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RESUMEN

En el presente estudio se han analizado tanto las criptomonedas como la
tecnologia escondida detras de ella. Asimismo, y después de haber realizado un estudio
en profundidad sobre ambos fendmenos, se ha hecho hincapi¢ en cémo se ha visto
afectado el mundo financiero por ambos.

En primer lugar, se ha explicado que es el Blockchain y como funciona.
Posteriormente, se ha realizado un estudio en profundidad de los activos a los que da vida
esta tecnologia y se ha efectuado una comparativa de aquellos activos mas representativos
para dar con aquel que pueda llegar a ser adoptado por la banca.

Finalmente, se ha realizado un estudiado sobre cémo el mundo financiero se ha
visto afectado por ambos fendmenos. Ademas, se ha profundizado sobre el criptoactivo
escogido tras la comparativa realizada y sobre la multitud de ventajas que ambos

fendmenos han ocasionado en el mundo financiero.

Palabras clave: Blockchain, criptomonedas, criptoactivos, Bitcoin, Ripple, mundo

financiero, ventajas.



ABSTRACT

The study has been focused on analyzing both cryptocurrencies and the
technology hidden behind it. Once an in-depth study of both phenomena was made,
emphasis was placed on how the financial world was affected by them.

To begin with, it is explained what the Blockchain is and how it works.
Subsequently, a study was carried out of the main cryptocurrencies and a comparison was
made out of those assets in order to find out the one that could be used by banks.

Finally, it has been studied how the financial world is affected by both
phenomena. Likewise, a more in deep study was made out of the crypto active chosen
after the comparative study and, of the competitive advantages that both phenomena have

brought to the financial world.

Keywords: Blockchain, cryptocurrencies, cryptoactive, Bitcoin, Ripple, financial world,

advantages.
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1. Introduccion

1.1.Justificacion de interés de la cuestion

Para llegar a comprender la creacion de las criptomonedas, debemos remontarnos
a 2008 con el estallido de la crisis econdémica donde multitud de personas se vieron
afectadas por la devaluacion de las monedas y los diversos desafios economicos que
acechaban a todos por igual. Las entidades financieras se encontraban en apuros debido
al recorte en las tasas de interés y el bajo valor de las monedas por lo que tuvieron que
ser rescatadas por los gobiernos que, utilizaron el dinero de los contribuyentes. Esto hizo
que la devaluacién de la moneda aumentase (Zhu, Yurong, 2017).

Debido a esta inestabilidad econdmica que es estaba viviendo, surgio la necesidad
de crear una forma de pago descentralizada, abierta a todo el mundo y sin la obligacion
de tener una entidad financiera controlandola. Para dar respuesta a este problema, Satoshi
Nakamoto, en 2008 cred el Bitcoin, una moneda digital descentralizada que no necesita
intermediarios para su correcto funcionamiento (Zhu, Yurong, 2017).

A causa de este suceso, en los Ultimos afios tanto las criptomonedas como la
tecnologia oculta detras de ellas han estado en boca de todo el mundo. Debido a su gran
volatilidad y a la posibilidad de obtener altos retornos fueron cogiendo popularidad entre
los inversores. No obstante, muchos otros posibles inversores miraban con recelo a este
nuevo cripto-activo debido al alto riesgo que conllevaba invertir en los mismos.

Por otro lado, la tecnologia que dio vida a estos nuevos activos no quedd en
segundo plano ya que pronto se vio el potencial de la misma puesto que podria ser
aplicada a diversas industrias. Blockchain o cadena de bloques fue el nombre que se le
dio y como bien su nombre indica, se trata de trata de una estructura inmutable formada
por bloques. Algunas de las caracteristicas mas representativas de esta tecnologia son
transparencia, seguridad, confianza entre otras. Ademas, se trata de una red P2P puesto
que con el uso de la misma se elimina la necesidad de introducir a terceras entidades por
lo que las transacciones se hacen entre personas (Kharpal, Arjun, 2018).

El interés en este cripto-activo radica en la novedad de esta forma de pago y que
se trata de la primera moneda que no se encuentra emitida por el banco central. Asimismo,
otra caracteristica a destacar es que su valor fluctia dependiendo de la oferta y la
demanda. Aunque han sido consideradas multitud de veces como una amenaza para las

entidades bancarias creo firmemente que existen multitud de formas en las que estas



entidades se podrian beneficiar del uso de las criptomonedas, asi como del uso del
Blockchain. Por lo que, a lo largo de este escrito, ademas de llegar a comprender més en
profundidad ambos elementos, se tratardn las ventajas que dichos activos ocasionan en el

mundo financiero y por ende en las entidades bancarias.

1.2. Objetivos del trabajo

El presente trabajo tiene como proposito dar respuesta a dos objetivos. Por un
lado, estudiar tanto el Blockchain como las criptomonedas. Y, Por otro lado, investigar el
impacto que estan teniendo en las entidades financieras y encontrar la criptomoneda a la
que dichas entidades puedan darle un mayor uso.

Con todo, el objetivo de este trabajo es por un lado explicar el fendémeno
tecnologico que esta en boca de todo el mundo y que cada vez mas industrias se estan
viendo beneficiadas por el mismo. Este fenomeno es conocido como Blockchain o cadena
de bloques y se trata de una tecnologia disruptiva tanto a nivel politico, como econdémico
y tecnologico (Kharpal, Arjun, 2018). A lo largo de este trabajo se estudiara no solo lo
que es sino también cémo funciona.

Por otro lado, se estudiaran los cripto-activos a los que da vida esta tecnologia y
se analizaran los mas significativos ya que desde 2008, afio en el que la primera
criptomoneda sali6 a la luz, se han creado mas de un millar de las mismas. Asimismo, se
llevara a cabo una profunda contextualizacion del origen de las mismas, su evolucion, asi
como limitaciones legales. Finalmente, se estudiara el impacto de estos dos sucesos en el

mundo de la banca y los beneficios que las entidades bancarias van a experimentar.

