

Luego las cosas tomaron un giro más oscuro. Como se describe con más detalle en el artículo del Smithsonian de Dash:

“ Con O’Keefe muerto y los alemanes completamente atrincherados, las cosas empezaron a ir mal para los yapeses después de 1901. Los nuevos gobernantes reclutaron a los isleños para cavar un canal a través del archipiélago y, cuando los yapeses se mostraron reacios, comenzaron a apoderarse de su dinero en piedra, desfigurando las monedas con cruces pintadas de negro y diciendo a sus súbditos que sólo podían redimirse mediante el trabajo. Lo peor de todo es que los alemanes introdujeron una ley que prohibía a los yapeses viajar a más de 200 millas de su isla. Esto puso fin inmediatamente a la extracción de fei, aunque la moneda continuó utilizándose incluso después de que los japoneses se apoderaran de las islas y luego las ocuparan los Estados Unidos en 1945.19 ”

Muchas de las piedras fueron tomadas y utilizadas como anclas improvisadas o materiales de construcción por los invasores japoneses durante la Segunda Guerra Mundial, reduciendo la cantidad de piedras en la isla.

Las piedras Rai fueron una forma notable de dinero mientras duraron porque no tenían otra utilidad práctica más que la estética.

Eran la forma de mostrar y registrar la riqueza, y nada más. En esencia, fue una de las primeras versiones de un libro contable público formal, ya que muchas de las piedras no se movían, y sólo los registros orales (o más tarde, las marcas físicas de los alemanes) dictaban quién las poseía.




PLUMAS

Las tribus de todo el mundo solían utilizar las plumas como objetos similares al dinero. Muchas culturas coleccionaban aves majestuosas como águilas o loros, con plumas inusualmente grandes o hermosas.

A veces tenían un valor más ceremonial, como las plumas de águila utilizadas como tocados entre los líderes tribales. Otras veces se recolectaban de manera más informal, simplemente por su belleza e interés, y luego se usaban ocasionalmente en el comercio.20 Una desventaja de las plumas es que no son muy duraderas; con el tiempo, es fácil desgastar una pluma y arruinarla, especialmente si estás siempre en continuo movimiento.

En las Islas Solomon, los artesanos tribales fabricaban una forma de moneda de plumas en rollos en forma de cinturón. Cada rollo estaría conformado por plumas rojas de cientos de diminutos mieleros escarlatas, junto con savia y otras sustancias. Esto resultó en una forma más duradera y particular de dinero pluma. Sin embargo, debido a su naturaleza, dicha forma de dinero estaba inherentemente limitada en su fungibilidad y liquidez a una jurisdicción pequeña, tanto geográfica como culturalmente.




PERLAS AFRICANAS

Las perlas de intercambio se utilizaron en partes de África occidental como dinero durante muchos siglos, remontándose por lo menos al siglo XIII e incluso antes. Se podrían utilizar varios materiales raros, como el coral, el ámbar y el vidrio. Las perlas de vidrio veneciano llegaron gradualmente al África occidental subsahariana a través del comercio. Una de las primeras referencias documentadas que tenemos al respecto proviene de Ibn Battuta, el famoso viajero marroquí del siglo XIV, cuyos viajes exploratorios lo llevaron por toda África y Asia.

Emil Sandstedt, en su libro Money Dethroned: A Historical Journey citó a Ibn Battuta, con respecto a la observación de Battuta sobre las prácticas monetarias de África Occidental:

“ Un viajero en este país no lleva provisiones, ya sean alimentos o especias, ni oro ni plata. No lleva más que trozos de sal y adornos de vidrio, que la gente llama perlas, y algunos productos aromáticos.21 ”

Estas eran sociedades pastoriles, a menudo en movimiento, y la posibilidad de llevar el dinero en forma de hebras de hermosas perlas era muy útil. Estas perlas mantenían una alta relación entre inventario y flujos porque se conservaban y comercializaban como dinero, aunque eran difíciles de producir con su nivel tecnológico.

Con el tiempo, los europeos comenzaron a viajar y acceder a África occidental con más frecuencia, notaron el uso comercial de las perlas, y las explotaron. Los europeos tenían tecnología para fabricar vidrio y podían producir hermosas perlas con un esfuerzo modesto. Por lo tanto, podrían intercambiar toneladas de estas perlas por mercancías y otros bienes (y desafortunadamente también por esclavos humanos).22

Debido a esta asimetría tecnológica, los europeos devaluaron las perlas de vidrio al aumentar su suministro en toda África Occidental y, en el proceso, extrajeron mucho valor de esas sociedades. Los africanos occidentales siguieron intercambiando bienes locales escasos, desde productos importantes hasta vidas humanas invaluables, por perlas de vidrio que abundaban mucho más de lo que pensaban.23 Como resultado, cambiaron sus objetos reales de valor por objetos falsos de valor falsos. Elegir la moneda equivocada puede tener consecuencias nefastas.

