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El dinero: una institucion de mercado

El punto de partida de la Teoria Monetaria Moderna es su vi-
sion sobre el origen y la naturaleza del dinero. Frente a la tradi-
cion economica clasica que describia el dinero como un activo,
generalmente aceptado, que surgia en sociedad para solventar
los inconvenientes del trueque y, a su vez, que consideraba el
crédito como un instrumento exclusivamente concebido para
economizar el uso del dinero, los neochartalistas de la TMM
prefieren caracterizar el dinero como un crédito y, mas en con-
creto, como un crédito que habilita a su portador a saldar sus
deudas tributarias con el Estado (Mitchell Innes 1914). Segin ya
expusimos en la introduccion, para el chartalismo todo medio
de intercambio es un activo financiero, incluso aquellos activos
reales que actiian como moneda. Por consiguiente, para la TMM
no solo es falso que el crédito surja con posterioridad al dinero,
sino que llega al extremo de postular que el dinero es siempre un
pasivo financiero del Estado.

Las criticas que dirige la TMM contra la teoria tradicional
sobre el origen del dinero son de dos tipos: criticas desde el am-
bito de la teoria econémica y criticas desde el ambito de la histo-
ria econémica.

En cuanto a las criticas teodricas, la TMM considera que la
explicacion ortodoxa sobre el origen del dinero incurre en dos
argumentos circulares: el problema de identificacién y el pro-
blema de la eleccion espontanea (Tcherneva 2006). El primero
de ellos reza lo siguiente: supuestamente, el dinero emerge para
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reducir los costes de transaccion propios del trueque; sin em-
bargo, los costes de transaccion vinculados a identificar qué bien
permite reducir mas eficientemente los costes de transaccion
del trueque también son muy elevados. Por tanto, aquel bien
que actia como dinero sé6lo puede reducir los costes de transac-
cion de los intercambios una vez se ha empezado a emplear
como dinero: no puede explicarse el origen del dinero como par-
te de un proceso para reducir costes de transaccion si esos costes
solo se reducen después de haber surgido el dinero. En cuanto al
problema de la eleccion espontanea, basicamente se refiere al
error de explicar que un bien se utilice como depoésito de valor
por tratarse de un medio general de intercambio y que, a su vez,
se pretenda explicar que un bien se utilice como medio general
de intercambio porque se ha convertido en depoésito de valor:
esto significa, a juicio de la TMM, que los defensores de la teoria
tradicional del origen del dinero postulan que no existe ninguna
propiedad esencial que explique la eleccion de un bien como di-
nero —en sus distintas funciones— y, por tanto, solo estan afir-
mando que el bien empleado como dinero se escoge espontanea
y aleatoriamente dentro del mercado.

En cuanto a las criticas historicas, la TMM denuncia que la
narrativa ortodoxa sobre el origen del dinero carece de base em-
pirica. Primero, jamas ha existido una sociedad que interna-
mente haya practicado el trueque (y, por tanto, el dinero no ha-
bra podido surgir para solventar los problemas del trueque):

La obra antropoldgica definitiva acerca del trueque, escrita por
Caroline Humphrey de Cambridge, no puede ser mas explicita en
sus conclusiones: «Nunca se ha hallado un solo ejemplo de econo-
mia basada en el trueque puro y simple, y mucho menos de socie-
dad donde el dinero haya emergido a partir de él; toda la etnogra-
fia disponible sugiere que jamas ha existido tal cosa» (Graeber
2011, p. 29).

Segundo, histéricamente no ha sido el crédito el que ha sur-
gido a partir del dinero, sino el dinero a partir del crédito. En
concreto, el dinero no surge como un medio de intercambio
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aceptado de forma general que minimice los costes de transac-
cion del trueque, sino como una unidad de cuenta para registrar
las deudas, especialmente las tributarias:

La vision heterodoxa sobre el origen del dinero ubica su surgi-
miento en las relaciones de crédito y deuda en las que el dinero se
convierte en el numerario que actia como unidad de cuenta. A su
vez, algunos de los defensores de esta vision heterodoxa retrotraen
esas deudas a los Wergeld tribales [ pagos compensatorios a las
victimas] diseniados para evitar las venganzas. Las sanciones del
Wergeld eran pagaderas directamente a las victimas y a sus fami-
lias, y eran establecidas socialmente en asambleas puiblicas. Dé-
monos cuenta que esas sanciones no eran pagaderas en una uni-
dad de cuenta determinada, sino en algin objeto que era de
utilidad para la victima y que el delincuente podia conseguir de
manera mas o menos accesible. Poco a poco, estas sanciones fue-
ron convirtiéndose en pagos adeudados a la autoridad. Los diez-
mos y tributos reemplazaron al Wergeld, siendo posible imponer,
por cualquier motivo, sanciones derivadas de «ataques contra la
sociedad» que fueran pagaderas al soberano. Finalmente, los im-
puestos reemplazaron a la mayoria de tasas, sanciones y tributos.
(Wray 2010).