1.3. Metodologia

En concordancia con los objetivos sefialados anteriormente, el trabajo sera realizado
con un enfoque inductivo ya que nos permitird construir argumentos con solidez. Este
enfoque se caracteriza por la obtencién de conclusiones fuertes a raiz de unas premisas
particulares. Segtn (Gladys, 2006), dichas conclusiones serdn fuertes y verdaderas si las
premisas en las que estan basadas lo son. Por argumento fuerte, nos referimos a que la
conclusion no puede ser falsa si las premisas son ciertas. Pero ;Cudndo son consideradas
correctas? Segun Francis Bacon (1561-1626) una premisa es cierta cuando esta basada en

la observacion directa (Gladys, 2006). Esta metodologia se considera valida debido a que



nos va a permitir realizar conclusiones de las que vamos a estar seguros puesto que las
premisas que se van a exponer van a ser objetivas y por consiguiente ciertas.

Por ello, el primer paso a dar sera la recogida de informacion tanto del Blockchain
como de las criptomonedas. Una vez dicha informacién haya quedado recogida, se
proseguird con la recogida de informacion sobre el sector financiero para asi poder
comprender como se esta viendo afectado por estos dos fendémenos.

Tras la realizacion de estos pasos, se podra llegar a conocer las diversas formas de
uso que tanto las criptomonedas como la tecnologia que las sustenta tienen en el mundo
financiero. Asimismo, se podra estudiar los beneficios que estos dos fendmenos generan
en las entidades financieras.

Para poder realizar lo escrito anteriormente, la metodologia que serd empleada en
este trabajo va a ser principalmente secundaria. Se har4 un profundo estudio tanto en la
lengua castellana como en la anglosajona de una gran diversidad de libros y publicaciones
de interés con el fin de definir conceptos. El principal problema que esta metodologia
presenta es que el al tratarse de un tema tan actual, el nimero de escritos que lo tratan es
considerablemente menor que cualquier otra noticia que lleva mas tiempo presente. Sin
embargo, dada la envergadura de la cuestion y el interés que despierta en las personas
tanto a nivel legal como social o politico, el nimero de documentos en la web que tratan
este fendmeno son abundantes. Por ello, ademas del uso de publicaciones y libros, se hara

uso de los documentos que se encuentran en la web.

1.4 Estructura

El presente trabajo se encuentra dividido en cinco bloques principales que son los
siguientes: primer bloque introduccidon y objetivos, segundo y tercero marco tedrico,
cuarto repercusion en el mundo financiero y quinto conclusiones obtenidas, limitaciones
y proximas lineas de investigacion.

El primer bloque englobara tanto la contextualizacion del tema como la
justificacion del interés de la cuestion. Asimismo, seran expuestos los objetivos a alcanzar
mediante la realizacion de dicho trabajo y la metodologia a seguir.

Los dos proximos bloques constaran de la informacion necesaria para la
realizacion del siguiente bloque puesto que explican dos fendmenos actuales que afectan
directamente al desempefio de las entidades financieras que es el cuarto bloque. En este

segmento se realizard un estudio en profundidad de lo que son las criptomonedas y la
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tecnologia que se esconde detras de ellas para asi poder llegar a comprender ambos
hechos.

Como bien se ha explicado con anterioridad, en este bloque se analizara como los
anteriores sucesos han afectado a las entidades financieras, cual es la posicion que deben
adoptar y las ventajas competitivas que pueden encontrar si se suman a esta nueva moda
en la que los cripto-activos son los protagonistas.

El sexto bloque servira para exponer las conclusiones a las que se ha llegado con
la realizacion del trabajo por lo que se podra comprobar la medida en la que se han
cumplido los objetivos de la investigacion. Asimismo, tanto las limitaciones surgidas a
lo largo del trabajo como las proximas posibles lineas de investigacion serdn expuestas.

Por ultimo, toda la bibliografia utilizada a lo largo del trabajo de investigacion

sera expuesta en orden alfabético.

2. Marco Tedrico

2.1. Blockchain

2.1.1. Introduccion

La cadena de bloques o mas conocido como Blockchain, es una nueva tecnologia
creada por Satoshi Nakamoto que naci6 debido a la aparicion de la moneda Bitcoin. Se
trata del sistema de codificacion que sustenta la estructura del mismo. Esta tecnologia es
la que hace posible la creacion de nuevas criptomonedas que hace que altere o peligre el
futuro de la banca. Pronto se vio el potencial que esta tecnologia tenia por si misma ya
que puede ser aplicada en multitud de areas mas alla de transacciones financieras. Se
conoce, que esta tecnologia puede llegar a reconfigurar no solo el mundo de la banca sino
todos los modelos de negocios.

El principal motivo de la creacion de la tecnologia Blockchain, como ya se ha
explicado brevemente en el parrafo anterior, fue debido al surgimiento de la moneda
Bitcoin en 2008. Se trata de una criptomoneda digital que hace uso de la encriptacién
para asi poder regular y verificar cada transaccion sin la necesidad de una tercera entidad
como es, una entidad financiera.

Las entidades financieras han estado siempre detrds de cada transferencia hecha
entre dos personas, entidades... aunque este sistema haya sido el método para realizar

transacciones mas usado, presenta una serie de problemas. Uno de los problemas mas
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evidentes es el incremento del coste de la transaccioén ya que las entidades, cobran un
porcentaje por cada transaccion realizada. Este coste extra que implica realizar una
transferencia causa que se limite el uso de las mismas cuando la cantidad es poco
significativa. Por lo que, gracias a el Blockchain, tanto el uso de las transacciones se va a
ver incrementado como el coste de las mismas reducido.

Esta tecnologia, trae consigo muchos beneficios, pero también alguna que otra
desventaja. Aunque antes de seguir hablando sobre el Blockchain, es importante saber
como funciona. Ya que, al ser una tecnologia tan novedosa, muchas personas son mas
reacias a utilizarla.