Sin embargo, para los europeos no fue tan fácil como podría sospecharse, porque las preferencias de los africanos por ciertos tipos de perlas cambiaban con el tiempo y las diferentes tribus tenían preferencias diversas. Esto se parecía a la experiencia con las piedras Rai, donde una vez que los nuevos suministros de piedras Rai llegaron más rápido debido a la tecnología industrial, la gente de Yap comenzó a valorar las viejas piedras más que a las nuevas. En este caso, los gustos de África occidental parecieron cambiar en función de la estética y la escasez. Sin embargo, esta práctica también le dió a esa forma de dinero una baja puntuación en cuanto a fungibilidad, lo que redujo su confiabilidad como medio de intercambio. Al igual que las piedras rai, las perlas comerciales no pudieron mantener la alta proporción entre inventarios y flujos frente al progreso tecnológico y, por lo tanto, finalmente fueron desplazadas como dinero.




DINERO DE LA INVASIÓN JAPONESA

Aunque no era dinero mercancía per se, el Japón imperial utilizó una moneda débil para adquirir los bienes y servicios escasos de las regiones sobre las que tenía poder.

Durante la Segunda Guerra Mundial, cuando el Japón imperial invadió regiones de Asia, confiscó divisas fuertes a los locales, y emitió papel moneda especial en su lugar, lo que se conoció como “dinero de invasión”.24 Estos pueblos ocupados se vieron obligados a ahorrar y a utilizar una moneda que no tenía respaldo o escasez de oferta, y que finalmente perdió todo su valor con el tiempo. Esta fue la forma en la que Japón extrajo los ahorros de sus súbditos, y al mismo tiempo, mantuvo temporalmente una unidad contable en esas regiones para que siguieran ocurriendo transacciones económicas.

En menor medida (como lo describiré más adelante en este libro), esto es tristemente lo que sucede hoy en día en muchos países en desarrollo: la gente ahorra constantemente en su moneda fíat local que, generación tras generación, se degrada dramáticamente, y sus ahorros se diluyen desviando el poder de compra hacia los gobernantes y las clases ricas.




GRANO

En la antigua Babilonia, el shekel de plata se utilizaba como unidad monetaria, pero el grano también se utilizaba con frecuencia como forma de pago. Los cereales servidos como alimento básico para la región, a menudo se utilizaron para pagar salarios, y con frecuencia sirvieron como unidad contable para otras transacciones.25

El Código de Hammurabi, que tiene casi cuatro mil años de antigüedad, impuso al grano como moneda de curso legal:

“. Si un vendedor de vino no recibe grano como precio de una bebida, sino que recibe dinero por la gran piedra, o hace más pequeña la medida de bebida por maíz, pedirán cuentas a ese vendedor y lo arrojarán al agua.

111. Si un vendedor de vino da 60 KA de bebida a crédito, en el momento de la vendimia recibirá 50 KA de grano.

114. Si un hombre no mantiene una deuda de grano o dinero contra un hombre, y lo embarga por deudas, por cada embargo pagará un tercio de mana de plata.

115. Si un hombre tiene una deuda de grano o dinero contra un hombre, y lo embarga por deuda, y el embargado muere en la casa del que lo embargó, ese caso no tiene pena.26 ”

La dificultad de usar un producto agrícola como dinero es que la oferta monetaria cambia drásticamente a lo largo del año. La temporada de cosecha genera una gran cantidad de dinero nuevo en cereales, y luego, durante el resto del año, ese suministro de cereales disminuye cuando la gente lo convierte en pan y cerveza. Los agricultores a menudo dependían del crédito para hacer sus pagos, y luego usaban su cosecha (siempre y cuando fuera exitosa) para pagar las deudas contraídas con los acreedores que habían contraído durante las temporadas sin cosecha.

En muchas sociedades como ésta, las malas cosechas podrían significar la ruina financiera para el agricultor. El agricultor y/o sus familiares podrían convertirse en esclavos de las deudas. Sin embargo, varios reyes perdonaban periódicamente las deudas, o instituían limitaciones a los acreedores, ya sea excusando al deudor en ciertos eventos, o limitando la cantidad de servidumbre requerida para pagar las deudas.

“: Si alguien posee un crédito sobre el arrendatario portador de intereses, cuando la tempestad inunda el campo y arrasa la cosecha o la sequía e impide que el trigo germine, el arrendatario no debe ninguna cantidad de trigo dicho año al acreedor del interés, mojará su tablilla y no pagará (en dinero) ningún interés ese año.

