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INTRODUCCION

En todos los ambitos, el tiempo juega un papel importante a la hora de
tomar decisiones; quizas porque la vida de las personas es limitada, los
seres humanos, cuando se trata de disponer de cosas que contribuyen a
nuestro bienestar material, preferimos el “antes” al “después”.

Este hecho cobra particular importancia cuando evaluamos la disponi-
bilidad del dinero; en este sentido, la disponibilidad de dinero se puede
concebir de dos formas:

1) Como la capacidad de adquirir bienes o servicios que contribuyen a
nuestro bienestar actual, es decir, la capacidad de consumir ya.

2) Como la capacidad de adquirir bienes y/o servicios que nos permitiran
producir otros bienes y/o servicios en el futuro. Es decir, como un activo
productivo que, a lo largo del tiempo, permite producir mas dinero. En la
medida que se deje de percibir un monto de dinero hoy, se estaria des-
perdiciando una oportunidad de inversion y perdiendo el producido de
ese dinero en el futuro.

Por lo tanto, el dinero tiene un costo por unidad de tiempo tanto desde el
punto de vista de las personas, que postergan el consumo, como de las
firmas, que postergan una inversion, y su consecuente produccién. Los
que ahorran piden que se les pague un precio por postergar su consumo,
y los que demandan el dinero ahorrado para hacer una inversién estan
dispuestos a pagar un precio por ese dinero con tal de no perder la opor-
tunidad de invertir y sacar un mayor resultado.

Conocer el comportamiento del dinero con el tiempo es basico pues con-
tiene informacién importante desde distintas perspectivas econdmicas.
Desde un punto de vista macroecondémico el interés es inmediato. Mien-
tras que las autoridades monetarias controlan el costo del dinero a mas
corto plazo, las decisiones de ahorro e inversion de los agentes economi-
cos dependen de los costos a largo plazo.

Por ello, conocer los determinantes de las variaciones que experimenta
el dinero, permite comprender el impacto de la politica monetaria en la
economia, asi como sus mecanismos de transmision. Desde el punto de
vista de las finanzas, el analisis es de especial importancia ya que permi-
te la valoracion de gran cantidad de activos financieros, la evaluacién del
riesgo, asi como el disefio de estrategias de cobertura.

El concepto del valor del dinero en el tiempo es el pilar fundamental para
todas las otras nociones en el campo de las Finanzas. Su impacto influen-
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cia ampliamente desde la mas simple actividad en las finanzas de los
pequenos negocios, hasta el desempefio de las grandes corporaciones,
las finanzas de consumo en general y las finanzas gubernamentales. El
concepto del valor del dinero en el tiempo surge del concepto de Interés.

El dinero, cdmo obtenerlo, dénde tenerlo y como gastarlo es preocupa-
cion de toda persona. Cuando no se tiene dinero, se recurre al crédito o,
cuando se tiene en exceso, se recurre a la inversion; por ello es de suma
importancia el estudio de todos los aspectos vinculados con el dinero, el
crédito y la inversidn en nuestro sistema.

Una de las decisiones mas importantes que se toman, como parte de la
administracion financiera de una empresa, es la de llevar a cabo proyec-
tos de inversion. Estas decisiones comprometen fuertes sumas de dinero
por periodos de tiempo que abarcan varios anos. La persona que analiza
y toma decisiones respecto de este tipo de inversiones necesita conocer
"el valor del dinero a través del tiempo" porque de esto depende que una
inversion sea aceptada o rechazada.

Existe una abundante literatura dedicada al analisis de las implicaciones
que para el dinero tiene el tiempo; que dadas las distintas dimensiones
anteriormente comentadas, se puede agrupar en dos bloques: los es-
tudios que parten de un enfoque macroeconémico y los que lo hacen
desde el punto de vista de las finanzas.

El objetivo de este trabajo es exponer los principales aspectos estudiados
por la literatura existente sobre el valor del dinero en el tiempo. El nimero
de trabajos sobre este tema es enorme, por lo que no se pretende explo-
rar la literatura de forma meticulosa, sino mostrar los rasgos principales
de los distintos enfoques. Se trata de mostrar las diferentes preguntas
formuladas en la literatura, las diferentes perspectivas desde las cuales
se ha tratado de dar respuestas y los resultados obtenidos en cada caso.

