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El jueves 12 de mayo, la industria de las criptomonedas, con un valor de 1,3 billones de
délares, se vio fuertemente afectada cuando la ‘moneda estable’ Tether, un engranaje
esencial en el mercado de las criptomonedas, no pudo mantener brevemente su vinculo con
el dolar estadounidense. Una moneda estable es una criptomoneda que esta vinculada a una
moneda fiduciaria existente, a saber, el ddlar estadounidense, lo que facilita el cambio
(aunque costoso) entre una criptomoneda como bitcoin y una moneda oficial como el

délar. Se supone que las monedas estables rastrean las monedas del mundo real y, por lo
tanto, desempenfan un papel central en la estabilidad del mercado de criptomonedas en
general al proporcionar a los inversores un lugar seguro para estacionar su efectivo mientras
hacen apuestas en monedas digitales volatiles.

Pero la semana pasada esa paridad uno a uno entre Tether y el délar estadounidense se
rompid y el precio de Tether en ddlares cayo, aunque solo brevemente, a 96c.

Tether loses its $1 peg
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Una cuestion fundamental para todas las monedas estables es su resistencia a los ataques
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especulativos convencionales, de forma analoga a los ataques a los tipos de cambio fijos. Las
cuentas de Tether muestran que sus reservas de efectivo para respaldar la paridad con el
délar son solo del 4%, y la mayor parte del resto esta en papel comercial de riesgo en
délares. JP Morgan informé recientemente que la moneda estable Tether no tiene supervision
regulatoria ni sequro de depdsito. Por lo tanto, si las personas no quisieran o no pudieran
usar tokens Tether, “el resultado mas probable seria un severo impacto de liquidez en el
mercado de criptomonedas en general”, lo que podria llevar a que todos los inversores
intenten vender a la vez.

La caida de Tether ocurrié al mismo tiempo que el mercado de criptomonedas se hundié
profundamente junto con otros activos financieros especulativos, como acciones y bonos, en
lo que los inversores y agentes ahora Ilaman un “mercado bajista”. Esto demuestra, una vez
mas, que las criptomonedas no son dinero, sino otra forma de activo financiero especulativo
que se veran afectadas cuando las burbujas de inversiéon comiencen a pinchar.
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Tether es el operador mas grande en el mercado de monedas estables que se valora en $
180 mil millones. Hay 80.000 millones de tokens Tether en circulacidn, lo que significa que
deberia tener 80.000 millones de ddlares en activos, una suma que se compara con los
fondos de cobertura mas grandes del mundo. Pero los detalles sobre cdmo se administran
esas reservas son escasos y no estan sujetas a auditorias segun las normas contables
reconocidas internacionalmente. El afio pasado, la Comisién de Comercio de Futuros de
Productos Basicos de EEUU impuso una multa a Tether de $ 41 millones, alegando que la
compania hizo declaraciones “falsas o engafiosas” sobre sus reservas.

El colapso de las criptomonedas se amplificé adin mas por otra criptomoneda, TerraUSD. Se
derrumbo en precio frente al délar en un 98%! Terra también se llama a si misma una
moneda estable, pero tiene poco en comun con Tether, mas alld del objetivo de valer $ 1. En
lugar de estar respaldada por activos en délares, es una “moneda estable algoritmica”, y su
valor frente al délar estd determinado por decisiones ‘descentralizadas’ tomadas por los
inversores. Por lo tanto, su valor no depende de ningun activo basado en ddlares que
respalde la moneda estable, como supuestamente ocurre con Tether, jsino puramente de la
confianza que tienen los compradores de Terra de que es equivalente a un délar!

De hecho, se trata de un “esquema Ponzi” en el que el valor de los activos depende de que
haya suficientes personas dispuestas a seguir comprandolos cuando otros quieren venderlos
y no del valor subyacente de ningun activo basico que los respalde. Como dijo un
observador, “esto parece un castillo de naipes porque lo es. El sistema se basa en un
mercado activo, que a su vez requiere que los inversores crean que no se quedaran
atrapados sosteniendo la bolsa. Si todos se retiran de TerraUSD a la vez, todo se
desmorona”. Y asi ha ocurrido.