27

117: Si un hombre está endeudado y vende a su mujer, hijo o hija, o los obliga a servir, durante tres años trabajarán en la casa de su comprador o amo; al cuarto año se les dará la libertad.28 ”

Babilonia proporcionó uno de los primeros ejemplos conocidos de pesos y medidas formales, dinero mercancía formal, crédito formal escrito, contratos formales de custodia y moneda formal de curso legal. Los reyes establecieron las reglas fundamentales del comercio y abordaron cualquier desequilibrio estructural en el sistema a medida que ocurrieron a lo largo de sus reinados, mientras que los templos sirvieron como sistemas administrativos para que se produjera el comercio formal.




DINERO DE VIDEOJUEGOS

Uno de los resultados fascinantes de los juegos masivos multijugador en línea es que han dado lugar, sin intención, a diversos experimentos económicos. Básicamente, han recreado diversos entornos económicos con nuevos conjuntos de reglas, y esto conduce a casos de estudio sobre aspectos emergentes de las economías.

Un ejemplo bien conocido de esto fue la formación monetaria emergente en el juego en línea Diablo II, un juego de acción y fantasía multijugador extremadamente popular lanzado en el año 2000 que vendió millones de copias (incluso yo lo compré cuando era adolescente). Varias personas han analizado la economía del juego a lo largo de los años, pero fue el autor de 21 Lecciones,29 Gigi, quien atrajo mi atención con un artículo en 2022.30

Diablo II tenía una moneda propia al interior del juego que (como era de esperar en un entorno fantástico) se llamaba “oro”. Sin embargo, el oro fue programado de tal manera que, sin darse cuenta, impidió que se convirtiera en la mejor forma de dinero en el juego. En primer lugar, el oro abundaba en los niveles altos de juego, pero el personaje del juego solo podía llevar una cantidad limitada sobre su persona. En segundo lugar, cada vez que su personaje moría en el juego, usted perdería una parte del oro que llevaba, aunque pudiera recuperar todos los demás elementos. Naturalmente, con estas limitaciones del oro, los jugadores querían almacenar su riqueza en otros objetos valiosos.

Además, debido a que era un juego multijugador con muchos elementos raros (y formas de crear ciertos elementos a partir de otros elementos), los jugadores naturalmente querían intercambiar entre ellos. Había druidas, bárbaros, paladines, hechiceras y otras clases de personajes.

Dentro de esas clases, cada personaje podría personalizarse de manera diferente, con múltiples alternativas potenciales para el desarrollo de habilidades y equipamiento. Por lo tanto, algunos elementos raros que eran útiles para un jugador no lo eran para otro jugador, y como resultado surgió un vibrante comercio económico.

Para que el trueque tuviera éxito, era necesario satisfacer una doble coincidencia de deseos. Si un bárbaro y una hechicera se encuentran para intercambiar artículos, es probable que fracasen en el intercambio. Quizás él quería un hacha poderosa y ella quería un bastón mágico. De los cientos de elementos del juego, ¿cuáles son las posibilidades de que cada uno tenga específicamente lo que el otro quiere?

Para satisfacer esta necesidad, rápidamente surgió entre los jugadores una moneda distinta del “oro” del juego. Naturalmente, algunos artículos son inherentemente más rentables que otros debido a sus características. Los jugadores tenían límites en cuanto a la cantidad de espacio disponible para llevar elementos, y los artículos más grandes ocupaban más espacio. Por tanto, un elemento monetario tenía que ser valioso en relación con la cantidad de espacio que ocupaba. Además, la moneda debía ser universalmente deseada; no podía ser un elemento específico que sólo los bárbaros pudieran usar, sino que tenía que ser algo que la mayoría de las clases pudieran usar.

La respuesta en los primeros años del juego fue que un raro anillo llamado Piedra de Jordania (“SoJ” para abreviar) emergió como la moneda generalizada de Diablo II. El SoJ aumentaba el maná y todas las habilidades del jugador que lo usaba, lo que lo hacía útil para todos, y especialmente para las diversas clases de lanzadores de hechizos para quienes el maná era un recurso particularmente importante. Un SoJ podría ser o no la “mejor” pieza de equipamiento para un personaje determinado, pero cada personaje podría hacer un uso significativo de él, y para algunos personajes era de hecho un artículo de primer nivel. Sin embargo, más allá de su uso, los SoJ obtuvieron una prima monetaria, ya que muchas personas los acumulaban como ahorros y los utilizaban como un bien altamente vendible para el comercio. Ocupaban un mínimo espacio en términos de capacidad de carga de los personajes, lo que les dió una gran densidad de valor. Las armas y equipos raros se denominaban en SoJ; una espada mágica rara podría valer ocho SoJ, y un arco mágico poco común podría valer cinco SoJ.