Para ello, se hace hincapié en las diferencias existentes tanto entre los
desarrollos tedricos que parten de distintos enfoques, como entre los mo-
delos tedricos y el analisis empirico. De este modo, se ha disefiado una
guia que sirva para enfocar futuros trabajos de investigacion en esta area.

Su enfoque se hara hacia los principales conceptos de calculo financie-
ro del valor del dinero en el tiempo para su manejo y administracion; el
fundamento tedrico del valor del dinero en el tiempo y la parte cuantita-
tiva de la evaluacion. Ademas de ser un acercamiento metodolégico en
el estudio de las finanzas, puede interesar a quienes desempenan dife-
rentes funciones financieras dentro de las empresas y desean actualizar
y profundizar sus conocimientos. Esta investigacion, mas que tipica de
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matematicas financieras, pretende motivar al estudio de las finanzas al
considerar los aspectos mas relevantes del dinero y constituye una intro-
duccidn a la economia financiera y al mercado de dinero y de capitales.

Como resultado de la investigacion, se comprendera y podra utilizar los
conceptos y formulas del "valor del dinero en el tiempo" en relacion con
las decisiones de inversién; también podra distinguir claramente entre
los diferentes tipos de proyectos de inversion y la contribucién de cada
uno al objetivo de creacién de riqueza para los accionistas o duefios de
la empresa. Ademas, se introduce en el conocimiento y dominio de lo
relacionado con la fundamentacion de la evaluacion de proyectos en las
empresas.

El estudio se aborda desde la historia del dinero, entendiéndolo como
una mercancia, sus origenes, su evolucién y lo que es en la actualidad;
las caracteristicas y funciones del dinero, su papel del dinero y las acti-
vidades susceptibles de realizar con él. Se incluyen las clases de dine-
ro, atendiendo sus diferentes consideraciones; las diferentes teorias que
sobre el dinero se han expuesto y los fendbmenos econémicos que se
presentan en relacidon con el tema monetario.

En la investigacion también se considera el valor del dinero, con sus teo-
rias, poderes, complejos satisfacciones y bienestar; igualmente se consi-
dera el poder adquisitivo del dinero, incluyendo la liquidez, la inflacién, el
indice de precios al consumidor y al productor y el cambio de valor de la
moneda. El interés con la homogenizacion del dinero a través de la capi-
talizacion, las tasas que intervienen y su relacioén con la inflacion.

El valor presente y futuro del dinero, las anualidades, son temas tenidos
en cuenta en el estudio, que también incluye los sistemas monetarios
con sus elementos, la reserva monetaria, el sistema cambiario, la tasa de
cambio y la dolarizacion. Finalmente se estudia el sistema financiero con
sus particularidades, incluyendo la intermediacion financiera.
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RESUMEN

La importancia del dinero en la economia es evidente; casi todos los dias
estamos en contacto con este: compramos, vendemos, pensamos en
qué hacer con él o cémo administrarlo. El dinero y la manipulaciéon de
las variables monetarias son los principales instrumento de que se vale
nuestra sociedad, en la busqueda de un crecimiento estable, a partir de
un sistema y una estructura institucional.

Este trabajo se inicia con el estudio del dinero a través de la historia de
la humanidad, su evolucion, sus caracteristicas, las distintas perspecti-
vas econdmicas; se involucran el interés y la variacion en los precios; se
explora la literatura y se muestran los principales rasgos de los distintos
desarrollos tedricos, que parten de distintos enfoques, los modelos teori-
cos y el andlisis empirico.

Se tratan los aspectos del calculo financiero del valor del dinero en el
tiempo, para su administracion; se establece el fundamento tedrico del
valor del dinero en el tiempo y la parte cuantitativa de la evaluacion. Se
establecen los mecanismos de equivalencia del dinero que permiten su
relacion en diferentes momentos del tiempo y que llevan a la toma de
decisiones acertadas al adelantar alternativas de inversion.

Palabras clave: dinero, teorias, tiempo, valor, poder adquisitivo, sistema,
monetario, financiero

Abstract: The importance of the money in the economy is evident; almost
every day we are in contact with this: we bought, we sell, we thought
about what doing with him or how to administer it. The money and the
manipulation of the monetary variables are the main instruments which
our society uses itself, in the search of a stable growth, from a system and
an institutional structure.