El Blockchain, es un sistema que se utiliza no solo para transferir dinero sino,
también valor. Se trata de una red P2P (Peer-to Peer), también conocida como red entre
pares en espaiol. Actualmente, esta red es una de las més populares e importantes entre
usuarios de internet para compartir todo tipo de materiales sin importar ni el momento o
el lugar en que se encuentren ni la plataforma de software. Gracias a esto y como ya se
ha explicado anteriormente, se elimina la necesidad de tener un intermediario como un
banco, broker u otro ente que realice una funcion similar. En el siguiente ejemplo,
podemos ver las diferencias que existen al transferir dinero de una persona a otra mediante

un intermediario y mediante una transaccion P2P. (Singhal, Bikramaditya et al., 2018, p. 4)

Figura 1: Intermediario vs. P2P

N
alli
/

Pay Bob $10 PaidBob$10 (o
‘l i1l -~

Alice ) — ) Bob
Transacting through Trusted Intermediary: Bank
ﬂ Alice Pays $10 to Bob /Bob gets $10 (o)
i
Alice Bob

Peer-to-Peer Transaction: Blockchain

[(mi.
%\'

Figure 1-1. Transaction through an intermediary vs. peer-to-peer
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Fuente: Singhal, Bikramaditya et al., 2018, Beginning Blockchain: A beginner’s guide to building

Blockchain solutions [Figura].

2.1.2. Funcionamiento del Blockchain

El funcionamiento de esta nueva tecnologia es complejo. Se trata de una base de
datos que no esta centralizada en un solo ordenador, sino que estd descentralizada en
muchos ordenadores. Algunas de las ventajas de la descentralizacion son la transparencia,
inmutabilidad, incremento de la seguridad y reduccion de costes y simplificacion en el
proceso de la verificacion de las transacciones entre otras. Esta descentralizacion, se lleva
a cabo en muchos ordenadores mas conocidos como nodos. Todos los nodos, tienen
acceso al listado de transacciones que se asemeja a un libro mayor. Este libro mayor, no
se encuentra solo en un Unico ordenador, sino que se encuentra en el mismo momento en
multitud de ordenadores para que cada persona con acceso a esta informacion pueda
seguir el rastro de cualquier transaccion realizada y copia de la misma. Gracias a esta
tecnologia, existe la posibilidad de realizar y mantener un registro de cada una de las
transacciones realizadas sin la necesidad de un intermediario. Cada una de ellas esta
después archivada en el libro mayor (Bizarro, Pascal et al., 2018, p. 13).

Cada nodo en la red Blockchain consta de una copia idéntica donde cada bloque
es una coleccidon de transacciones. Dentro de cada bloque, se pueden diferenciar dos
partes. El header es la parte del bloque que enlaza con el bloque previo en la cadena. Por
lo que cada header contiene el hash del bloque previo. Cuando se habla del hash, se esta
refiriendo a una funcidén resumen. Se trata de un algoritmo que recibe una porcion de un
mensaje como por ejemplo una transaccion entre dos personas, y devuelve una serie
limitada de letras y nimeros que representan la operacion. Gracias a este algoritmo, las
posibilidades de transformar dicho cédigo en el mensaje inicial o de que dos mensajes
distintos den pie al mismo hash, es nula. La otra parte del bloque contiene el body content
donde constan las transacciones realizadas, el nimero, las direcciones de las personas que
realizaron dichas transacciones etc. Cada transaccion es irreversible por lo que el minimo
cambio daria resultado a la creacion de una nueva transaccion que seria validada por todos
los nodos. (Singhal, Bikramaditya et al., p. 9).

Debido a la descentralizacion del Blockchain, no hay servidores centrales y, por
lo tanto, se carece de posibilidades de verificar y procesar las transacciones realizadas.

Debido a esta falta de centralizacion, los mineros entran en juego. Los mineros, son los
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encargados de crear la cadena de bloques. Ellos son los responsables de verificar cada
transaccion realizada. Cada bloque generado se suma a la cadena de bloques ya existente
que se enlaza, mediante los ya mencionados hashes, al bloque anterior. De esta manera,
se va creando dicha cadena. La funcion de los mineros es encontrar un sash para el bloque
que, serd notificado al resto de miembros para su verificacion. Aunque, la verificacion es
una tarea sencilla ya que cada bloque se inicia con el kash del bloque anterior, se necesita
por lo menos el que 51% de los mineros de la red validen el nuevo bloque. Solo el creador
del bloque tiene acceso a la informacion de dicho bloque ya que solo €l tiene la clave que
da acceso a ella. Gracias a este mecanismo, se crea un ambiente muy seguro debido a la
dificultad que presenta conseguir el acceso a esa clave que da la posibilidad de llegar a la

informacion escondida detrds de cada bloque (Bizarro, Pascal et al., 2018, p. 13).

Figura 2: Realizacion de una transaccion
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2.2. Criptomonedas

2.2.1. Introduccion

Después de haber conocido brevemente cual es la tecnologia escondida detras de
esta nueva forma de pago y como funciona, este trabajo se va a enfocar al mundo de las
criptomonedas y como el sector financiero se estd viendo afectado por ellas. Se conoce
que, han ido cogiendo mucha fuerza en el panorama mundial gracias a la multitud de
ventajas que presentan frente a los ya conocidos, sistemas financieros tradicionales.
Existe un gran nimero de particularidades como barreras politicas, econémicas o sociales
que se han podido suprimir gracias a la red P2P. Otra de las caracteristicas destacadas y
de la que ya se ha hablado con anterioridad es la dificultad de falsificacion de las monedas
gracias al Blockchain. Asi como Su facilidad de uso y la falta de necesidad de una
interaccion humana directa para su funcionamiento que permite a los usuarios su uso a
cualquier hora del dia, todos los dias del afio (Bouveret y Haksar, 2015).