Particularmente ilustrativo les resulta el caso de Mesopota-
mia, donde los templos y palacios estandarizaron el uso de la
plata (y de la cebada) como unidad de cuenta para su propia
contabilidad y para exigir los tributos a los ciudadanos:

Los templos y palacios de Mesopotamia poseian su propia tie-
rra, sus propias cabezas de ganado y sus propios trabajadores, lo
que les permitia ser autosuficientes. La gran escala y especializa-
cion de los trabajos desempenados en su interior los obligo a desa-
rrollar la contabilidad como un mecanismo para planificar y regu-
lar sus actividades econémicas. Y la contabilidad requeria del
dinero como patrén monetario (en el que expresar los precios) y
como un medio para cuantificar y compensar las deudas entre los
diversos departamentos del templo o las diversas familias del pala-
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cio, asi como sus deudas con el resto de la economia (Hudson
2004, pp. 110-111).

Solo después de que los templos y palacios escogieran la pla-
ta como unidad de cuenta para las deudas tributarias, los pre-
cios del resto de la economia comenzaron a expresarse en plata
y ésta pudo pasar a usarse como medio de intercambio genera-
lizado:

El uso de la plata como medio de intercambio deriva de su uso
como unidad de cuenta. Esto es lo que la dot6 de un caracter gene-
ral por encima de cualquier otra mercancia. En la medida en que la
plata se extendi6 al resto de la economia como resultado del proce-
so de planificacion de templos y palacios, los defensores de la teo-
ria estatal sobre el origen del dinero sefialaran que esas institucio-
nes publicas fueron las garantes tltimas del valor de la plata, al
aceptarla como medio para saldar las obligaciones financieras de
las que eran acreedores (Hudson 2004, pp. 115).

En suma, la TMM traslada al &mbito econémico-monetario el
debate entre primitivistas y modernistas que ya venia desarro-
llandose en el ambito histérico-antropolégico desde mediados
del siglo X1X (para un excelente resumen de ambas visiones desde
una postura abiertamente critica con el primitivismo, puede leer-
se a Alberto Gonzalez [2016]): a saber, é¢podemos analizar las so-
ciedades primitivas desde la 6ptica y la racionalidad actual (rela-
ciones sociales basadas en la logica individual del animo de lucro
y, por tanto, en la biisqueda de mecanismos que, como el dinero,
minimicen los costes de transaccion de los intercambios) o, por el
contrario, debemos entenderlas en su contexto histoérico e institu-
cional, radicalmente distinto del nuestro (relaciones sociales ba-
sadas en la redistribucion y la reciprocidad y, por tanto, donde no
habia necesidad colectiva de descubrir mecanismos que minimi-
zaran los costes de transaccion de unos inexistentes intercambios
lucrativos individuales). Evidentemente, la TMM se suma a la te-
sis primitivista de que no podemos trasladar las categorias econo-
micas actuales al comportamiento de las sociedades primitivas.
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Frente a la aparentemente inexistente base teérica y empiri-
ca de la vision ortodoxa sobre el origen del dinero, la TMM pro-
pone otro modelo para explicar su emergencia: el llamado «mo-
delo del gobernador hipotético» (Wray 1998, pp. 54-57).
Imaginemos que un imperio conquista a una tribu de indigenas
que todavia no han comenzado a utilizar el dinero y que, acto
seguido, se nombra a una gobernadora empenada en lograr que
esos indigenas se habitien al uso de un medio general de inter-
cambio. Para conseguirlo, la gobernadora sélo tendria que im-
ponerles la obligaciéon de que cada cierto tiempo le abonaran
impuestos en algtn tipo de bien que ella escogiera (por ejemplo,
cacao): en tal caso, dado que todos los indigenas estarian siem-
pre dispuestos a comprar ciertas cantidades de esa mercancia
para poder pagar sus tributos, ésta (el cacao) también empezaria
a utilizarse en las transacciones privadas como medio de inter-
cambio. De este modo, la gobernadora habria conseguido impo-
ner desde arriba el uso generalizado del dinero.

En puridad, si bien muchos economistas de la TMM consi-
deran que el dinero historicamente si se desarroll6 a partir de la
imposicion de deudas tributarias con el Estado, no es impres-
cindible que haya sucedido para que el resto de sus plantea-
mientos tedricos —que seran estudiados en los préximos capitu-
los— sean ciertos. Para que el analisis monetario de la TMM
resulte verosimil sélo se requiere de entrada que el dinero pueda
haberse creado a partir de obligaciones tributaras, no que sélo
pueda haberse creado asi. Es decir, la TMM no necesita probar
que las obligaciones tributarias son una condicién necesaria
para la emergencia del dinero: le basta con demostrar que cons-
tituyen una condicion suficiente (Wray y Tymoigne 2013).

