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Criptomonedas v clausura operativa del sistema econdmico
Santiago Calise (Conicet-UBA IIGG)

Este trabajo busca sefialar algunos puntos problematicos para comenzar una indaga-
cion sobre el funcionamiento de las criptomonedas desde la perspectiva de la teoria de
sistemas sociales. En trabajos anteriores (Forte, Pignuoli Ocampo, Calise, Palacios y
Zitello, 2012), el equipo de trabajo que convoca a esta mesa ha teorizado la emergencia
del medio digital, ligado a tres procesos: la digitalizacion, la convergencia e Internet.
Esta estructura supone la aparicion de la informatizaciéon de contenidos (digitalizacion),
la convergencia de distintos soportes tecnoldgicos, y el robustecimiento y la mundializa-
cion de la conectividad de Internet. Esta ponencia intenta seguir esta linea de trabajo,
combinando el analisis del medio digital con el de la diferenciacion interna de los siste-
mas funcionales. En este sentido, a primera vista, las criptomonedas se presentarian
como una forma de dinero digital emergido desde periferia del sistema econémico, desa-
fiando las formas estatales de control y funcionamiento del sistema representadas por

el dinero fiduciario.

1. Criptomonedas y dinero:

La teoria de Luhmann enfoca el dinero desde la perspectiva de los medios de comuni-
cacién simbdlicamente generalizados (MCSG), dejando de lado todos los debates con-
cernientes a la teoria del dinero generados desde la ciencia econémica, ni tampoco se
profundiza el andlisis de la relacién entre el dinero y la diferenciacion interna del sistema
econdmico propuesta por el mismo Luhmann. Esta Ultima cuestion es de suma relevan-
cia, aunque solamente fue brevemente esbozada (Luhmann, 1988). El dinero ha permi-
tido la diferenciacion de un sistema funcional especifico para la economia sobre la base
de operaciones de pago en dinero. Como no ocurre en ningln otro sistema, el medio
dinero contribuye sustancialmente a la clausura operativa del sistema remitiendo toda
operacién de pago en dinero al sistema econdmico. Estos pagos generan que el dinero
circule y conforme dos circulos, un circulo interno que representa la capacidad de pago
en direccién de la incapacidad de pago, y un circulo externo que se mueve en sentido
contrario. El circulo interno se orienta al gasto de dinero para proyectos econémicos que
resulten rentables, por lo cual se gasta el dinero cuando hay perspectivas de su rein-

greso con una compensacion por el riesgo asumido. Mientras que en el circulo externo



se encuentran, por un lado, el fisco, en permanente incapacidad de pago, el cual com-
pensa esta situacion a través del cobro de impuestos. Por otro lado, estan las familias,
gue resuelven su incapacidad de pago a través del trabajo.

En el centro del sistema aparecen los bancos, que sostienen y hacen posible el
funcionamiento de la doble circulacién. Los bancos cuentan con el privilegio de poder
comprar sus propias deudas con ganancia, o sea, utilizar su incapacidad de pago y
transformarla en capacidad de pago. Para regular este privilegio de poder transformar
incapacidad de pago en capacidad de pago se necesita un banco central. Este no se
orientaria primariamente hacia la generacién de su propia ganancia, porque €él no puede
caer en la incapacidad de pago, sino, en todo caso, puede poner en riesgo la libre con-
vertibilidad de la moneda bajo su control. Desde el punto de vista estructural, la despa-
radojizacién se garantiza mediante una jerarquia: banco central, bancos comerciales,
clientes. La contribucién que realiza el sistema bancario es la de garantizar la separacion
y la capacidad de intermediacion de las dos circulaciones.