Todo esto prueba lo que he argumentado en articulos anteriores. Bitcoin y otras
criptomonedas no estdn mas cerca de la aceptacion universal como dinero que cuando
aparecieron por primera vez. Siguen siendo parte de las finanzas digitales especulativas. No
reemplazaran las monedas fiduciarias, donde los bancos centrales y los gobiernos controlan
el suministro como el principal medio de intercambio. Permaneceran en la microperiferia del
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espectro de las monedas digitales, tal como lo ha hecho el esperanto como idioma global
universal contra el poderio de los idiomas imperialistas inglés, espafol y chino.

Mientras tanto, la industria de la criptomineria utiliza enormes cantidades de energia en la
“mineria” de estas monedas, ya que los conjuntos de computadoras necesarios para la
criptomineria ahora consumen el 0,55 % de la producciéon mundial de energia, casi tanto
como un pais pequefio. Toda la exageracidn asociada con las criptomonedas oscurece el
hecho de que esta utilizando millones de toneladas de carbdn, cobre, metales de tierras raras
y plastico. China prohibié efectivamente la mineria y el uso de criptomonedas a fines de 2021
porque la mineria consumia mucha energia y debido a los riesgos especulativos asociados
con las criptomonedas.

Estas grandes caidas en los precios de las criptomonedas han expuesto el fracaso de los
intentos de algunos paises emergentes de recaudar fondos mediante el lanzamiento de
criptomonedas nacionales y la emisién de bonos gubernamentales en

criptomonedas. Tomemos el experimento de El Salvador. Tres economistas, Diana Van Patten
de Yale, Fernando Alvarez de la Universidad de Chicago y David Argente de Penn

State, publicaron recientemente un estudio sobre la adopcidn del bitcoin en El Salvador. Sus
hallazgos, basados en una encuesta representativa directa de 1800 salvadorefos, sugieren
que fuera de los hombres jovenes, educados y expertos en tecnologia, no se ha consolidado
un interés duradero por el bitcoin.

El gobierno de Salvador ha ofrecido todo tipo de incentivos a los ciudadanos para usar el
cripto ‘chivo’ en lugar del délar estadounidense, que escasea: un bono de instalacion de $30,
pagado en bitcoin, equivalente al 8 por ciento del salario minimo mensual; descuentos en las
gasolineras mas grandes del pais, sélo para usuarios de chivo; un fondo nacional de 150mn
para subsidiar las tarifas relacionadas con el bitcoin; un despliegue de 200 cajeros
automaticos bitcoin en El Salvador y 50 mds en América; estado de curso legal, por lo que las
empresas deben aceptar la criptomoneda y los impuestos se pueden pagar en bitcoin. Pero
nada de esto ha servido. La mayoria de los salvadorefios continlan usando el délar
estadounidense. El estudio encontré que“la razén mas importante para [las personas que
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conocian Chivo pero no lo descargaban] fue que los usuarios prefieren usar efectivo. A esto le
siguieron problemas de confianza: los encuestados no confiaban en el sistema ni en el propio

bitcoin”.

La especulacién es inherente al capitalismo, pero aumenta, como otras actividades
financieras, en épocas de malestar econdmico y crisis, es decir, cuando cae la rentabilidad en
los sectores productivos y el capital migra a sectores improductivos y financieros donde la
tasa de ganancia es mayor. Esta es la razén del surgimiento y auge del criptomercado. Lo
que ahora muestra la caida de este mercado es lo que sucede cuando los inversores
comienzan a esperar una caida en las ganancias debido a una desaceleracién inminente, e
incluso a una recesion, en la economia ‘real’.

Michael Roberts, habitual colaborador de Sin Permiso, es un economista marxista britanico,
que ha trabajado 30 afios en la City londinense como analista econémico y publica el blog
The Next Recession.
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