Por nuestra parte, dedicaremos este capitulo a reelaborar la
teoria tradicional sobre el origen evolutivo del dinero para in-
cluir la presencia de intercambios a crédito junto al trueque: de
esta manera, mostraremos que las criticas neochartalistas a esta
teoria carecen de base y que la controverida evidencia historica
presentada por la TMM, aun cuando resultara rigurosa y no ses-
gada, es del todo compatible con ella. O dicho de otro modo, en
el presente capitulo expondremos por qué el dinero si ha surgi-
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do histéricamente como sostienen la inmensa mayoria de eco-
nomistas y, por tanto, por qué las obligaciones tributarias no
son una condicion necesaria para la emergencia de dinero. Sera
en el siguiente capitulo cuando, ademas, expondremos por qué
las obligaciones tributarias tampoco constituyen una condicion
suficiente, es decir, por qué en ultima instancia todo medio de
cambio —incluida la moneda fiat— necesita ser validada des-
centralizadamente por el mercado.

La teoria sobre el origen evolutivo del dinero

La teoria sobre el origen evolutivo del dinero fue desarrollada en
su forma mas refinada por el economista austriaco Carl Menger
en su libro El dinero (1909). Dandole a la teoria mengeriana una
relectura actualizada, podriamos sintetizarla del siguiente
modo.

En una comunidad donde el trabajo esta total o parcial-
mente dividido, resulta necesario distribuir el excedente de
produccion entre sus miembros. Al respecto, existen dos opcio-
nes extremas: que la distribucidon se efectiie de un modo cen-
tralizado (una autoridad central decide quién se queda con
cada porcion del excedente) o de un modo descentralizado
(cada individuo intercambia su excedente productivo con el de
otros individuos); a su vez, la distribucion descentralizada pue-
de tener como objetivo maximizar el lucro monetario o, en
cambio, alcanzar otros fines no lucrativos fuera del mercado
tales como ayudar al pr6jimo, crear y reforzar las relaciones so-
ciales u obtener algunos bienes de la contraparte. La antropo-
logia de corte primitivista suele denominar al primer tipo de
distribucion de los bienes «redistribucion», al segundo «inter-
cambio de mercado» y al tercero «reciprocidad» (Polanyi 1977,
pp. 38-42).

Asi las cosas, dentro de una comunidad donde parte del ex-
cedente productivo se distribuya de manera descentralizada y
donde todavia no haya aparecido una unidad monetaria co-
mun, s6lo habra una forma de intercambiar esa parte del exce-



El dinero: una institucién de mercado - 31

dente: los intercambios por reciprocidad. La antropologia de
corte primitivista suele, a su vez, distinguir entre tres tipos de
reciprocidad: reciprocidad generalizada, reciprocidad equili-
brada y reciprocidad negativa (Sahlins 1972, pp. 193-196). La
reciprocidad generalizada es aquella transferencia unilateral
de bienes o servicios que, en principio, se realiza sin esperar
nada a cambio de la otra parte: seria un regalo puro y desinte-
resado. La reciprocidad equilibrada se refiere al trueque de bie-
nes y servicios por ambas partes: cada una de ellas da con la
expectativa de recibir algo de la otra y, si una de las dos partes
se niega a cumplir, la otra tampoco lo hara. Finalmente, en la
reciprocidad negativa, cada parte trata de maximizar lo que
obtiene a costa de la otra parte: el intercambio no es percibido
como equitativo, sino como una forma de aprovecharse de la
contraparte.”

La reciprocidad generalizada es un intercambio que tipica-
mente ocurre dentro de una familia, pero no entre familias den-
tro de una misma tribu (Kelly 2013, capitulo 6). Los intercam-
bios entre familias, pues, se articulaban o mediante reciprocidad
equilibrada o mediante reciprocidad negativa. Ambas formas de
intercambio integran lo que los economistas suelen denominar
«trueque»: el intercambio de un bien o servicio por otro bien o
servicio. Sin embargo, muchos economistas no suele distinguir

2. Huelga decir que la linea de separacion entre la «reciprocidad equili-
brada» o la «reciprocidad negativa» y el intercambio no monetario de merca-
do dista de ser tan nitida como Polanyi y sus discipulos pretenden mostrar:
todas ellas se realizan con un cierto 4nimo de lucro. Incluso la reciprocidad
generalizada podria entenderse como un intercambio dirigido a generar, en
beneficio propio, ciertas reacciones en la contraparte, como pueden ser el
agradecimiento, el sentimiento de deuda o la admiracion (ésta es precisamen-
te la tesis evolutiva detras del altruismo reciproco: reforzar la cooperaciéon
[Trivers 1971]). Justamente por todo ello, la visién polanyista de que el hom-
bre primitivo no estaba embebido en una mentalidad de mercado moderna
resulta, en el mejor de los casos, dificilmente falsable: que en la antigiiedad el
tnico motivo de la accién humana no fuera el lucro no significa que éste no
poseyera un peso significativo incluso alli donde no era directamente observa-
ble ni, tampoco, que en la actualidad el inico motivo de toda accion humana
sea el lucro (Snell 1991).
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ulteriormente entre las dos posibles opciones de articular un
trueque, a saber, o mediante un intercambio simultaneo o me-
diante un intercambio aplazado:

En equilibrio perfecto, la reciprocidad se ejerce reintegrando
el equivalente consuetudinario de la cosa recibida sin ningtn tipo
de dilacién. Por reciprocidad equilibrada también podemos en-
tender de manera algo més laxa aquellas transacciones que esti-
pulan el derecho a recibir bienes con un determinado valor o utili-
dad tras un periodo especifico y breve de tiempo (Sahlins 1972,
pp. 194-195).