El planteo de Luhmann plantea una complementariedad entre dinero, sistema
bancario y sistema econémico, por la cual, el dinero es producido por el sistema econ6-
mico y, a su vez, el dinero se vuelve indispensable para poder lograr la diferenciacién y
la clausura operativa del sistema funcional. Las criptomonedas, en este esquema, que-
darian, desde el punto de vista organizativo, en la periferia del sistema, y, desde la pers-
pectiva de la circulacion del dinero, en el circulo interno. Esto Gltimo significa que las
criptomonedas seguirian la direccidén de la capacidad hacia la incapacidad de pago,
como cualquier inversion que implique un gasto de dinero fiduciario o la compra de bie-
nes de consumo. Sin embargo, tomado este planteo de manera rigurosa, toda transac-
cion realizada con pago en criptomonedas podria ser considerada como una operacion
econdmica solamente por analogia, por la similitud entre dinero fiduciario y criptomone-
das, pero no quedaria completamente claro si es realmente una operacién econémica.

Desde la perspectiva de los MCSG, los requisitos para que un medio logre la
generalizacién simbdlica proponen otros interrogantes. En este sentido, podria cuestio-
narse cuan generalizado es el uso de las criptomonedas, como para considerarlas di-
nero, aun en el caso de la mas difundida, el Bitcoin. Sin lugar a duda, a nivel internacio-
nal, ninguna criptomoneda es tan generalizada como medio de intercambio como el di-
nero fiduciario emitido por la Reserva Federal de Estados Unidos o el Banco Central
Europeo, sin embargo, la teoria de los MCSG no especifica cudl es el nivel de generali-
zacion al que debe arribarse. En este sentido, muchas monedas fiduciarias nacionales
podrian tener menor generalizacidn que algunas criptomonedas para transacciones in-

ternacionales, o aun en el contexto territorial en donde son emitidas. Si desde los MCSG



la cuestion del caracter dinerario de las criptomonedas podria llevarnos a empantanar-
nos en el debate sobre la generalizacion del medio, desde las tradicionales funciones
del dinero parece quedar claro que las criptomonedas todavia no pueden ser conside-
radas dinero. En primer lugar, porque no sirven como unidad de cuenta, debido a las
permanentes fluctuaciones en su precio a las que estan sometidas y a la inflexibilidad
de su provision' (Ammous, 2018). Normalmente, la unidad de cuenta es garantizada por
la politica monetaria al proporcionar un ancla nominal (Malherbe, Montalban, Bédu y
Granier, 2019). En el caso de las criptomonedas tal instancia central de control no sola-
mente no existiria, sino que es indeseable. Por otro lado, un régimen monetario basado
en una criptomoneda como el Bitcoin generaria deflacién y una severa depresion eco-
ndémica, causada por la escasez monetaria (Malherbe et al., 2019). A su vez, esta esca-
sez es la que permite que el precio del Bitcoin suba, lo cual termina incentivando a la
gente a que compre Bitcoin con fines especulativos. En este sentido, la funcion que si
cumple una criptomoneda como el Bitcoin es la de reserva de valor, como el oro u otras
commodities (Malherbe et al., 2019), acercandolo mas hacia un instrumento de inversion
que hacia una moneda (icellioglu y Oner, 2019). Este caracter de reserva de valor pa-
receria ser mas propio del Bitcoin que de todas las criptomonedas, ya que el primero es
el que ha logrado el mayor nivel de credibilidad, asegurando una provision previsible y

resistiendo a las manipulaciones de su programa original (Ammous, 2018).

2. El Blockchain como medio:

Como se mencionaba anteriormente, desde el punto de vista estructural, la conforma-
cion organizativa que permite el funcionamiento del dinero fiduciario y de las criptomo-
nedas es totalmente diferente, otorgandole a cada uno caracteristicas y potencialidades
desiguales. En la tesis luhmanniana de la circulacion del dinero, las interacciones que
se dan en la superficie social se sustentan en las operaciones de los bancos comerciales
y los bancos centrales, quienes se encargan de su creacién y administracion. En el caso
de las criptomonedas pueden destacarse tres niveles principales: las interacciones de
pago en la superficie del medio digital; el medio de inscripcién de las transacciones, que
en varias criptomonedas es el Blockchain; y el nivel de los nodos (los mineros) conec-
tados en una red peer-to-peer, a través de hardware especializado.