Por lo tanto, una hechicera podría adquirir algunos objetos raros en sus viajes y venderlos a otros jugadores por SoJ, que ella conservaría. Si un día conoce a un bárbaro que tiene el raro bastón mágico que ella quiere, podría cambiar los SoJ por el bastón. El bárbaro podría eventualmente encontrar a alguien que tenga el hacha poderosa que quiere y cambiar los SoJ por ella. Eso es mucho más fácil que intentar concertar un intercambio directo de un bastón mágico por un hacha poderosa.

Los SoJ surgieron naturalmente como moneda porque tenían las mejores características de dinero entre los elementos del juego. No estaban destinados a ser utilizados como dinero por los desarrolladores del juego, y no es como si los jugadores se hubiesen reunido un día y los eligieran arbitrariamente. A través de un rápido análisis e iteración, simplemente surgió entre millones de jugadores que los SoJ eran el mejor dinero del juego. Y una vez que se convirtieron en el dinero del juego, los SoJ alcanzaron la liquidez que otros artículos no tenían. Mucha gente los usaba como ahorros y mucha gente los aceptaba, por lo que su vendibilidad era mayor que la de otros artículos. La mayoría de los jugadores no podrían citar “La riqueza de las naciones” o literatura económica similar para su razonamiento; simplemente entendieron intuitivamente que tener dinero en el juego era útil para resolver el problema del trueque en un mundo sin crédito, y que los artículos raros, pequeños y muy útiles eran ideales para ello.

El único defecto de los SoJ es que eran bastante valiosos y no divisibles. Entonces, también hubo artículos llamados “calaveras perfectas” que surgieron como dinero menor. Eran pequeños y muy útiles, pero no tan raros. Se podrían intercambiar cinco cráneos perfectos por un SoJ, y se podría intercambiar un número variable de SoJ por distintas armas y equipos mágicos legendarios. En otras palabras, los SoJ eran como billetes para grandes compras, y las calaveras perfectas eran como monedas para pequeñas compras o para el cambio.

Finalmente, los jugadores encontraron errores en el juego que les permitieron duplicar los SoJ, por lo que los SoJ comenzaron a inundar el mercado y a devaluarse. Los desarrolladores del juego intentaron identificar los errores y eliminar elementos duplicados, por lo que los jugadores abrían el juego y encontraban que algunos de sus SoJ habían desaparecido. Los SoJ dejaron de ser dinero bueno en ese punto, al igual que muchas monedas mercancía quedaron obsoletas debido a los avances tecnológicos. La “tecnología” de la duplicación convirtió a los SoJ en dinero malo.

Cuando salió la expansión de Diablo II, los desarrolladores del juego introdujeron elementos adicionales, incluyendo las runas. Las runas podrían insertarse en el equipamiento para hacerlo más poderoso y podrían combinarse para crear objetos completamente nuevos. Las runas eran pequeñas, valiosas y muy útiles, y había diferentes tipos con diferentes rarezas, que en la práctica podían servir como billetes de diferentes denominaciones. A partir de ese momento surgieron naturalmente como dinero en el juego debido a su alto grado de vendibilidad.

Este caso de estudio (y otros similares) es básicamente un ejemplo acelerado de cómo una moneda puede surgir naturalmente en una sociedad gracias a sus características que lo convierten en el bien más vendible, y luego caer en desgracia a medida que cambian las condiciones.
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Cómo ganó el oro la guerra de las materias primas

Los capítulos anteriores mostraron cómo la naturaleza controla el libro contable en cualquier sociedad que utiliza dinero mercancía. La naturaleza establece los límites de lo complejo para ganar dinero y, por tanto, de su resistencia a la degradación. Entre los participantes que tienen un desarrollo tecnológico similar, nadie puede engañar al libro contable. Todos deben realizar una cantidad de trabajo similar para crear nuevas unidades de dinero.

Sin embargo, cuando una sociedad industrializada se encuentra con una sociedad preindustrializada, la sociedad industrializada controla efectivamente el libro contable de la sociedad preindustrializada. Tienen la capacidad tecnológica para diluir el dinero mercancía que utiliza la sociedad preindustrializada, mientras que lo contrario no es cierto. Se requiere tiempo para comprender esta capacidad en la sociedad preindustrializada, lo que desafortunadamente le da tiempo a la sociedad industrializada para explotar la sociedad preindustrializada por sus valiosos recursos.

Por lo tanto, el éxito o el fracaso de las diversas monedas mercancía tiene un filtro natural: las monedas menos escasas desaparecen gradualmente y las monedas más escasas permanecen. A medida que los diferentes grupos humanos del mundo se encontraron en el tiempo, el número de monedas mercancía en uso se redujo a unas pocas.