Por nuestra parte, denominaremos «trueque spot» al inter-
cambio simultaneo y «trueque diferido» al intercambio aplaza-
do. Mas técnicamente, el trueque spot sera un intercambio di-
recto y al contado de dos mercancias: el sujeto A desea la
mercancia X y tiene la mercancia Z, mientras que el sujeto B
desea la mercancia Z y tiene la mercancia X, de modo que resul-
ta mutuamente ventajoso intercambiarlas a la vez (esto es, que
el sujeto A pase a convertirse en propietario de X y el agente B
en propietario de Z). Concluido el intercambio, ambos sujetos
poseeran en ese preciso momento (de ahi que el intercambio sea
spot) la mercancia que exactamente desean (de ahi que el inter-
cambio sea directo). Podemos representar las operaciones tipi-
cas vinculadas al trueque spot en forma de balances (si bien,
dado que no tenemos valores monetarios de los bienes, en reali-
dad serian simples inventarios y no balances).

Agente A en t=0
Activo Pasivo

Mercancia Z Fondos propios

Agente B en t=0
Activo Pasivo

Mercancia X Fondos propios
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Agente B ent=1

Activo Pasivo
Mercancia X Fondos propios
Mercancia Z ‘
Agente B ent=1
Activo Pasivo
MereanefaX Fondos propios
Mercancia Z ‘

El trueque diferido, por su parte, consiste en un intercambio
directo y aplazado de dos mercancias: el sujeto A desea la mer-
cancia X y tiene la mercancia Z, mientras que el sujeto B desea
la mercancia Z pero no posee todavia la mercancia X (si bien la
terminara teniendo), de modo que podria resultar mutuamente
ventajoso que el sujeto A le entregara la mercancia Z a cambio
del derecho a reclamarle en el futuro la mercancia X al sujeto B.
De una forma todavia mas general, el sujeto A podria poseer la
mercancia Z y no necesitar en ese momento ninguna otra mer-
cancia, pero aun asi podria serle de interés su venta al sujeto B a
cambio de un derecho de crédito abstracto contra B: basica-
mente, B le deberia a A alguna mercancia por especificar en al-
guin momento futuro también por determinar. El trueque dife-
rido es, en realidad, un intercambio incompleto: s6lo uno de los
sujetos (el deudor) adquiere originalmente la propiedad de la
mercancia que desea, mientras que el otro sujeto (el acreedor)
no la adquirira hasta el futuro (de ahi que sea un intercambio
diferido).

Agente A en t=0
Activo Pasivo

Mercancia Z Fondos propios
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Agente B en t=0
Activo Pasivo

Agente Aent=1
Activo Pasivo
MercanctaZ Fondos propios
Derecho de crédito contra B

Agente B en t=1
Activo Pasivo

Mercancia Z Deuda en favor de A

Agente A en t=2

Activo Pasivo
Berecho-de-—crédito-contraB Fondos propios
Mercancia X ‘

Agente B en t=2

Activo Pasivo
Mercancia Z Petdaen-favordeA
Mereanetax ‘ Fondos propios

La distincion entre ambos tipos de trueque es esencial para
explicar de un modo completo el origen evolutivo del dinero,
dado que las ventajas y los inconvenientes vinculados a cada
tipo de trueque nos permitiran comprender los distintos moti-
vos por los que el dinero termina emergiendo, primero en unos
ambitos y mas adelante en otros.