Las monedas virtuales, pueden ser operadas e intercambiadas como cualquier otra
moneda y tanto los gobiernos como las instituciones financieras, carecen de control sobre
ellas. Estas criptomonedas, pueden ser consideradas como alternativa a lo que conocemos
como dinero tradicional. Pero, la realidad es, que surgieron y fueron concebidas como
una solucién de pago convencional debido a la situacion que se estaba viviendo.
Actualmente, existen multitud de criptodivisas disponibles y cada una de ellas, tiene sus
propias aplicaciones y caracteristicas. Las criptomonedas, presentan las siguientes
caracteristicas:

e El valor de las criptomonedas no se ve exclusivamente vinculado a una economia
en concreto.

e El aumento en las reservas monetarias y las fluctuaciones en los tipos de interés,
solo afectan indirectamente en su valor.

e El valor de las mismas depende del compromiso de las personas en mantener su

precio (IG, 2018).

2.2.2. Contextualizacion
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La situacion que se estaba dando en ese momento, como ya se ha mencionado con
anterioridad, tuvo gran importancia en la creacion de una nueva moneda que no
dependiese de ninguna entidad. Durante 2007 y 2009, en los puntos mas bajos de la gran
crisis, se creo una division importante entre los economistas debido a la politica monetaria
no convencional que estaba siendo empleada por los bancos centrales de las principales
economias occidentales. Aquellos economistas que no estaban ideoldgicamente opuestos
al gasto estatal predijeron que tanto tomar medidas no convencionales como el
aflojamiento cuantitativo podrian llegar a avivar la salud de los paises de manera efectiva.
En cambio, aquellos con un pensamiento monetarista y como resultado por parte de los
bancos centrales de la “impresion de dinero”, pronosticaron una inflacion desenfrenada.

Hoy en dia, y después del rescate bancario del que no se ha salido muy victorioso
puesto que la banca no estd como antafio, se ha originado un punto de inflexion en el
desarrollo y disefio de los sistemas financiero de todo el mundo. En este nuevo contexto,

ha ocurrido la aparicion de las criptomonedas (Wesley C. Marshall, 2018, p. 23).

2.2.3. Valor de las criptomonedas

A raiz de dicho punto de inflexion, surgieron las criptomonedas, una forma de
concebir el dinero y su valor, diferente a lo que se venia viendo. La distincion mas
significativa entre el dinero fiduciario o fiat y las criptomonedas es, que el primero se ve
respaldado y regulado por el gobierno central. También, es el encargado de dictar el valor
que tiene la divisa y aquellas personas que la usan, confian en que esa divisa vale lo que
el gobierno dice. Hoy en dia, los paises estan regidos por un sistema de dinero fiduciario.
En estos paises, las reservas financieras o los bancos centrales son los encargados de
administrar el efectivo que necesita cada economia para su correcto funcionamiento.
Puesto que tienen el poder de controlar el efectivo de cada economia, controlan también
de manera directa e indirecta la inflacion. Asimismo, un mal uso de las politicas
monetarias puede dar lugar a una crisis como es el caso de Venezuela. Mientras que, dado
que el valor de la criptomoneda se rige mediante la ley de la oferta y la demanda, no hay
nadie que pueda llegar a tener un control absoluto sobre ella. Por otra parte, las
criptomonedas tienen un suministro fijo por lo que la posibilidad de que el valor de las
mismas disminuya a través de la inflacion es practicamente inexistente (Bitcoin, 2019).

La volatilidad de las cotizaciones de las criptomonedas es otro de los rasgos mas

distintivos de esta nueva forma de pago. Esto da lugar a la posibilidad de obtener grandes
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beneficios gracias a las grandes subidas y bajadas. Para poder beneficiarse, es necesaria
una completa comprension sobre de qué depende y cémo funciona el valor de las
criptomonedas. Por un lado, si dicha compraventa se realiza entre particulares, el valor
de la moneda dependera de precio acordado entre las dos contrapartes. Por otro lado, si
se produce en una plataforma, el valor de las criptomonedas dependera del cruce de las
operaciones programadas o propuestas por compradores y vendedores.

Al igual que el resto de bienes, las criptomonedas cambian de valor en cuestion
de segundos. Estos cambios de valor, como se ha visto anteriormente, son producidos por
la ley de la oferta y la demanda. Si se da el caso en el que muchas personas deciden vender
o comprar en un momento determinado en las que, en la mayoria de ocasiones se ve
influenciado por acontecimientos externos, se producen los ya mencionados reducciones
o incrementos del valor de la criptomoneda. Por tltimo, cabe destacar la posibilidad de
adquirir partes de una criptomoneda por lo que no hay necesidad de adquirir una entera.
Esto, permite incrementar el nimero de personas capaces de comprar y vender (Economia

Simple, 2016).

2.2.4. Marco legal

2.2.4.1.  Introduccion

Debido al caracter novedoso de este activo y la rapida acogida por los usuarios,
las criptomonedas estan muy poco reguladas debido a la falta de tiempo y de organizacion
ya que se trata de un bien de caracter global y que debe ser tratado como tal.

Como se ha podido ver a lo largo del escrito, tanto la tecnologia blockchain como
las criptomonedas, presentan multitud de ventajas para quien hace uso de ellas. Aunque,
también existen desventajas de las cuales, los reguladores internacionales y nacionales
deben hacerse cargo para asi poder asegurar la proteccion de todo aquel que quiera
participar en este mercado. Algunos de los retos que estas nuevas formas de pago
presentan a parte de la complejidad del funcionamiento de las mismas son mitigar los
riesgos que conlleva usarlas como el de la ciberseguridad, carencia de supervision
efectiva por parte de aquellas personas encargadas de regularlo y demas.

Debido a la globalidad de las mismas, las soluciones que se deben implementar
deben ser globales también por lo que se requiere una accion consistente y armonizada a

nivel del G20. Sin embargo, debido a la naturaleza juridica de las monedas, esta accion
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se ha visto fragmentada tanto a nivel interno como a nivel internacional (Gil Soriano,

Alberto, 2018).