Acumular riqueza en una forma no muy conveniente de dinero, y no poder medir o comprender adecuadamente el crecimiento de la oferta del dinero que se utiliza, puede tener consecuencias nefastas a nivel individual o como sociedad. Desafortunadamente, este problema se extiende también a los billetes físicos y a los sistemas de contabilidad electrónica y, de hecho, esas tecnologías lo amplifican; este problema se describe más adelante en este libro. Después de miles de años, sólo dos materias primas superaron a todas las demás en términos de mantener sus atributos monetarios en múltiples geografías: el oro y la plata. Sólo ellos fueron capaces de retener una relación inventario a flujo lo suficientemente alta como para servir como moneda y mantener una prima monetaria, a pesar de que las civilizaciones mejoraron constantemente sus capacidades tecnológicas en todo el mundo a lo largo de los siglos.1

Los humanos descubrieron cómo fabricar o adquirir básicamente todas las perlas, conchas, piedras, plumas, sal, pieles, ganado, granos y metales industriales que necesitamos con herramientas mejoradas, por lo que redujeron sus proporciones de inventario a flujo, y todas quedaron en desuso como dinero. Sin embargo, a pesar de todo nuestro progreso tecnológico, todavía no podemos reducir las proporciones entre existencias y flujos de oro y plata en ningún grado significativo, excepto en raros casos en los que el mundo industrializado encontró nuevos continentes no explotados de los cuales extraerlos, o inventó nuevas técnicas como el proceso de extracción de oro con cianuro.2 El oro ha mantenido una relación de inventario a flujo de entre 25x y 100x a lo largo de la historia moderna, con un promedio generalmente alrededor de 50x o más, y cayendo brevemente a no menos de 16x durante la Fiebre del Oro a mediados del siglo XIX.3 En otras palabras, aparte del descubrimiento de nuevos continentes u otros eventos especiales, históricamente no podemos aumentar la oferta de oro en más de un 2% anual de manera sostenida, incluso cuando el precio sube más de diez veces como lo hizo en la década de 1970.4 La plata generalmente tiene una relación de inventario aflujo de 10 veces o más, que sigue siendo bastante alta.

La mayoría de los demás productos básicos tienen una relación existencia a flujo inferior a 1 o 2. Incluso los elementos más raros, como el platino y el rodio, tienen relaciones de existencia a flujo bastante bajas debido a la rapidez con la que la industria los consume.

La humanidad ha mejorado en la extracción de oro gracias a las nuevas tecnologías, pero es intrínsecamente raro y ya hemos aprovechado los depósitos superficiales más accesibles. Sólo quedan los depósitos profundos y de acceso complejo, lo que actúa como un desafío continuo a nuestro progreso tecnológico. Algún día podríamos romper este ciclo con la minería de asteroides usando drones, o la minería en aguas profundas, o algún adelanto tecnológico similar al de la ciencia ficción, pero hasta que llegue ese día, el oro conservará su alta relación entre existencias y flujos. Esos entornos son tan inhóspitos que el gasto para adquirir oro en ellos probablemente será extremadamente alto.

Básicamente, siempre que cualquier dinero mercancía se encontraba con el oro y la plata en la competencia por el dinero, siempre eran el oro y la plata los que ganaban. Otras materias primas podían seguir siendo dinero durante un tiempo en regiones específicas, pero el oro y la plata demostraron su capacidad para competir globalmente como dinero y salir triunfante. Esto se debe a que siempre que civilizaciones y dinero se encontraban, los poseedores de oro y plata tenían suficiente capacidad tecnológica para devaluar otras formas de dinero, pero los poseedores de conchas, perlas, ganado, sal, telas y metales menores no podían devaluar el oro y plata.


MONEDAS DE METALES PRECIOSOS

Las autoridades mejoraron aún más el oro y la plata como dinero mediante la creación de unidades estándar, generalmente en forma de monedas. La acuñación de monedas de metales preciosos surgió en muchas regiones, siendo Lidia (actualmente Turquía) una de las primeras civilizaciones conocidas en producirlas, allá por el siglo VI A.C.

La ventaja de las monedas emitidas por alguna autoridad ampliamente reconocida (que en ese momento normalmente sería un reino o imperio) es que pueden estandarizar unidades en términos de tamaño, peso y finura, lo que hace que el comercio sea más fácil de establecer. Se tendrían que pesar cantidades arbitrarias de oro y plata para que el metal pudiera usarse en transacciones individuales, mientras que los tamaños unitarios estandarizados eliminan ese paso en el proceso de transacción. La cara de un emperador estampada en la moneda, quizás también con labrados en los bordes para evitar el desgaste del metal, añade verificabilidad con respecto a la calidad y el contenido de la moneda. Incluso hoy en día, si compra monedas soberanas modernas de oro, como las American Eagles de Estados Unidos, tendrá que pagar una prima por onza en relación con una porción mayor de oro, y la gente lo hace porque sabe que está adquiriendo oro real y saben que pueden venderlos fácilmente en el futuro.