Asi, la ventaja mas relevante del trueque spot consiste en
que ambas partes ven satisfechas sus necesidades al mismo
tiempo, de manera que ninguna de ellas debe esperar ni asumir
ningun riesgo de impago. Sin embargo, también presenta im-
portantes desventajas. La primera es que debe existir una rela-
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cion inversa entre la demanda y la oferta de ambas partes: el
sujeto A debe tener lo que quiera B y el sujeto B debe tener lo
que quiera A. La segunda es que ambos sujetos deben querer lo
que tiene el otro de manera simultanea o, en su defecto, una de
esas partes debera estar dispuesta a soportar los costes de alma-
cenamiento de la mercancia que posea: si A quiere lo que tiene
By B quiere lo que tiene A pero no cuando lo quiere A, entonces
o0 A guarda su mercancia hasta que B desee comprarla o bien B
compra la mercancia de A y la atesora hasta que desee utilizarla.
La tercera es que debe existir una coincidencia cuantitativa en-
tre demanda y oferta: el sujeto A no sé6lo debe tener lo que quie-
ra B y cuando lo quiera B, sino en las cantidades exactas que
quiera B; a su vez, el sujeto B no s6lo debe tener lo que quiere A
y cuando lo quiera A, sino en las cantidades exactas que quiera
A. Si falla alguna de estas tres condiciones, el trueque spot no
tendra lugar o sdlo acaecera de manera parcial e imperfecta. Por
ejemplo, si el sujeto A posee cinco hogazas de pan y desea una
casa, no podra efectuar intercambio spot alguno aun cuando en-
cuentre a un constructor de viviendas que desee las hogazas de
pan: primero, porque cinco hogazas seran previsiblemente insu-
ficientes para adquirir una vivienda; segundo, porque aun cuan-
do el sujeto A fuera capaz de hornear a corto plazo miles de ho-
gazas de pan, el constructor es dudoso que deseara adquirir
ahora mismo la propiedad sobre miles de hogazas de pan, pues
no podra consumirlas todas de golpe y con el paso de los dias
terminaran estropeandose (elevados costes de atesoramiento).
Por su parte, el trueque diferido permite superar gran parte
de las desventajas anteriores. La inmediata coincidencia espa-
cial, temporal y cuantitativa no resulta necesaria: el sujeto A
puede no poseer todavia las cantidades exactas de las mercan-
cias que desea el sujeto B y, aun asi, adquirir la propiedad de las
mercancias que posee B a cambio del compromiso (deuda) de
atender las demandas futuras de B. En nuestro ejemplo ante-
rior, el sujeto A podria comprarle la vivienda al constructor a
cambio del compromiso de entregarle cada dia una hogaza de
pan durante los proximos treinta afos. El trueque diferido, pues,
parece solventar y superar los problemas de coordinacion pro-
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pios del trueque spot, erigiéndose en el mecanismo natural para
efectuar los intercambios descentralizados dentro de una socie-
dad donde el trabajo se halle dividido. Pero el trueque diferido
dista de ser perfecto. Sus dos mayores inconvenientes son, por
un lado, la ausencia de una unidad de cuenta (patrén) en la que
expresar las deudas resultantes del intercambio aplazado; por
otro, la necesidad de que exista suficiente confianza entre las
partes del intercambio.

La inexistencia de una unidad de cuenta en la que expresar
las deudas dificulta que ambas partes salgan beneficiadas en au-
sencia de una completa especificacion ex ante del contenido de
la obligacion. Como ya hemos expuesto, la forma mas general de
trueque diferido es intercambiar una mercancia presente y espe-
cifica por una deuda abstracta pagadera en el futuro. En muchas
ocasiones, una de las partes del intercambio no tiene ni siquiera
por qué conocer desde un comienzo cudles seran sus necesi-
dades futuras y, por tanto, qué bienes necesitara para satisfa-
cerlas, de modo que el tinico intercambio que puede llegar a in-
teresarle es uno que le deje abiertas sus opciones futuras. Un
ejemplo tipico es el llamado intercambio de favores: el sujeto B
le proporciona un servicio al sujeto A a cambio de que el sujeto
A le proporcione algin servicio en el futuro al sujeto B. El pro-
blema, obviamente, es que la posdeterminacion de la prestacion
adeudada al sujeto B expone a ambas partes a una elevada in-
certidumbre: si no hay un acuerdo ulterior entre las partes, la
prestacion final (impuesta, por ejemplo, mediante un superior
jerarquico ajeno a la transaccion) podria terminar siendo insufi-
ciente para el sujeto B o demasiado gravosa para el sujeto A (de
modo que, ex post, una de las dos partes hubiese preferido no
haber acometido el intercambio); y, aunque haya acuerdo, pro-
bablemente se alcance tras asumir elevados costes de transac-
cion. Una forma de solventar este problema es mediante la im-
posicién grupal de equivalencias de valor,”® esto es, fijaciones ex

3. «Las equivalencias son simplemente mecanismos para establecer rela-
ciones cuantitativas entre bienes de diferentes clases, por ejemplo, la equiva-
lencia entre una cantidad de trigo y una jarra de vino (uno a uno), entre gana-
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ante de ratios de intercambio: pero es obvio que la fijacion de
precios no monetarios constituye una solucién ineficiente al
problema de fondo, ya que las ratios de intercambio por debajo
de las valoraciones marginales de la pareja marginal (el equiva-
lente a precios maximos por debajo del precio de mercado) re-
duciran el nimero potencial de vendedores, mientras que las
ratios de intercambio por encima de las valoraciones marginales
de la pareja marginal (equivalentes a precios minimos por enci-
ma del precio de mercado) reduciran el numero potencial de
compradores.