This work begins with the study of the money through the history of the
humanity, its evolution, his characteristics, the different economic pers-
pective; the interest and the variation in the prices become jumbled; Lite-
rature is explored and is the main characteristics of the different theoreti-
cal developments, which leave from different approaches, the theoretical
models and the empirical analysis.

It try the aspects of the financial calculation of the value of the money in
the time are works for their administration; the theoretical foundation of
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the value of the money in the time and the quantitative part of the eva-
luation, are settles down. The mechanisms of equivalence of the money
settle down that allow their relation at different moments from the time
and which they take to the guessed right decision making when advan-
cing investment alternatives.

Key Words: money, theories, time, value, spends power, system, mone-
tary, financial.
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1. HISTORIA DEL DINERO

De acuerdo con la Enciclopedia Aula, Tomo economia, la palabra dinero
viene del latin denarius, que era una moneda que utilizaron los romanos
para realizar sus actividades comerciales o de intermediacion, un bien
natural o artificial. Es todo medio de intercambio comun y generalmente
aceptado por una sociedad, por tanto, para ser calificado como dinero, un
bien debe satisfacer los tres siguientes criterios:

» Debe ser intercambiable: Cuando un bien es requerido con el solo
proposito de usarlo para ser intercambiado por otras cosas, posee
esta propiedad.

* Debe ser una unidad contable: Cuando el valor de un bien es utili-
zado con frecuencia para medir y comparar el valor de otros bienes
o cuando su valor es utilizado para denominar deudas, se dice que
el bien posee esta propiedad.

» Debe ser un conservador de valor: Cuando un bien es adquirido
con el objetivo de conservar el valor comercial para futuro intercam-
bio entonces se dice que es utilizado como un conservador de valor.

Adicionalmente, se conocen los siguientes conceptos de dinero:

* Dinero es cualquier cosa que los miembros de una comunidad esté
dispuestos a aceptar como pago de bienes y deudas.

* Es un medio de pago de aceptacién general. Esta proviene de la
autoridad publica y de las costumbres. Cualquier mercancia suscep-
tible de ser usada como medio de cambio, como patron comun de
los precios de las demas mercancias y como medio de realizacion
de pagos diferidos. Su valor debe ser por lo tanto, estable, aunque
la inflacion, con el consiguiente aumento de precios, reduce constan-
temente su poder adquisitivo.

* Dinero son los billetes y monedas de circulacion legal en un pais, en
poder del publico, mas los depdsitos bancarios en cuenta corriente
movilizados mediante el cheque.

La aparicion del dinero constituye uno de los grandes avances de la ci-
vilizacion humana en toda su historia. El dinero es cualquier medio de
cambio generalmente aceptado para el pago de bienes y servicios y la
amortizacion de deudas. El dinero también sirve como medida del valor
para tasar el precio econdmico relativo de los distintos bienes y servicios.
Es dificil pensar que hubo una época en que no existia el dinero; lo cierto

es que hace miles de afos nadie lo usaba; para obtener los bienes que
necesitaban, la gente de la antigledad empleaba el trueque, es decir,
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cambiaban una cosa por otra. Esta forma de intercambio no siempre fun-
cionaba bien, pues era necesario que cada persona poseyera algo que le
interesara al otro. Aunque el trueque continla usandose, la economia en
la actualidad es principalmente monetaria’.

1.1 Mercancia como dinero

Arlene Pérez Cintrén en su libro Historia dinero del planea que existieron
muchos tipos de mercancias que buscaban cumplir con el anterior pro-
poésito, sin embargo, siempre se encontraban inconvenientes al usarlas:
se intentd utilizar ganado, pero no se podia dividir en pequefas partes,
aceite de oliva (muy divisible, pero dificil de utilizar). Otras mercancias
utilizadas fueron: cerveza, vino, cigarrillos, algunos metales, etc?.

Los metales, fueron los que mas se acomodaron a las necesidades, pues
se podian dividir en pedazos reducidos, eran faciles de distinguir, tenian
belleza propia, eran resistentes y poseian un valor propio por ser esca-
sos. La plata y el oro fueron los metales mas utilizados, inicialmente en
forma rustica y, luego, de forma mas elaborada, en monedas. Sin embar-
go, la plata se empafia, mientras que, por el contrario, el oro no, lo cual
le daba mas ventajas y hacia mas facil detectar falsificaciones. El unico
problema del oro es que era muy escaso y las monedas debian ser muy
pequenas.