Adicionalmente, un reino normalmente asignaría estatus de curso legal a dichas monedas, y se comercializarían algo por encima de su contenido de metal puro y por encima del valor de monedas extranjeras similares en su jurisdicción debido a que tienen esta aceptación y liquidez aseguradas. En otras palabras, podemos pensar que las monedas de metales preciosos de curso legal tienen tres niveles de valor. La primera capa de valor es el contenido del metal precioso. La segunda capa de valor es la prima de verificación y conveniencia que proporciona la moneda en comparación con los trozos de metal en bruto, que se aplica tanto a las monedas nacionales como a las extranjeras. La tercera capa de valor es una prima de liquidez que solo tienen las monedas nacionales debido a su amplia (y a menudo obligatoria) aceptación y reconocimiento por parte de los comerciantes de la jurisdicción como moneda de curso legal. Los salarios y los precios denominados en unidades acuñadas tendían a ser “inelásticos”, lo que significa que tardaban un tiempo en cambiar en toda la sociedad, incluso si la oferta de metales preciosos o de monedas variaba en el corto plazo.

Estos niveles de valor fueron abusados repetidamente a lo largo de los siglos. Los gobiernos, al ver que sus presupuestos no podían equilibrarse debido a la guerra, la codicia o la mala gestión, eventualmente cederían a la tentación del deterioro monetario. Por ejemplo, un rey puede recaudar 1.000 monedas de oro puro en impuestos, fundirlas y hacer nuevas monedas que sean cada una de ellas 90% de oro (y 10% de algún metal de relleno barato) y devolver 1.111 monedas de oro a la economía con la misma cantidad total de oro. A la mayoría de la gente le parecerán que las monedas están inalteradas; los salarios y los precios cambian muy lentamente; y el rey puede incluso obligarlos a ser aceptados en su unidad de cuenta anterior, por ejemplo determinando la unidad en la que paga a sus soldados. Años más tarde, si el rey todavía tiene déficit, podría volver a fundir los ingresos fiscales entrantes y convertirlos en un 80% en oro y gastar 1.250 de ellos en la economía. Y si eso todavía no fuera suficiente, él (o sus sucesores) podrían reducirlos al 70% de oro, y así sucesivamente.

Al principio, estas monedas de oro al 90% ligeramente degradadas a menudo serían aceptadas por el valor nominal que tenían anteriormente, especialmente si se hacían cumplir mediante decreto legal. Esto se debe a que la unidad misma está parcialmente abstraída del metal subyacente.5 A medida que las monedas circularon más tiempo en mayores cantidades debido a la dilución, era obvio y mucho más difícil reforzar su valor anterior. Los precios subían y los salarios y ahorros de las personas perderían valor, ya que pagarían impuestos sobre sus ahorros con dinero más puro y mientras reciben sus ingresos con el dinero recientemente devaluado.

Los salarios aumentaban con el tiempo a medida que la gente necesitaba más monedas para pagar sus gastos. Los comerciantes intentaban conservar las monedas de oro más puro y vender las monedas de oro diluidas, y así se debilitaba la fungibilidad de toda la base monetaria, ya que las monedas no estaban estandarizadas en ese momento. Los comerciantes extranjeros, fuera de la jurisdicción del gobierno que acuñaban las monedas, se apresuraban a exigir precios más altos en estas monedas degradadas de oro a cambio de sus bienes y servicios, valorándolas estrictamente por su contenido de metal. Las monedas más puras eventualmente salían de circulación, debido a que el rey las recuperaba con los impuestos, que la gente las acaparaba, o que los comerciantes extranjeros las sacaban de la jurisdicción.

Degradar monedas normalmente tomaba años, incluso décadas. El denario de plata romano, por ejemplo, se introdujo como una pequeña moneda de plata con una pureza superior al 95% en el año 211 A.C. Luego se redujo de tamaño pero su composición permaneció por encima del 95% de plata. Brevemente, bajo el reinado de Tiberio, su pureza aumentó, pero alrededor del 64 D.C. disminuyó aún más en tamaño y tenía menos del 94% de plata. Luego permaneció con el mismo tamaño durante siglos, pero gradualmente disminuyó su pureza en algunos puntos porcentuales aquí y allá. Al final comenzó a caer rápidamente y en el año 274 sólo tenía alrededor del 5% de plata. Varios salarios, incluidos los pagados por el gobierno, no cambiarían inmediatamente para ajustar al denario ligeramente degradado, por lo que el emperador obtenía mayor valor por su plata cuando iniciaba una devaluación.6 Con el tiempo, y una mayor oferta de monedas en el mercado, los precios eventualmente subieron y los soldados exigieron salarios más altos.