2.2.4.2. Moneda fiduciaria

Las caracteristicas que las monedas deben cumplir para que sean consideradas
moneda fiduciaria son medio de cambio, unidad de cuenta y depdsito de valor. Las
criptodivisas, no tienen consideracion de moneda o divisa ya que es una representacion
digital de valor y no esta ni garantizada ni emitida por una autoridad o banco central. Aun
asi, son aceptadas tanto por personas fisicas como juridicas como forma de pago y pueden
almacenarse, transferirse o negociarse mediante medios electronicos. Aunque,
actualmente la funcion de las criptomonedas se ve limitada como medio de cambio ya
que, aunque se ha visto que hay tanto personas fisicas como juridicas que aceptan dicha
moneda, existe una gran multitud de personas que no depositan su confianza en ellas.

Desde un punto de vista legal, las criptomonedas son una combinacioén de moneda,
medio de pago y activo por lo que su encuadre regulatorio se complica. A demads, al ser
un fendmeno tan novedoso, no se sabe que va a ocurrir con estas monedas en uno, tres o
diez afios. En cualquier caso, una de las funciones del derecho es dar solucion y forma a
nuevas modalidades para asi poder evitar conflictos por lo que antes que centrarse en su
categorizacion juridica, deben, desde un enfoque practico, regular dichas monedas en

todos los aspectos (Gil Soriano, Alberto, 2018).

2.2.4.3. Fraude fiscal y mercado negro

Las criptomonedas, debido a que las transacciones son entre pares (P2P) por lo
que la identidad de los participantes en una transaccidon es practicamente andnima,
presentan un riesgo superior al resto de formas de pago de ser utilizadas con el fin de
cometer fraude fiscal. Ademas, se dice que estas monedas crean el ambiente perfecto para
la creacion de paraisos fiscales ya que no existen instituciones financieras que las puedan
controlar y, aparte de asegurar el anonimato, las ganancias no estan sujetas a imposicion.

Las criptomonedas también juegan una parte importante en el mercado de bienes
ilicitos. La web Silk Road, una enigmatica red secreta donde se compra y vende cualquier

objeto que sea ilegal como armas drogas, identidades falsas etc. demostré la venta de
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drogas de todo tipo valoradas en cerca de doscientos mil délares y operadas en bitcoines

(Gil Soriano, Alberto, 2018)..

2.2.4.4. Resumen

Debido a su corta vida, el incremento de su popularidad y su caracter innovador
se hace imposible aportar conclusiones claras sobre el futuro juridico de las
criptomonedas. Una vez, las autoridades regulatorias junto con los operadores afectados
creen un marco normativo claro, se podran mitigar los riegos y potenciar los beneficios
que implica esta nueva tecnologia. Una vez el marco legal se haya configurado,
determinar el tratamiento fiscal e implementar los mecanismos de control tributario, para

asi evitar el fraude fiscal, serd una tarea mas sencilla (Gil Soriano, Alberto, 2018).

2.2.5. Minar criptomonedas

2.2.5.1.  Introduccion

Otra de las caracteristicas mas importantes de las criptomonedas, es el minado de
las mismas. Debido a la descentralizacién del sistema de las criptomonedas, surge la
necesidad de un sistema que permita controlar y comprobar las operaciones realizadas y
ademas hacerse cargo de que no se use la misma criptomoneda y una y otra vez. Debido
a esto, surge la mineria de criptomonedas. Los mineros contribuyen a nivel
computacional. La mision de estos usuarios es la de verificar que nadie esta introduciendo
en el mercado monedas falsas, que no se duplique la moneda entre otras. Asimismo, ellos
son también los encargados de revisar cada transaccion realizada. A cambio de los
servicios prestados, cada uno de ellos obtiene una recompensa en este caso,
criptomonedas que posteriormente pueden ser canjeadas por otras divisas como doélares
o euros (Academy).

Para poder minar criptomonedas, es necesario disponer de una Wallet (cartera) en
la que se pueda depositar aquellas monedas que se vayan descubriendo. Una vez
conseguida esta cartera, es necesario un software especifico para poder empezar a minar
los més comunes, son BitcoinMiner y CGMiner. A demas, se ha de disponer de un sistema

informatico que tenga suficiente capacidad para poder realizar un alto nimero de
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operaciones por segundo ya que el primer ordenador que resuelve el problema es el que

se lleva la recompensa que son, en este caso, criptomonedas (opciones binarias).

2.2.5.2. Evolucion de la mineria

La primera vez que se habld de Bitcoin, hace casi més de una década, cualquier
equipo servia para minar. Ahora, no es tan facil, los mineros han tenido que evolucionar
y han convertido la mineria en profesion.

Al principio se minaba con los CPU (unidad central de procesamiento) de los
ordenadores. Pero, a medida que la gente se fue incorporando a la mineria de
criptomonedas, empezo6 a complicarse por el aumento de la potencia de computacion de
la red que complicaba la obtencion de una recompensa. Debido a todo esto, vieron que
era mas rapido si se usaban las tarjetas graficas por lo que empezaron a utilizarlas ya que
ademas de ser mas rapidas, consumian menos recursos y tenian mas capacidad de calculo.
Poco tiempo transcurrio hasta que las primeras maquinas para el minado de
criptomonedas fueran inventadas. Ya que no solo es necesario un buen equipo para poder
minar en condiciones, sino que también es necesario un hardware que cumpla con una

serie de caracteristicas y estas maquinas, lo tenian (opciones binarias).

2.2.5.3.  Rentabilidad del minado de criptomonedas

Para poder ver si el minado de criptomonedas es rentable, hay que tener en cuenta
multitud de aspectos:

e Coste de la electricidad.

e (Coste de los elementos que compremos para realizar dicha actividad.

e Vida de esos elementos antes de que se queden obsoletos.

e Valor residual de dichos elementos una vez se queden obsoletos.

e [a potencia necesaria que necesiten dichos elementos para desempefiar la

actividad de minado.

e Valor monetario de la criptomoneda que se quiera minar (Lacort, Javier, 2017).