La dificultad y el peligro que conllevaba llevar monedas de oro era evi-
dente: ademas de ser pesadas, eran un botin facil para los ladrones,
razon por la cual se busco reemplazar las monedas por algo mas facil de
cargar que no implicara tanto peso y peligro, siendo asi como se llegé al
papel moneda, llamado comunmente “billetes”, los cuales, en un princi-
pio, podian ser cambiados por oro (Berkowitz 2002).

Actualmente, el dinero, tanto en billetes como en monedas, no se puede
cambiar por oro, ni tiene valor en si mismo: su valor radica en las cosas
que se pueden comprar con él.

1.2 ;Como se dio en sus origenes el intercambio?

Samuelson y Nordhaus en su libro La teoria de la Economia Politica
(1998), establecen que el intercambio se dio con el trueque, que implica-
ba inmensos problemas: entre otros, el tiempo necesario para encontrar
la contraparte que disponga del bien que queremos y que ademas debe
tener necesidad del bien que disponemos y la indivisibilidad de algunos
bienes.

1 PEREZ, Arlene. Historia del dinero, LHF Esparia, 2002
2 Ver WILLIAM STANLEY JEVONS. La Teoria de la Economia Politica. Ediciones Piramide,
1988.
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En tal sentido, Paladella (1999) sefiala: “Antes de la aparicion del dinero,
los intercambios se realizaban mediante el sistema de trueque directo
de una mercancia por otra. Este método limitaba enormemente la po-
sibilidad de realizar transacciones, pues se requeria una coincidencia
de necesidades al mismo tiempo, ademas del problema de la indivi-
sibilidad de algunos productos, razén por la cual surge la necesidad
de establecer mercancias intermediarias, que fueron generalmente
aceptada, de forma que el cambio se pudiera realizar directamente,
tales como granos de cacao, vino, sal, entre otros”

El origen de los medios de pago o del dinero lo podemos situar en el
momento en el que surge el “Trueque” como sistema de intercambio.
El trueque era la forma mediante la cual los individuos intercambiaban
los excedentes de sus productos por otros bienes, satisfaciéndose asi
las necesidades de todos. Pero el truque presentaba algunos incon-
venientes, como por ejemplo determinar el valor de las mercancias.
Ademas no siempre coincidian las necesidades de los individuos de
forma que si uno queria intercambiar su producto lo tenia que hacer
por el producto que el otro tenia, lo cual podria interesar o no, Burgos
(2006).

Para presentar estas necesidades que presentaba el trueque surgie-
ron unos bienes que hacian la funcion de dinero y que tenian valor en
si mismo constituyendo lo que se llamaba dinero mercancia. El dinero
monetario podia ser cualquier bien que tuviese el mismo valor como
moneda que como mercancia.

Las primeras formas del dinero abarcaron desde piedras y conchas
marinas hasta ganado y productos agricolas. Pero estos bienes se ne-
cesitaban a veces para el uso, poseian escasa uniformidad o se des-
gastaban rapidamente. De alli que casi todos los pueblos conocidos
pasaron a utilizar como dinero ciertos metales, los llamados metales
preciosos, que tenian ventajas peculiares: eran atractivos y facilmen-
te distinguibles, no se alteraban y, ademas, por su propia escasez y su
capacidad de dividirse, servian como util patrén de medida del valor.

El oro y la plata, primero en forma poco elaborada y luego convertidos
en piezas de metal trabajadas, pasaron a ser empleados entonces
como monedas. Las monedas asi acufadas fueron reemplazadas,
ya en tiempos modernos, por los actuales billetes de banco, que son
promesas de pago y que ya no tienen siquiera la convertibilidad en
oro que poseyeron en otras épocas. Ello expresa su cualidad de ser
simbolos del valor, equivalentes abstractos del mismo.
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1.3 Evolucion

Mufioz (2005) establece que desde tiempos remotos el hombre ideé sis-
temas para dar valor a las cosas y poder intercambiarlas, primero se uti-
lizo el trueque y después el intercambio, y luego surgi6 el dinero. Las pri-
meras monedas que se conocen, se acufiaron en Lidia, la actual Turquia
en el Siglo VII A. de C., eran de electro aleacion natural de oro y plata, ya
que para todos los pueblos el oro era el metal mas valioso seguido de la
plata, patron que se traslado a la fabricacion del dinero.