Eventualmente, en todo el mundo, las mejoras en la banca, que se describen más adelante en este libro, redujeron la necesidad de monedas y mejoraron la limitada divisibilidad del oro. La gente podía depositar su oro en los bancos y recibir créditos en papel que representaban derechos redimibles sobre ese oro. Los bancos, sabiendo que no todos canjearían su oro a la vez, emitieron más derechos que el oro que tenían, comenzando la práctica de la banca de reserva fraccionaria.7 Luego, con el tiempo, el sistema bancario se consolidó como banco central en varios países con trozos de papel a nivel nacional que representan un recibo sobre una cierta cantidad de oro.8

Durante esa era, desde finales del siglo XIX hasta principios del siglo XX, el oro finalmente venció a la plata en términos de su uso como dinero. La plata perdió parte de su prima monetaria y, por lo tanto, se devaluó en relación con el oro, comparado con los miles de años anteriores.

En su libro Globalizing Capital: A History of the International Monetary System, Barry Eichengreen explica por qué el patrón oro prevaleció sobre la plata: fue principalmente un accidente. Según él en 1717, el Maestro de la Casa de la Moneda de Inglaterra (que no era otro que el propio Sir Isaac Newton) fijó muy baja la proporción oficial de plata y oro.9 Como resultado, la mayoría de las monedas de plata salieron de circulación y el oro pasó a ser la moneda prevalente del reino.10 Luego, cuando el Reino Unido se consolidó como el imperio más fuerte en el siglo XIX, los efectos de red del patrón oro, en lugar del patrón plata, se extendieron por todo el mundo, y la mayoría de los países dejaron sus monedas bajo el patrón oro. Los países que se apegaron al patrón plata durante mucho tiempo, como India y China, vieron su moneda debilitarse a medida que la demanda de plata cayó en América del Norte y Europa.

Por otro lado, Saifedean Ammous, en su libro The Bitcoin Standard, enfatiza la divisibilidad mejorada del oro debido a la tecnología bancaria.11 Como se mencionó anteriormente, el oro obtiene una puntuación igual o superior a la plata en la mayoría de los atributos del dinero, excepto en la divisibilidad. La plata es mejor que el oro en términos de divisibilidad, lo que hizo que la plata fuera la moneda cotidiana durante miles de años, mientras que el oro era utilizado principalmente por reyes, comerciantes y órdenes religiosas. La tecnología de los sistemas bancarios y los billetes de papel de diversas denominaciones respaldados por el oro mejoraron su divisibilidad. Y posteriormente, además de intercambiar papel, la gente llegaría a “enviar” dinero a través de líneas de telecomunicaciones a otras partes del mundo, utilizando los bancos y sus libros contables como intermediarios y custodios. Éste era el patrón oro: el respaldo del papel moneda y de los sistemas de comunicación financiera con el oro. Había menos razones para usar la plata en ese momento, ya que el oro era el metal más escaso y duradero, con una mayor relación inventario a flujo, y ahora básicamente tan divisible como la plata gracias a esta abstracción de segundo nivel.

Creo que hay un elemento de verdad en ambas explicaciones, aunque considero que la explicación de Ammous es más completa, comenzando con un axioma más profundo sobre la naturaleza del dinero. Los billetes hicieron que el oro fuera más divisible y, por lo tanto, la moneda más dura ganó con el tiempo, pero los efectos de red de las decisiones políticas pueden afectar la oportunidad y el alcance geográfico de este tipo de cambios.

Incluso después de que el sistema bancario mundial desmonetizara tanto el oro como la plata en la segunda mitad del siglo XX, el oro mantuvo su prima monetaria sobre la plata como forma ideal de ahorro. El oro solía negociarse de 10 a 16 veces el valor de la plata durante miles de años en múltiples geografías.12 Sin embargo, durante el siglo pasado, la relación promedio de precios entre el oro y la plata ha sido de aproximadamente 50 veces. La plata perdió estructuralmente gran parte de su valor histórico de prima monetaria en relación con el oro poco después de la introducción y despliegue de los libros contables bancarios conectados por sistemas de telecomunicaciones intercontinentales en la década de 1860, y no creo que haya sido una coincidencia
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A medida que el oro y la plata dejaron de utilizarse como medio de intercambio, la divisibilidad superior de la plata se volvió casi irrelevante. Las propiedades del oro como metal más escaso y duradero con una relación de inventario a flujo más alta se convirtieron en los atributos más relevantes para el ahorro y, por lo tanto, el oro probablemente absorbió parte de la prima monetaria de la plata. Los bancos centrales de todo el mundo todavía mantienen oro en sus bóvedas y muchos de ellos todavía compran más oro cada año como parte de sus reservas de divisas. Las tenencias a esa escala involucran cientos (o incluso miles) de toneladas y, por lo tanto, el valor mucho más denso del oro que el de la plata resulta útil para estos grandes ahorradores a largo plazo. Por lo tanto, aunque la moneda emitida por el gobierno ya no está respaldada por una cantidad específica de oro, este sigue siendo un elemento indirecto e importante del sistema monetario global como activo de reserva de los bancos centrales. No existe ningún producto natural mejor para reemplazarlo.