2.2.5.4.  Mineria domestica
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Teniendo en cuenta todos los costes que conlleva minar criptomonedas, hay que
ver si existe rentabilidad en el minado doméstico. La dificultad viene dada por el hash
rate que es la cantidad de hash que una persona puede calcular por segundo. Teniendo en
cuenta que el minado consiste en la introduccion de numeros aleatorios, cuantos mas
numeros se calcule por segundo, habra mas posibilidades de acertar y por ende ganar la
recompensa.

La mineria domestica era rentable al comienzo de la vida de las criptomonedas
cuando poca gente ejercia de minero ya que no habia tanta competencia para conseguir
el hash y asi poder minar dicha criptomoneda y conseguir la recompensa. Pero con el
paso del tiempo, como ya se ha visto en uno de los apartados anteriores con la evolucion
de la mineria, esta actividad ha ido demandando mas potencia de la que los ordenadores
domésticos podia llegar y ha dejado de ser rentable. Con los afios, se ha pasado de una

mineria domestica a una mineria industrial (Lacort, Javier, 2017).

2.2.5.5. Mining pools

Otra manera de introducirse en la mineria doméstica teniendo en cuenta lo
complicado que es conseguir beneficios siendo un minero en solitario, surgen los grupos
de mineros o mining pool. Se trata de una red de mineros, en la que cada minero
particular, aporta potencia de su ordenador para trabajar en conjunto con el fin de
conseguir el mismo resultado. Cuantos mas mineros se unan y mas potencia aporten,
tendran mas opciones en el minado de criptomonedas. En el caso de haber conseguido
dicho objetivo, el reparto de todos los ingresos obtenidos no se hace de manera
proporcional entre cada minero que haya participado, sino que se reparte teniendo en
cuenta la potencia que cada uno de ellos ha proporcionado en la operacion. Algunos de

los mining pools mas conocidos son Bixin, AntPool, Slush etc (Lacort, Javier, 2017).

2.2.5.6.  Mineria industrial

En 2013 comenz6 a usarse ASIC (circuito integrado para aplicaciones especificas)
para el minado de criptomonedas. Fue en ese momento, en que la mineria paso de ser
domestica a industrial y se abrieron las primeras granjas de minado. Esto se debi6 a que
esos chips consumian mucha mas energia y necesitaban mas refrigeracion que lo que se

venia usando que eran las tarjetas graficas. A causa de este cambio, las granjas, se situaron
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en aquellos lugares donde la energia era muy barata como lo eran China y Singapur o
muy frios como Islandia y que ademas estaban cerca de plantas hidroeléctricas.

Con la aparicion de las granjas, los mineros domésticos empezaron a desaparecer
ya que la probabilidad que un minero tiene de sellar y generar un bloque depende de la
rapidez en la que lo haga y la potencia computacional de su ordenador. Por lo que, si se
compara con las ya mencionadas granjas, es practicamente imposible, que ordenadores
domésticos puedan competir con ordenadores especializados en dicha actividad (Lacort,

Javier, 2017).

2.2.6. Tipos de criptomonedas

2.2.6.1. Introduccion y tipos

Para poder dar respuesta a uno de los objetivos sefialados anteriormente, vamos a
proceder a analizar aquellas criptomonedas mas significativas. Dentro de estas monedas,
elegiremos aquella en la que las entidades financieras se puedan apoyar y puedan hacer
uso de ella para asi poder beneficiarse de la multitud de ventajas que proporcionan.

Aunque Bitcoin es la criptomoneda con mayor valor y la mas conocida, existen
mas de 1300 monedas digitales hoy en dia. Debido a su gran nimero, es imposible
explicar todas ellas por lo que como hemos dicho con anterioridad, se va a hacer una
seleccion de aquellas que destaquen por su evolucion, resultado y rentabilidad y aquellas

que tengan un impacto mayor en el sistema financiero.

2.2.6.2. Bitcoin

2.2.6.2.1. Introduccion

Se trata de la primera moneda descentralizada de la historia con un sistema P2P
ya que no necesita de intermediario para que los pagos, transacciones etc. se realicen.
Desde la perspectiva del usuario, se puede describir el Bitcoin como el dinero del internet
el cual tiene un nimero maximo de monedas que van a circular. Este nimero es de 21

millones de monedas ya que Satoshi Nakamoto queria crear una moneda deflatoria igual
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que el oro ya que algo que es escaso y definido, tiene més probabilidad de que alcance un
valor mas alto que algo que es descontrolado e indefinido (Nieto, Alejandro, 2018).
Actualmente, se han minado un 75% del total de Bitcoins que van a circular. Sin
embargo, no se sabe cudl va a ser la fecha en la que se alcancen los 21 millones. Esto
depende tanto del algoritmo que crea los Bitcoins como de la mineria, actividad que se

va ralentizando con el paso del tiempo (Nieto, Alejandro, 2018).

2.2.6.2.2. Linea del tiempo

La creacion del Bitcoin se remonta a 1998. En este afio, emergieron dos ideas que
daban pie a estas monedas digitales. A finales de afio, Wei Dai, un ingeniero informatico,
redacto un escrito con su idea sobre el “b-money” que se convertiria en algo similar a lo
que hoy conocemos como el blockchain. Ese mismo afio, Nick Szabo, un prestigioso
cientifico informatico y criptografo, sent6 las bases para la creacion del bitcoin ya que
propuso el Bit Gold como una alternativa que carecia de una entidad bancaria o tercer
ente para poder manejarlo. Sin embargo, ninguna de estas dos propuestas dio fruto alguno
(Decz, 2017).