Durante siglos en Grecia, casi 500 Reyes y 1.400 ciudadanos, acufia-
ron sus propias monedas, y se establecio la costumbre de adornar cada
moneda con el dibujo de su emblema local y se cred el primer sistema
monetario unificado, que, con la caida del imperio se derrumbd, enton-
ces obispos, nobles, propietarios y diversas localidades se dedicaron a
acufiar monedas, esta dispersion fue habitual hasta la época de Carlo
Magno, que reformo el sistema en el siglo VIII y devolvié el control de su
emision, al poder central (Cintron 2001)

El pionero en utilizar billetes, fue el emperador mongol, Kubali Khan en
el Siglo Xl, para él, era el certificado de propiedad de una cantidad de
monedas de oro en Europa, en sus inicios, los billetes eran certificados
sobre la existencia de un depésito de oro en un banco.

A finales del Siglo XVI, cuando el publico empezé a usarlo para saldar
deudas y realizar pagos, los bancos emitieron certificados por cantidades
fijas, los primeros billetes oficiales se emitieron en 1694, por el Banco de
Inglaterra, asi nacié un nuevo tipo de dinero, el fiduciario, a diferencia de
las monedas de la época el billete solo tenia valor representativo.

Hay registros de cartas de crédito emitidas por los sacerdotes babilonios
que debian ser aceptadas y pagadas por las filiales del templo o por un
templo deudor. Una de las cartas de crédito mas antiguas es una obliga-
cion de unos 2.300 afios A.C. escrita en caracteres cuneiformes certifi-
cando una entrega al templo de Uruk.

Eran piezas de electro, una aleacién encontrada en estado natural en
los rios de Lidia. Atenas se convirtio, posteriormente, en el eje monetario
de la Grecia antigua y el mundo mediterraneo. Pero todavia en la Grecia
Helénica la moneda era considerada un genuino objeto de cambio con
un valor equivalente al de los productos negociados. Se desconocia los
medios fiduciarios. En China la acufacién de monedas se desarrollé en
el siglo VII A.C. y hay quienes afirman que ya circulaban desde el siglo
XII'A.C. Las letras de cambio se utilizaron desde el siglo IX D.C y a partir
el siglo XlI se generalizé el uso de papel moneda. Cuando Marco Polo
visité la ciudad de Cambalu, en China, queddé sorprendido por la circula-
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cion de papel moneda impreso con bloques de madera. Los incrédulos
europeos no podian creer que el Gran Kan hiciera gastar hojas de papel
por dinero®.

Ya en el afio 1100 a.C. circulaban en China miniaturas de cuchillos de
bronce, hachas y otras herramientas utilizadas para reemplazar a las he-
rramientas verdaderas que servian de medio de cambio. Las monedas
hechas con una aleacion de oro y plata aparecieron por primera vez en
el siglo VI a.C. en el distrito de Lidia, en Asia Menor, que era en aquella
época un importante pais industrial y comercial. Este dinero era genuina-
mente dinero material, cuyo valor venia determinado por su contenido en
metales preciosos. Las monedas proliferaron rapidamente en todos los
paises desarrollados del mundo. Tanto los monarcas como los aristocra-
tas, las ciudades y las instituciones empezaron a acuiar dinero con su
sello identificativo para certificar la autenticidad del valor metalico de la
moneda, ver Chavez (2007).

Algunas de las primeras monedas tenian una composicién muy estable,
como es el caso del dracma emitido en Atenas en el siglo VI a.C. y cuya
composicion era bastante estable, con un contenido en torno a los 65-67
granos de plata fina, o como la redonda gian moneda china de cobre apa-
recida en el siglo IV y que se mantuvo como moneda oficial durante dos
mil anos. Sin embargo, las monedas siempre se limaban o recortaban
para sacar el metal precioso que contenian, por lo que las autoridades
que las emitian estaban tentadas a rebajar la acufiacién asegurandose
beneficios a corto plazo al reducir el contenido de metales preciosos.

Las monedas de baja calidad de bronce o cobre eran, de hecho, dinero
fiduciario, cuyo valor dependia principalmente del nimero de monedas
de oro o cobre por las que se podian intercambiar. Las monedas de oro y
plata solian circular fuera del pais que las emitia dado su valor intrinseco;
asi, el peso de plata espafol, cuyo material provenia de las minas del
Peru y de México, se convirtié en una moneda de uso corriente en China
a partir del siglo XVI.