El Blockchain puede ser pensado como un medio especifico generado dentro del
medio digital, cuyo fin es el de generar una memoria incorruptible del sistema de transac-

ciones. Este medio esta conformado por diferentes bloques, donde cada bloque registra

! El Bitcoin tiene, por ejemplo, un limite de emision de 21 millones.



un cierto nimero de transacciones (Eyal y Sirer, 2014). Este medio se caracteriza por
ser descentralizado y no necesitar de ninguna instancia de control o administracion cen-
tral. Internet, como parte de la estructura del medio digital, permite la interconexién entre
nodos mediante protocolos de intercambio de informacién, donde los protocolos se con-
ciben como desarrollos de software capaces de vincular y compatibilizar procesamien-
tos de informacion realizados en nodos fisicamente separados y gradadamente remo-
tos. El Blockchain aprovecha del sustrato medial proveido por el medio digital y regula
las operaciones mediante un protocolo especifico. El protocolo PoW (Proof-of-Work) es
el méas conocido, utilizado por varias criptomonedas, incluido el Bitcoin. Este protocolo
esta conformado por una serie de procedimientos, donde los bloques tienen un nimero
identificatorio Unico y cada uno contiene la solucién a un acertijo conformada por el hash
del bloque anterior, el hash de las transacciones de ese bloque y una recompensa en
Bitcoin que se acreditara a quien resuelva el acertijo. El proceso de tratar de resolver tal
incognita para obtener la compensacion lleva el nombre de minado (mining). La dificul-
tad de los problemas matematicos a resolver se va ajustando de manera que se genere
un bloque cada diez minutos, por lo cual siaumenta la capacidad de céalculo del conjunto
de los participantes de la red, también aumenta la dificultad de los problemas. Una vez
generado el bloque, el minero debe hacer publico tal suceso, de modo que los demas
mineros tengan el mismo registro y puedan seguir minando en esa direccion. Si dos
mineros generan dos bloques diferentes a partir de un solo bloque se produce una bi-
furcacion, lo cual puede dar lugar a diferentes ramas. Esta situacion resulta indeseable,
ya que todos los mineros deben estar de acuerdo sobre la cadena de transacciones. En
tales casos, el protocolo prescribe adoptar y minar del lado de la cadena mas larga. Por
consiguiente, las cadenas mas cortas son podadas e ignoradas. Este suceso suele ser
excepcional, ya que la diseminacion de la informacién respecto de la creacién de un
nuevo bloque tarda segundos y la creacion del proximo bloque diez minutos. No obs-
tante, estas bifurcaciones suelen ocurrir cada sesenta bloques.

Como lo expone Nakamoto (2008) en su paper, Bitcoin viene a satisfacer la ne-
cesidad de poder contar con un sistema de pago basado en pruebas criptogréficas y no
en la confianza, que permita que dos partes puedan realizar una transaccién de manera
directa, sin la necesidad de un tercero en quien confiar. No obstante las afirmaciones de
los partidarios de las criptomonedas y de los discursos anarco-capitalistas que las han
informado desde sus inicios, parece evidente que el elemento confianza no ha sido eli-
minado. Como sugiere Dodd (2018), el Bitcoin podra tener éxito como moneda en la
medida en que fracase como ideologia. Esto se debe a que esta criptomoneda se basa

en la confianza de una creciente comunidad, o sea, de la dependencia del dinero en las



relaciones sociales, que es aquello que la ideologia originaria buscaba negar. Por ejem-
plo, la creencia en que el nUmero de Bitcoins nunca superara el limite de los 21 millones
funciona como la ficcion necesaria que mantiene a la red unida, por lo cual es posible
gue este monto se mantenga fijo para que el sistema no caiga en el descrédito genera-
lizado.