Satoshi Nakamoto, en noviembre del afio 2008, publico un libro blanco titulado
“Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System” o Bitcoin: Un Sistema de Efectivo
Electronico Usuario-a-Usuario. En 2009, el primer bloque de Bitcoins, mas conocido
como Bloque Génesis, fue minado. El 9 de enero de ese mismo afio, se lanzo la primera
version del software y el 12 de enero, ocurrié la primera transaccion con la moneda
Bitcoin en la que Nakamoto envié 10 Bitcoins a Hal Finney un conocido programador y
técnico de ordenadores. A finales de afio, en torno a octubre, se publica el primer tipo de
cambio de Bitcoin estimando que $1 valia 1.308,03 BTC. Terminando el afio, Nakamoto
lanz6 la segunda version del software (Decz, 2017).

Una vez se hubo establecido el tipo de cambio, era solo cuestion de tiempo que
alguien invirtiese en Bitcoin. En mayo de 2010, Laszlo Hanyecz, un programador de
Florida envio 10,000 BTC a cambio de dos pizzas valoradas en un total de $25. Unos
meses mas tarde, el valor de estas criptomonedas empez6d a crecer. Este mismo afio,
Bitcoin fue hackeado y debido a esto se generaron 184 mil millones de Bitcoins. El valor
de la moneda, que por entonces alcanzaba casi el dolar, calld en picado. Una vez se vio

que donde era la red vulnerable, fue solventado (Decz, 2017).
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En febrero de 2011, Bitcoin paso a valer $1, primera vez desde su nacimiento. La
prensa empez0 a escribir sobre esta nueva moneda tanto para bien como para mal ya que
decian que se utilizaba esta moneda para comprar cosas en el mercado negro. Bitcoin fue
cogiendo fama entre la gente, y en junio pasé a valer $30 pero tan pronto subio, bajo a
los $10. En 2013, ocurri6 el primer gran robo de criptomonedas, unas 25,000 BTC que
en aquel momento equivalian a $375,000. Debido a esta brecha en la seguridad, el valor
de la criptomoneda se desplumo, cayo de $17.51 a $0.01 por moneda (Decz, 2017).

Durante los afios siguientes, el uso de la moneda Bitcoin empezd a tener mas
fuerza. Se creo el primer servicio de almacenamiento de Bitcoin; Microsoft empezo6 a
aceptar esta moneda como pago y poco después, mas instituciones se sumaron a esta
nueva forma de pago. Ademads, se empezaron a crear las primeras leyes que regulaban la
moneda, incluso en Japon, se reconocio la moneda como algo similar al dinero fiat. En
2017, Bitcoin sobrepaso el valor de una onza de oro por primera vez y en cuestion de
meses el precio se dispar6. El 17 de diciembre de 2017, alcanzd el méaximo historico,
$19,000. A partir de dicha fecha, el valor comenzé a descender (Decz, 2017).

En el proximo grafico en el que estan recogido los datos desde hoy hasta hace
cinco afios, podemos observar como de volatil es el valor de este activo. El punto mas
alto, es el alcanzado a finales de 2017. A partir de este momento, este cripto-activo
comenzo a descender. Pero, este ultimo mes ha vuelto a coger fuerza y empieza a subir

de nuevo su valor.

Figura 3: Valor del Bitcoin (BTC/USD)

Bitcoin / U.S. Dollar - W BITSTAMP  8731.95 -1.31 (-0.02%)
- 20000.00
- 18000.00
- 16000.00

I 14000.00

I 12000.00

M r 10000.00
A BITSTANP - 8731.95 |
V r 8000.00

I 6000.00

- 4000.00

I 2000.00

- 0.00

2015 Jul 2016 Jul 2017 Jul 2018 Jul 2019 Jul

24



Fuente: Tradingview, 2019

2.2.6.2.3. Bitcoin Gold Y Bitcoin Cash

Debido al aumento de popularidad de Bitcoin se produjo una escision del Bitcoin
original y se cre6 Bitcoin Cash (BCH) y Bitcoin Gold (BTG) el 1 de agosto de 2017 y el
27 de octubre del mismo afo respectivamente.

Habia un elevado ntimero de transacciones que se realizaban diariamente esto, ocasionaba
que la red se saturara, las tarifa aumentaran y la velocidad disminuyese. Todo esto,
causaba una disminucion en el crecimiento y escalabilidad de la moneda. En el momento
en el que los desarrolladores los mineros y las comunidades de Bitcoin vieron lo que
estaba ocurriendo, surgieron una multitud de soluciones de las cuales destacaron 3:

e Segwit

e Segwit2x

e Bitcoin-abc
La primera solucion lo que proponia era eliminar las firmas del bloque para que mas
transacciones pudiesen caber en cada bloque. Con el Segwit2x se proponia a parte de la
disolucion de las firmas en el bloque, el aumento del tamafio de cada bloque. Y, por
ultimo, en el Bitcoin-abc solo se aumentaria el tamafio de los bloques, las firmas no se
eliminarian (Admin, 2017).

Aunque estuvieron de acuerdo con las soluciones, no se decantaban por ninguna
por lo que un grupo eligié Bitcoin-abc y decidieron dejar Bitcoin para crear Bitcoin Cash.
Tiempo mas tarde otro grupo eligio la solucién Segwit con la que surgié Bitcoin Gold.

Poco tiempo transcurrid hasta que una nueva bifurcacion diera lugar a otra
moneda que surgid a raiz de Bitcoin Cash. Esta nueva criptomoneda surgio el 15 de
Octubre de 2018 y en muy poco tiempo se ha convertido en una moneda de gran
importancia. Esta nueva forma de pago es conocida como Bitcoin SV o Satoshi Vision.
Dentro de la propia moneda Bitcoin, como se ha ido viendo, han ocurrido multitud de
bifurcaciones debido a las distintas opiniones de las personas participes del mismo pero,
solo una pequefia minoria ha conseguido colocarse entre las 20 criptomonedas mas

reconocidas.
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2.2.6.3. Ethereum

2.2.6.3.1. Introduccion

El Ethereum es una plataforma descentralizada cuya actividad principal es
ejecutar contratos inteligentes sin la necesidad de obtener un permiso, un intermediario
etc. (Ethereum, 2018).