Una vez creadas, las monedas originaron un sistema monetario cuyas
caracteristicas han permanecido, en esencia, constantes durante mile-
nios; uno de los cambios que ha perdurado fue la introduccion, en las
monedas europeas del siglo XVII, las ranuras en los bordes con el fin de
evitar que se limasen. El papel moneda fue introducido por primera vez
en China, en torno al siglo IX, como dinero en efectivo intercambiable por

3 En su relato indicaba “Del Gran Kan podéis decir que él posee en verdad el secreto de los alqui-
mistas, puesto que sus artes le permiten producir dinero... La acufiacion de este papel moneda se
hace con tanta solemnidad y ceremonia como si fuera de oro o de plata, y lo legalizan para que
tenga valor y por ello os puedo decir que el Gran Kan maneja tesoros mas fabulosos que cualquier
otro soberano de los que reinan en el universo”
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certificados emitidos para el gobierno de la dinastia Tang por los bancos
privados. Respaldado por la potente autoridad del Estado chino, este di-
nero conservaba su valor en todo el imperio, evitando asi la necesidad de
transportar la pesada plata. Convertido en monopolio del Estado bajo la
dinastia Song, el papel moneda ha supervivido durante toda la historia
china a pesar de las perturbaciones causadas por los cambios politicos y
de que la emision del papel moneda no estaba respaldada ni por plata ni
por o tras reservas.

El problema de la depreciacion hizo que, a partir de entonces, se man-
tuviera la plata como patrén de cambio chino para las transacciones im-
portantes. El papel moneda aparecié por primera vez en Occidente en el
siglo XVI, cuando se empezaron a emitir pagarés por parte de los ban-
cos para respaldar los depdsitos monetarios de sus clientes (Palaldella
2001). Estos medios de cambio proliferaron y las autoridades coloniales
francesas de Canada utilizaban cartas de juego firmadas por el goberna-
dor como promesa de pago desde 1685, ya que el envio de dinero desde
Francia era muy lento.

El papel moneda se fue haciendo popular a lo largo del siglo XVIII, pero
seguia siendo dinero crediticio que se emitia para respaldar los depdsitos
de oro o plata. El dinero fiduciario, cuando surgio, era normalmente una
medida de urgencia para tiempos de guerra, como los papiros (greenback)
americanos. Los bancos privados fueron sustituidos paulatinamente por
bancos centrales como autoridades emisoras de papel moneda. A finales
del siglo XIX la caida del valor del oro acarre¢ la creacion de un patrén
oro internacional en el que todas las monedas podian intercambiarse por
oro, y el valor del dinero (mas que los precios) estaba fijado por la paridad
de la moneda con el oro.

Casi todos los gobiernos suspendieron la convertibilidad de sus monedas
durante la | Guerra Mundial, perdiéndose todo el interés por volver a
introducir el patrén oro internacional tras la Gran Depresion. Gran Breta-
Aa abandono el patrén oro en 1931, y la transformacién de las monedas
mundiales a dinero fiduciario con valores fijados totalmente por la de-
manda del mercado culminé con el abandono de la vinculacién del délar
estadounidense en 1971.

Cuando el intercambio es frecuente, los sistemas de trueque encuentran
rapidamente la necesidad de tener algun bien con propiedades moneta-
rias. Esto facilita mucho el comercio y la permanencia de las familias en la
zona, favoreciendo la riqueza del lugar y el crecimiento demografico dan-
do lugar al natural proceso del libre comercio y evolucién de la economia.

Para ello, distintas civilizaciones han adoptado distintos bienes como di-
nero (oro, plata, otros metales o minerales, trigo, en China se crearon
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tabletas de té, etc.). En la historia occidental, la primera manifestacion
histérica que conocemos del dinero en forma de moneda fue inventada
por los fenicios.

El dinero en esa fase tiene un valor intrinseco. El oro o la plata en si tie-
nen un valor, y por eso se intercambia. Sin embargo, hoy en dia el dinero
solo tiene valor como instrumento de intercambio* (el papel del que esta
compuesto un billete no tiene valor).

Respaldo del papel moneda

Para ello, fue necesaria una evolucion en la cual los Estado emitian bi-
lletes y monedas que daban derecho a su portador a intercambiarlos por
oro o plata de las reservas del pais, ver Marlon (1997). La evolucion del
respaldo del papel moneda es el siguiente:

* Enlos siglos XVIII y XIX, muchos paises tenian un patrén bimetalico,
basado en oro y plat a.