Desde la teoria de sistemas sociales, puede pensarse a los protocolos desde la
perspectiva de la teoria de la legitimacion a través de los procedimientos. Ella forma
parte de la produccion pre-autopoiética de Luhmann y enfoca procesos sociales (espe-
cialmente juridicos y politicos) que ocurren en los centros de los sistemas funcionales,
que suelen coincidir con las “organizaciones estatales” de diferentes sistemas (el Es-
tado, para el sistema politico; los tribunales, para el sistema juridico; el banco central,
para el sistema econémico). Los procedimientos juridicos se caracterizan por incluir y
elaborar la incertidumbre respecto de sus resultados y consecuencias, y la apertura de
las alternativas de comportamiento en un determinado contexto de accién y su estruc-
tura de motivacion. Ellos eliminan las alternativas, reducen complejidad, absorben in-
certidumbre o transforman la indeterminada complejidad de todas las posibilidades en
una problematica determinable y aprehensible. Los procedimientos se desarrollan como
una historia de decisiones, en la cual cada decision parcial de cada participante se
vuelve premisa de decisidn del otro, estructurandose asi la situacion general. Luhmann
los concibe como sistemas sociales que tienen la funcién de elaborar una Unica decisién
vinculante. Dentro del sistema procedimiento se da una separacion de roles, que tam-
bién lo diferencia de su entorno. Por otro lado, la legitimidad es definida como una dis-
posicién a aceptar, dentro de ciertos limites de tolerancia, decisiones de contenido to-
davia indefinido.

De esta manera, el protocolo del Blockchain establece un procedimiento estricto
gue deben obedecer los mineros para poder crear un nuevo bloque y asi obtener su
recompensa. En este sentido, el protocolo tiene un valor regulativo y su respeto genera
expectativas normativas de que éste seguira siendo respetado y no se lo modificara.
Estas expectativas parecerian ser mucho mas rigidas que la confianza depositada en
los bancos centrales, que gozan de mayor margen de maniobra para intervenir sobre el
mercado monetario. En este sentido, la inflexibilidad de las expectativas respecto del
respeto de los procedimientos establecidos por el protocolo, que es la fuente de legiti-
midad de criptomonedas como el Bitcoin, también limitan sus posibilidades para conver-
tirse en dinero y dejar de ser, principalmente, un instrumento de inversion. Paraddjica-
mente, la posibilidad de eliminar el techo de los 21 millones o de adoptar un protocolo
gue permita evitar la concentracion o reduzca el enorme consumo energético serian

modificaciones que podrian extinguir la legitimidad y confianza hasta ahora acumulada.



3. Los nodos como redes:

En este contexto, cada minero lucha por resolver los problemas matematicos
antes que sus competidores, para poder obtener la recompensa (suma que ha ido dis-
minuyendo con el tiempo), que es la fuente principal de ganancia, establecida hoy en
dia en el caso del Bitcoin en 6.25. Con la suba del precio de ciertas criptomonedas,
numerosas empresas y conglomerados han volcado gran cantidad de capital en el ne-
gocio de la mineria, invirtiendo en hardware cada vez mas sofisticado. Tras el lanza-
miento de Bitcoin se dio un rapido desarrollo de nueva tecnologia especializada para el
trabajo de mineria, generando un rapido proceso de especializacion y exclusion de los
nodos con menos capital invertido. Un afio después del inicio de Bitcoin aparecieron las
GPUs, al siguiente las FPGA, y en 2012 ya hicieron su irrupcioén las ASIC (Han, Foutris
y Kotselidis, 2019). El rapido progreso del hardware, sumado a los altos requerimientos
energéticos que demanda el proceso, han desbancado del negocio a los usuarios que
minaban desde sus casas con sus computadoras personales (Calvao, 2018). Respecto
del problema del ingente consumo eléctrico que precisa la red, el sistema social organi-
zacional resulta mas flexible para dar una solucién al mismo. En este sentido, muchas
empresas se han localizado en zonas de China donde la energia es mucho mas barata
y el clima es frio, para poder contar con un sistema de refrigeracion natural.