El otro problema del trueque diferido es el riesgo de impa-
go: la parte deudora podria no cumplir en el momento requeri-
do con su obligaciéon, dejando al acreedor sin cobrar. Cuanto
mayor sea ese riesgo de impago, menor sera la propension a
intercambiar via trueque diferido: para inducir al acreedor a
participar en ese intercambio aplazado, el deudor debera ofre-
cerle al acreedor gravosas garantias y una recompensa adicional
que le compense por ese riesgo de impago. Si las garantias y la
recompensa exigidas son muy elevadas, el deudor podria prefe-
rir no formar parte del trueque diferido; si son muy reducidas,
el acreedor podria preferir no formar parte del trueque diferido.
De ahi que el trueque diferido tienda a practicarse dentro del
entorno de confianza del acreedor —dentro de su comunidad—
pero no fuera de él —entre comunidades—. Menger (1909,
p-144) resume perfectamente estos dos problemas inherentes al
trueque diferido:

Los inconvenientes que presentan estas relaciones obligato-
rias, de gran importancia en el periodo de la economia de trueque,

do grande y pequeno (uno a diez) [...] En las sociedades primitivas, las
equivalencias se establecen por costumbre o tradicién: por ejemplo, en Tiko-
pia, un determinado tipo de conchas puede intercambiarse por cerdos y la
equivalencia se respeta si una cadena de esas conchas llega desde el hocico del
cerdo hasta la punta de su cola. En las leyes de Eshnunna, las unidades de
aceite o vino se igualan a otras unidades de medida. En el Cédigo de Hammu-
rabi, se fija el “coste” equivalente de alquilar un barquero.» (Polanyi 1977,
pp.63-70.)
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consisten esencialmente en el hecho de que, en muchos casos,
fuerzan a los obligados a producir algo que es incompatible con su
economia o que con el tiempo resulta para ellos oneroso y antieco-
némico, mientras que para aquellos que tienen derecho a ellas, las
prestaciones son, a menudo, de escaso valor o lo seran con el tiem-
po v, en todo caso, son desproporcionadas a los sacrificios que de
ellas se derivan para los obligados. Por no hablar de que en las
prestaciones en especie nunca existe la absoluta certeza de que el
obligado esté en condiciones de corresponder, en todo momento, a
las reclamaciones legitimas del que obliga, especialmente cuando
se trata de prestaciones continuadas de vencimiento periddico.

En definitiva, el trueque diferido tendera a prevalecer dentro
de grupos cohesionados y reducidos donde todos confien en to-
dos y donde se acepten las equivalencias comunitarias de valor
(ya sea porque las valoraciones de todos los sujetos son muy ho-
mogéneas o por la fuerte presion social a aceptarlas aun cuando
se reputen individualmente inconvenientes); en cambio, el true-
que spot se dara entre grupos distintos donde no impere la con-
fianza, el trato continuado o las preferencias homogéneas. Sin
embargo, como ya hemos visto, el trueque spot acarrea proble-
mas de coordinaciéon muy serios para las partes, lo que supone
limitar enormemente el nimero de intercambios potenciales
fuera del circulo de confianza o dentro de aquellos circulos de
confianza en los que no se acepten las equivalencias de valor co-
munitarias. Es justamente en este punto donde aparecen los in-
centivos para hallar algin mecanismo que supere las limitacio-
nes tanto del trueque diferido (desconfianza y ausencia de
unidad de cuenta para las deudas) como del trueque spot (doble
coincidencia de necesidades): el dinero.

Alli donde el trueque diferido no puede practicarse y donde
el trueque spot acarrea numerosos problemas, las partes tende-
ran a intentar mejorar su coordinacion intercambiando sus mer-
cancias no por aquellas otras mercancias que necesiten directa-
mente para satisfacer sus necesidades, sino por otras que fueran
mas facilmente intercambiables por poseer una mayor demanda
final entre los restantes agentes economicos (de este modo, los
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agentes salen beneficiados maximizando sus probabilidades de
intercambio). Asi, si el agente A tiene la mercancia Z, puede in-
teresarle intercambiar su mercancia Z por una mercancia Y
siempre que la mercancia Y sea mas facilmente intercambiable
por otras mercancias que la Z... y aun cuando su objetivo final no
sea consumir la mercancia Y (sino otra mercancia, como la X).
Las razones que contribuyen a que una mercancia sea mas
facilmente intercambiable que otras mercancias son diversas. El
economista inglés William Stanley Jevons, coetaneo de Menger
y también partidario de la teoria evolutiva del dinero, especifico
siete caracteristicas que a su juicio constituian un buen dinero:
utilidad previa, portabilidad, indestructibilidad, homogeneidad,
divisibilidad, estabilidad de valor y cognoscibilidad (Jevons
1896, pp. 30-40). Expresado de otro modo, podriamos decir que
el buen dinero debera estar formado por una activo real que po-
sea una demanda final muy extensa e intensa (es decir, que mu-
cha gente desee disponer de ella en grandes cantidades),* cuya
oferta sea suficientemente inflexible como para no aumentar
hasta saturar su demanda o desestabilizar su valor de intercam-
bio y que su uso no implique elevados costes de transacciéon
(tanto en términos fisicos como econdémicos, esto es, que no sea
dificil de transportar, que no se deteriore y que no sea caro de
almacenar). Aquellas mercancias que retinan estas caracteristi-
cas exhibiran un valor de intercambio mas estable que el resto