* Entre 1870 y la Primera Guerra Mundial se adopt6 principalmente el
Patrén oro, de forma que cualquier ciudadano podria transformar el
papel moneda en una cantidad de oro equivalente.

* Enel periodo entre las guerras mundiales se traté de volver al Patron
Oro, si bien la situacién econdémica y la crisis del 29 terminé con la
convertibilidad de los billetes en oro para particulares.

+ Al finalizar la Segunda Guerra Mundial, los aliados establecieron
un nuevo sistema financiero en los acuerdos de Breton Woods, en
los cuales se indicaba que todas las divisas serian convertibles en
ddlares estadounidenses y solo el dolar estadounidense seria con-
vertible en lingotes de oro a razén de 35 ddélares por onzas para los
gobiernos extranjeros.

* En 1971, debido a las politicas fiscales expansivas de los EE.UU.,
motivadas fundamentalmente por el gasto bélico de Vietnam, pro-
voca la abundancia de dodlares lo que plantea dudas acerca de su
convertibilidad en oro. Lo cual provoca que los bancos centrales eu-
ropeos intentaron convertir sus reservas de dolares en oro, creando
una situacién insostenible para los EE.UU. Ante ello, en diciembre
de 1971 el presidente de EE.UU. Richard Nixon suspendié unila-
teralmente la convertibilidad del délar en oro y devalué el délar un
10%. En 1973, el ddlar se vuelve a devaluar otro 10%, hasta que,
finalmente, se termina con la convertibilidad del délar en oro.

* Desde 1973 hasta nuestros dias, el dinero que hoy usamos tiene
un valor que esta en la creencia subjetiva de que sera aceptado por

4 JEAN BAUDRILLARD. Critica de la economia politica del signo. Siglo XXI, 1999
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los demas habitantes de un pais, o zona econémica, como forma
de intercambio. Las autoridades monetarias y Bancos Centrales no
pretenden defender ningun nivel particular de tipo de cambio, pero
intervienen en los mercados de divisas para suavizar las fluctuacio-
nes especulativas de corto plazo, con el objetivo de mantener a corto
plazo la estabilidad de precios y evitar situaciones como la hiperinfla-
cion que hacen que el valor de ese dinero se destruya, al desapare-
cer la confianza en el mismo o la deflacion.

1.4 El dinero en la actualidad

Lo que actualmente circula en los paises son representativos de dinero,
el billete de banco, también llamado papel moneda guarda relacion con
metales nobles y valores depositados en banco de admisién®. En aquel
tiempo eran el oro y la plata, actualmente debido a cambios de politicas
monetarias los valores que respaldan el billete de banco también pueden
ser divisas, dinero aceptado internamente, valores estatales y derechos
de giro sobre organismos internacionales.

Actualmente el dinero ha perdido su relacion y convertibilidad con los
metales nobles. El dinero es una mercancia abstracta de la que nadie
puede hacer uso directo pero como mercancia esta sujeta a la ley de
oferta y demanda. El valor del dinero se mide por un nimero de bienes
que se pueden adquirir con él; el valor del dinero es su poder adquisitivo
o sea lo que podemos comprar con él. El dinero tiene mayor valor cuando
es escaso y mayor cuando es abundante en relacion con los servicios
producidos en el mercado, ver Duran (2001).

El dinero digital

Hasta fines de este siglo, podia pensarse que la historia del dinero no
seguiria evolucionando o, al menos, que no estaria sujeta a cambios ma-
yores; pero es que no habiamos contado con el auge increible de las
telecomunicaciones y la tecnologia cibernética (Pastor 2001). En las ul-
timas cuatro décadas hemos visto el inicio de la cuarta era en la historia
del dinero.

En este sentido, Gil (2001) define el dinero digital como: “la representa-
cion de medios electrénicos con la capacidad de realizar transacciones
financieras sin tener que mediar para ello algun intercambio fisico de mo-
nedas o billetes”

En otras palabras, y tomando en cuenta la definicién anterior, se dice
que el dinero digital, no es mas que un medio electronico que permite al
usuario realizar transacciones sin la necesidad de cargar con efectivo.
Es decir, el dinero digital no es mas que una tarjeta normal que se usa en

5 CAJA DE BURGOS, Historia del dinero, Esparia, 2006
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