Sin embargo, los mineros no han solamente pasado de ser aficionados que mi-
naban desde sus casas, para pasar a asumir la forma de empresas, sino que se han
conformado conglomerados o “pools” de mineros —que aglutinan tanto a empresas
como a individuos o grupos de individuos—, para poder hacer de este negocio algo
rentable. Estos pools mineros pueden ser caracterizados como redes, segun la defini-
cion propuesta por Teubner (1992). Desde esta perspectiva, las redes son fendbmenos
gue emergen, no entre, sino mas alla de los contratos y las organizaciones?. Su autoor-
ganizacion se lleva a cabo mediante una re-entry de la distincion institucionalizada entre
mercado (contrato) y jerarquia (organizacién) en el mercado, por un lado, y en la jerar-
guia, por otro. De esta manera, los contratos incorporan elementos organizacionales y
las organizaciones se ven permeadas por elementos del mercado. Un aspecto central
de las redes es que funcionan con una doble atribucion. Esto significa que cada comu-

nicacioén en la red es atribuida a una de las partes autbnomas del contrato, pero, al

2 Respecto del concepto de organizacién, Teubner sigue un modelo muy similar al esbozado por
Luhmann. Por otra parte, los contratos con caracterizados como sistemas sociales que formali-
zan relaciones de intercambio. El logro particular de los contratos formales modernos esté en
gue producen deberes autogenerados de prestaciones que aparecen antes de que la otra parte
realice la suya.



mismo tiempo, a la organizacion como un todo. Desde el punto de vista econdmico,
todas las transacciones se orientan, simultaneamente, hacia la ganancia de la red y la
ganancia de los actores individuales. Teubner identifica dos tipos de redes: las redes
organizaciones y las redes de mercado. Aqui nos interesaran las segundas. Las redes
de mercado aparecen en la esfera contractualmente organizada. Ellas reaccionan al
déficit de alta variedad en los contratos controlados por el mercado, y tratan de aumentar
la redundancia a través de elementos organizacionales. Las fallas del mercado generan
el mejoramiento de los incentivos y controles internos dentro del contrato. Normalmente,
hay una empresa central que juega el rol de guia de la coordinacién, y muy raramente
estas redes se organizan espontaneamente y sin coordinacion.

La constitucion de redes de mercado responde al hecho de que un minero ais-
lado, aun dotado de una ASIC, podria tardar afios antes de llegar a minar un bloque
(Eyal y Sirer, 2014) y siquiera recuperar el dinero invertido en hardware. Frente a ideal
de competencia perfecta de los mercados que ha inspirado a muchas criptomonedas a
la hora de conformar sus protocolos, la formacion de redes parece un resultado inde-
seable. En vez de luchar todos por minar el mismo bloque y desperdiciar gran cantidad
de tiempo y energia, los nodos han preferido adoptar ciertos rasgos organizacionales,
desarrollando estrategias de minado, de manera que todos sus miembros minan el
mismo bloque y dividen las ganancias cuando uno de ellos logra minarlo. De esta ma-
nera, las ganancias de cada minero se hacen mas predecibles. Rapidamente, el pool se
ha conformado en la forma de estructuracién predominante de los nhodos (Calvao, 2018).
De hecho, solamente el 8.4% de los mineros de criptomonedas y 6.4% de los mineros

de Bitcoin no pertenecen a ningun pool.

4. El problema de la concentracién:

La conformacion de redes, sumando a los requerimientos de inversion de capital en
hardware y el aprovechamiento de ventajas comparativas territoriales de las que algu-
nos nodos pueden gozar llevan hacia la centralizacion de la red y a poner en peligro el
caracter “democratico” de criptomonedas como el Bitcoin. Dicho de otra manera, este
proceso de centralizacion conduce a que sea cada vez mas probable que un pool logre
controlar el 51% del poder de minado total de la red, pudiendo modificar el historial de
transacciones a voluntad. Siguiendo con el ejemplo del Bitcoin, como indica Nakamoto
(2008) en el paper que dio inicio a la criptomoneda, el sistema es seguro en tanto los
nodos honestos tengan mayor poder computacional que los atacantes. En el caso de
gue los atacantes ganen, pueden optar por robarle los pagos a todos los tenedores de

Bitcoin, o seguir generando nuevas monedas. Segun Nakamoto, seria mas provechoso



continuar obedeciendo el protocolo que defraudar a todos los usuarios. Otros estudios
han buscado demostrar la vulnerabilidad del sistema, indicando que la vision optimista
de los creadores de la criptomoneda no tiene fundamentos tan sélidos (Eyal y Sirer,
2014).