4. La extensa e intensa demanda final de la mercancia que actie como
medio de cambio indirecto no tiene por qué ser una demanda de uso indivi-
dual, sino que puede ser una mercancia intersubjetivamente valiosa. Tal como
resume Menger (1909, p. 89), una clase de bienes que posee una elevada de-
manda previa son aquellos «bienes que, por efecto de costumbres o de las rela-
ciones de poder, existe la obligacion de ofrecer periédicamente en forma de
prestaciones unilaterales (por ejemplo, regalos y tributos consistentes en cier-
tos bienes que se entregan por costumbre o en virtud de relaciones de someti-
miento a personas distinguidas como sacerdotes, curanderos encumbrados,
etc.; resarcimientos patrimoniales, sanciones por matar a alguien, excrex, etc.)
A estos bienes, que ya son muy estimados por quienes en la sociedad tienen la
maxima capacidad de intercambio, se dirige periodicamente la demanda adi-
cional especifica destinada a los mencionados objetivos».
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ante un mayor numero de potenciales contrapartes y en cual-
quier momento del tiempo: su amplia demanda y su capacidad
para ser transformadas (fraccionadas o agregadas) facilitaran
que puedan ser colocadas a muchos posibles compradores; su
oferta estable y sus bajos costes de transaccion y conservacion
permitiran que su valor de intercambio se traslade a lo largo del
tiempo. Esa estabilidad de valor —que sera tanto mayor cuantos
mas agentes demanden esa mercancia como medio de inter-
cambio indirecto— fue denominada «liquidez» por Menger
(1892).

A aquel bien empleado para los intercambios indirectos que
reuna una demanda mas universal y, por tanto, exhiba una ma-
yor liquidez —o mayor estabilidad de valor (Nash 2002)— lo
llamaremos «dinero»: una categoria que tradicionalmente ha
recaido sobre el oro por reunir de un modo mas integral todas
las propiedades anteriores. La liquidez facultara al dinero a de-
sempenar las tres funciones tipicas que se le suelen atribuir en la
literatura econémica: la de medio de intercambio generalizado,
la de deposito liquido de valor (o medio de intercambio aplaza-
do) y la de unidad de cuenta (o denominador comun de los pre-
cios de todos los intercambios). Y estas tres funciones le permiti-
ran solventar todos los problemas de coordinaciéon tipicos del
trueque spot (doble coincidencia simultanea de necesidades y
disponibilidades), de manera que el circulo de intercambios po-
tenciales de los agentes econémicos desbordara su entorno de
estricta confianza: asi, por ejemplo, dos tribus enemigas o dos
imperios antagdénicos podran comerciar valiéndose del dinero,
ya que gracias a €l no necesitaran confiar el uno en el otro para
comprar sin vender o vender sin comprar las mercancias que
respectivamente necesitan. En términos de balances, la apari-
cion del dinero permite efectuar intercambios spot del siguiente
modo:

Agente A en t=0
Activo Pasivo
100 oz. Mercancia Z Fondos propios 100 oz.
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Agente B en t=0
Activo Pasivo
100 onzas de oro ‘ Fondos propios 200 oz.

100 oz. Mercancia X

Agente Aent=1
Activo Pasivo
100-ezMercaneiaZ ‘ Fondos propios 100 oz.

100 onzas de oro

Agente Bent=1
Activo Pasivo

100-enzasde-oro Fondos propios 200 oz.
100 oz. Mercancia Z
100 oz. Mercancia X

Agente A en t=2
Activo Pasivo

106-onzasdeoro Fondos propios 100 oz.
100 oz. Mercancia X

Agente B en t=2
Activo Pasivo
106-ez—-Mercaneiax Fondos propios 200 oz.
100 oz. Mercancia Z
100 onzas de oro

Pero la aparicion del dinero no sélo permite solventar los
problemas del trueque spot, sino también parte de los del true-
que diferido: en concreto, la existencia del dinero permite ex-
presar las deudas en una unidad de cuenta que, al conservar in-
tertemporalmente su valor, faculta al acreedor a acceder a
cualesquiera de los bienes deseados en el momento deseado sin ne-
cesidad de especificar ex ante cuales son éstos. Como dice Menger
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(1909, p. 129): «Gracias a la acufiacion, los metales destinados a
hacer de dinero son susceptibles de convertirse en materia de
obligaciones genéricas y cantidades deudoras de contenido
exactamente determinado, puntual y facilmente liquidables (en
metal amonedado) con un simple computo». Es verdad que el
dinero no elimina el riesgo de impago y, en consecuencia, no eli-
mina todo obstaculo al crédito, pero si corrige uno de sus princi-
pales defectos (su abstraccion y problematica posdetermina-
cion). Por esta via, pues, la existencia del dinero no sélo potencia
los intercambios al contado (intercambiar una mercancia por
dinero), sino también los intercambios a crédito, sustituyendo
los créditos pagaderos en mercancias por los créditos pagaderos
en dinero.’ Por ejemplo:

Agente A en t=0
Activo Pasivo

100 oz. Mercancia Z Fondos propios 100 oz.