Si la mejor forma de dinero tiene una restricción inherente (como la divisibilidad limitada del oro), entonces se permite que coexistan múltiples tipos de moneda. Los estándares bimetálicos e incluso trimetalicos fueron necesarios durante largos períodos de tiempo para solucionar las limitaciones de divisibilidad del oro. Por otro lado, si la mejor forma de dinero no tiene una limitación, entonces el mejor dinero tiende a volverse dominante y desplazar a todos los demás. Como ya no se utiliza ampliamente el oro ni la plata como medio de intercambio, pero ambos siguen utilizándose como depósito de valor a largo plazo, el oro es la opción más atractiva para la mayoría de los grandes tenedores debido a su mayor durabilidad y mejor relación entre existencias y flujos, y mayor valor por masa y volumen.

A día de hoy, tanto el oro como la plata mantienen un importante grado de reconocimiento monetario a nivel mundial. Si bien no es ampliamente aceptado para pagos, si llevara algunas monedas o joyas de oro a casi cualquier país del mundo, podría encontrar sin mucha dificultad un distribuidor o comerciante que me las comprara en moneda local a un precio de mercado razonable. El oro físico en forma de moneda, lingote o joyería sigue siendo una de las mejores formas que las personas tienen a su disposición si desean preservar valor en un activo al portador denso, líquido, y fungible sin riesgo de contraparte.
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Una teoría unificada del dinero

Las descripciones sobre la definición y el origen del dinero tienden a separarse principalmente en dos campos económicos, con varios subcampos a su alrededor.

Un campo primario es la teoría del dinero como mercancía, y en el campo opuesto está la teoría del dinero como crédito. Los capítulos anteriores de este libro hicieron referencia a ambas, y este capítulo analiza más específicamente cómo se pueden conciliar las dos teorías.

En la literatura económica occidental, la teoría del dinero como mercancía se remonta a la política de Aristóteles en la antigua Grecia; fue desarrollado y popularizado en La riqueza de las naciones de Adam Smith en 1776; y luego fue desarrollado con más detalle por Carl Menger, Ludwig von Mises y otros economistas que formaron la base de la escuela austriaca de economía en los siglos XIX y XX. El concepto principal presentado por esta teoría del dinero es que el trueque es ineficiente debido a la necesidad de satisfacer la doble coincidencia de deseos y, por lo tanto, un bien altamente vendible y resistente a la devaluación (por ejemplo, el oro o la plata) que surge naturalmente en una sociedad como un bien, unidad de cuenta, medio de intercambio y depósito de valor para reducir las fricciones en el comercio. En su libro Principios de Economía, Carl Menger argumentó:

“ El dinero no es una invención del estado. No es producto de un acto legislativo. Ni siquiera la sanción de la autoridad política es necesaria para su existencia. Ciertas mercancías llegaron a ser dinero de forma bastante natural, como resultado de las relaciones económicas que eran independientes del poder del Estado.1 ”

La teoría del crédito del dinero es más reciente en términos de una exposición completa, se remonta a Henry Dunning Macleod y Georg Friedrich Knapp en la segunda mitad del siglo XIX, y a menudo se presenta como contraposición a la teoría del dinero como mercancía. Alfred Mitchell-Innes elaboró de manera concisa esta teoría del dinero a principios del siglo XX, John Maynard Keynes fue influenciado por esta teoría y la incorporó a sus prescripciones económicas.2 La teoría monetaria moderna, formulada por Abba Lerner en la década de 1940,3 y revitalizada en la década de 1990 por economistas como Warren Mosler, Bill Mitchell y Larry Randall Wray ampliaron aún más esta forma de pensar.4 A esto le siguió la popularidad de los escritos del antropólogo David Graeber sobre la historia de la deuda, que en general adopta una visión favorable sobre la teoría del crédito en relación con la teoría del dinero mercancía. El tema clave de la teoría del crédito como dinero es que el crédito es el núcleo de lo que es el dinero, en lugar de que las mercancías sean el eje fundamental. En “La teoría del crédito del dinero”, el segundo de sus influyentes ensayos de la década de 1910, Alfred Mitchell-Innes resumió:
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