Para evitar los peligros del monopolio, otras criptomonedas han optado por pro-
tocolos alternativos al PoW. Uno de ellos es el “hard-memory PoW” (Han et al., 2019),
gue combina un limitado ancho de banda de memoria, alta latencia de acceso y escasa
capacidad. El objetivo es que los mineros con mejor equipamiento no puedan sacar
ventaja, para favorecer la descentralizacion y democracia del Blockchain. Sin embargo,
este protocolo resulta altamente ineficaz a nivel energético. Otras criptomonedas, como
Ethereum, han optado por implementar otro protocolo, el Proof-of-Stake (PoS). Este
protocolo elimina la competencia entre mineros para resolver los problemas criptografi-
cos (Malherbe et al., 2019). El creador del PoS selecciona a quién minara el préximo
blogue sobre la base de su cantidad de monedas poseidas. Este minero debera depo-
sitar sus monedas para participar en el proceso y las perdera si el protocolo verifica que
ha violado las reglas. De esta manera, el sistema se ahorra una gran cantidad de ener-
gia y de procesamiento intil de datos.

Pese a que estas alternativas puedan ser mas eficientes y tedricamente mas
seguras, ninguna, hasta ahora, pareceria capaz de generar el crecimiento suficiente
para desbancar a Bitcoin del primer lugar de las preferencias de los inversores (Am-
mous, 2018). Esta ultima, aprovechando la ventaja de haber sido la primera criptomo-
neda, se ha demostrado segura, acumulando el mayor poder de procesamiento y el
mayor nimero de usuarios, de manera que es dificil que gran cantidad de usuarios va-
yan a preferir nuevas alternativas mas pequefias, de las que todavia no se comprobé
su seguridad. Bitcoin no se ha apartado de su programa inicial, demostrando su com-
promiso efectivo en su cumplimiento. Ademas, sus creadores no se han auto-asignado
una gran cantidad de monedas al momento de su inicio. Esto demuestra que la cuestion
de la confianza como base moral de la moneda, no se ha eliminado por el mero hecho
de haber suprimido la participacién de organizaciones estatales en el funcionamiento de

las criptomonedas.

5. Conclusiones:

Este trabajo ha comenzado repasando la teoria de la doble circulacion propuesta por
Luhmann, la cual permite la diferenciacion interna del sistema econdmico, produciendo
la distincién entre organizaciones del centro y organizaciones e interacciones de la pe-

riferia del sistema. La funcidon central que desempefia el dinero como medio para la



diferenciacién de la economia sirve de punto de partida para comenzar el andlisis del
funcionamiento de las criptomonedas desde la teoria de sistemas. En este sentido, se
ha buscado reconstruir la estructuracion de las criptomonedas en sus diferentes niveles,
observandose tres niveles fundamentales: el nivel de los intercambios; el nivel del medio
de inscripcién de las transacciones (para las principales criptomonedas identificable con
el Blockchain); y el nivel de los nodos o mineros. Para el nivel del Blockchain se ha
propuesto observar a su protocolo como el procedimiento que otorga legitimidad a la
criptomoneda, generando expectativas normativas referidas al respeto del mismo. Ellas
parecerian ser, a su vez, un obstaculo para que las criptomonedas que funcionan con
el protocolo PoW puedan llegar a transformarse en dinero.

Para el nivel de los nodos, se ha observado la tendencia a la centralizacién, en
contra del ideal originario de individuos minando desde sus casas con computadoras
personales. Debido al progreso del hardware, el alto consumo energético y la alta im-
probabilidad de poder llegar a minar un bloque trabajando en forma aislada, es que los
nodos se fueron autoorganizando en en redes de mercado, donde varias organizaciones
o individuos se organizan para minar ciertos blogues y repartir la ganancia.

Este esbozo inicial de la problematica debera ser complementado en el futuro
por un analisis mas detallado de la conformacion de la confianza en las criptomonedas,
de los mecanismos operativos de las redes de mercado y su estructuracién interna, y
del nivel semantico que fue generando avances preadaptativos para la conformacion de

los protocolos y del medio Blockchain.
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