Agente B en t=0
Activo Pasivo

5. Que el dinero solvente algunos de los problemas del trueque diferido
no equivale a decir que la emergencia del dinero sea previa a la del crédito. Y es
que muchos economistas tienden a pensar erroneamente que el dinero necesa-
riamente antecede a toda forma de crédito. Por el contrario, el trueque diferi-
do es una forma de crédito previa al dinero, por lo que deberiamos abandonar
la univoca secuencia desde el dinero al crédito (admitiendo que en muchos
contextos puede haber sido el crédito lo que dé paso al dinero). El propio Men-
ger (1909, p. 143) no cayé en este error y reconocio que, antes del dinero e in-
cluso del trueque spot, ya existian obligaciones unilaterales entre los miem-
bros de una comunidad, las cuales si bien no constituian ejemplos de trueque
diferido si eran casos claros de crédito/deuda pre-monetarios: «Mucho antes
de que el trueque apareciera en la historia, o adquiriera una importancia deci-
siva para obtener bienes, encontramos ya varias formas de obligaciones unila-
terales: donaciones voluntarias o bajo presion mas o menos coercitiva, tributos
impuestos forzosamente, castigos de caracter patrimonial, el Wergeld, obliga-
ciones unilaterales derivadas de relaciones familiares, etc.».
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Agente Aent=1

Activo Pasivo
100-ezMercaneiaZ Fondos propios 100 oz.
100 oz. Derecho de cobro
contra B

Agente B ent=1

Activo Pasivo

100 oz. Mercancia Z Deuda en favor de A 100 oz.
Agente A en t=2

Activo Pasivo
100-ezDerecho-de-cobro- Fondos propios 100 oz.
contra B

100 oz. Mercancia X

Agente B en t=2

Activo Pasivo
100 oz. Mercancia Z Pettdaen-favorde-A100-02
106-ozMercanciax Fondos propios 100 oz.

Pero, ademas, al constituir una unidad de cuenta comin que
proporciona una estructura de precios coherente, el dinero tam-
bién supera al trueque spot y al trueque diferido en otro aspecto
crucial: permitir la valoracion del patrimonio personal no sé6lo
en funcion de las necesidades personales que éste permite satis-
facer, sino en funcion de las necesidades de otros agentes que se
espera que pueda llegar a satisfacer (Menger 1909, pp. 177-180).
A saber, los agentes pueden empezar a demandar mercancias no
como medio para colmar sus necesidades personales, sino como
instrumento para satisfacer lucrativamente las necesidades de
sus potenciales compradores (Marx 1864, pp. 247-258): transi-
tamos de una logica econoémica restringida a M-D-M (vendo
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unas mercancias a cambio de dinero solamente para utilizarlo
como puente para terminar comprando aquellas otras mercan-
cias que satisfacen mis necesidades) a la logica econémica mu-
cho mas general y abstracta de D-M-D’ (compro mercancias no
porque las necesite personalmente, sino porque podré revender-
las por una mayor suma de dinero a aquellas personas que las
necesitan). Dicho de otra forma, el dinero como unidad de cuen-
ta comun permite la acumulacion de capital empresarial, enten-
diendo por tal una categoria patrimonial distinta a la del patri-
monio de uso estrictamente personal y que esta formada por el
valor monetario de aquellos activos dirigidos a obtener un lucro
monetario en el mercado (Menger 1888). Es este capital empre-
sarial el que en tdltima instancia permite efectuar el calculo eco-
noémico y coordinar descentralizadamente la division del trabajo
dentro de grupos muy numerosos (Mises 1949, pp. 260-264).

El dinero supera en practicamente todos los aspectos al true-
que spot y al trueque diferido. Por consiguiente, la teoria sobre
el origen evolutivo del dinero permite explicar como y por qué el
dinero emerge descentralizadamente en aquellos contextos en
los que la desconfianza entre las partes es demasiado grande
como para articular trueques diferidos —y el trueque spot resul-
ta demasiado inconveniente por sus altos costes de transac-
cion— y también alli donde, habiendo confianza, las equivalen-
cias sociales de valor impiden la realizaciéon de muchos
intercambios potenciales mutuamente beneficiosos: los agentes
seleccionan descentralizada y competitivamente aquellos bienes
econdémicos con un valor relativamente estable y pasan a em-
plearlos como medios de cambio indirecto, como depésito de
valor y como unidad de cuenta, hasta que alguno de esos bienes
sobresale por encima del resto coronandose como dinero.

Aclarados estos aspectos, podemos proceder a analizar si las
criticas tedricas e historicas de la TMM contra el origen evoluti-
vo del dinero siguen siendo validas.