El creador de esta plataforma fue Vitalik Buterin un joven ruso con conocimientos
excepcionales sobre la informatica. Dicha plataforma funciona a través de la Maquina
Virtual Ethereum (EVM) que se trata de una maquina virtualizada creada especificamente

para ejecutar los contratos inteligentes (Criptogen, 2018).

2.2.6.3.2. Contrato inteligente

Se trata simplemente de una manera de denominar a un codigo de ordenador que
puede facilitar el intercambio de dinero, de contenido, propiedad, acciones o cualquier
tipo de cosa que contenga valor. Cuando dichos contratos se ejecutan en el Blockchain,
el contrato se convierte en un programa informativo que funciona por si solo y se realiza
unicamente cuando se cumplen una serie de condiciones especificas. Debido a que se
realizan dentro de la cadena de bloques, cuando se ejecutan se hace exactamente segun

lo programado, sin posibilidad de censura, fraude o interferencia de terceros.

2.2.6.3.3. Usos del Ethereum

Existe la posibilidad que los usuarios de Ethereum creen su propia red privada que
la podran usar en vez de la ptblica. En estas dos redes, se pueden hacer las siguientes las
siguientes acciones:

e Mandar y recibir ether
e Escribir contratos inteligentes
e (rear aplicaciones

e Lanzar un token propio basado en el ether
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En cuanto a este ultimo, con un contrato token de Ethereum se puede crear una
submoneda para uso privado entre el creador y un grupo determinado de personas

(Dannen, Chris, 2017).

2.2.6.3.4. Ether

El Ether, es el elemento necesario para poder trabajar con la plataforma Ethereum,
es el combustible que la mueve. Aquellos que quieran crear aplicaciones mediante
Ethereum o que deseen interactuar y acceder a contratos inteligentes tendran que hacer
uso de ellos. Ademas, es una forma de pago que incentiva a la gente que trabaja en dicha
plataforma a realizar bien su trabajo y a mantener la plataforma en un buen estado.
También es usada como criptomoneda a modo de inversidon por empresas y personas.

El nimero de Ethers totales que se van a crear no es infinito. Ese nimero se
acordo en la preventa de 2014 por todas las partes y se dijo que no se crearian mas de 18
millones de Ethers por afio hasta llegar a un total de 60 millones de Ethers (Ethereum).

El volumen de Ethers que hay circulando en este momento es de 154074. El Ether
alcanzé su punto cumbre el 8 de enero de 2018 cuando supero los $1300. A partir de ahi,
su valor se desplom¢6 y nunca ha vuelto a alcanzar dicho valor. Hoy en dia, su valor es de

$272.28.

2.2.6.3.5. Minado de Ether

La red de Ethereum se conserva gracias al trabajo de ordenadores conectados por
todo el mundo. Para poder incentivar a todos aquellos que trabajan en dicha red
proporcionando energia de su ordenador bien para realizar contratos inteligentes o para
hacer que funcione la plataforma y asegurarla, hay un premio para ellos.

El Gas es una unidad que se usa para medir cuanta energia computacional se va
a tener que utilizar en cada operacion. Mediante esta unidad, se puede ver, cual es el gasto
por operacion. Estos gastos, se cubren con pequenas cantidades de Ether dirigidas a
aquella persona que haya realizado dicha operacion. La razon por la cual se mide en Gas
y no directamente en Ether, es porque al ser una moneda tan volatil, los precios pueden
variar muy rapido. Por lo que, haciéndolo de esta forma, se asegura que se pague a todo
el mundo por igual teniendo en cuenta la energia utilizada en cada operacion en vez de

que se vean afectados por la alta volatilidad de la moneda (Dannen, Chris, 2017).
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Cada 15-17 segundos de media, un nuevo bloque se afnade al Blockchain con las
ultimas transacciones procesadas por la red, el ordenador que genera estos bloques es
premiado con Ethers. El nimero de Ethers que se le otorgaran varia dependiendo del
nimero de Gas usados. Debido a la naturaleza del algoritmo para la generacion de

bloques, se garantiza que este proceso es aleatorio (Ethereum).

2.2.6.3.6. Ethereum vs Etherereum Classic

Ethereum classic surgi6 debido a una escision en el Blockchain de Ethereum
explicado anteriormente. Esta separacion fue debida a una organizacion conocida como
DAO (Organizacion Autonoma Descentralizada). DAO era un fondo de capital riesgo
que queria financiar aplicaciones descentralizadas (DAPPs) construidas sobre el
ecosistema Ethereum. Los inversores, tenian que comprar tokens DAO mediante la
criptomoneda Ether para poder adquirirlos. Esos tokens, daban a sus duefios cierto poder.

La forma en la que los DAPPs fueron aprobados fue bastante sencilla. Primero
tenian que ser respaldadas por personas con buena reputacion dentro de la comunidad
Ethereum, mas conocidos como curadores. Luego, los DAPPs tenian que ser votados por
aquellas personas portadoras de tokens DAO. Una vez dicha propuesta consiguiese un
20% de los votos, obtendria una parte de los fondos de DAO necesarios para comenzar.
Debido a la flexibilidad de la propuesta y su aparente potencial que ofrecia el DAO, un
frenesi de personas se lanzaron a la accidon. Tan solo en el primer mes, se recaudaron mas
de $150 millones de Ether (Moskov, Alex, 2018).

Aquellos que querian salir del DAO, tenian acceso a una puerta de salida conocida
como “Funcion de division”™. Esta puerta de salida daba al financiador, el Ether invertido
(a cambio de sus tokens DAO) y la oportunidad de crear su propio “DAO infantil” que
actuaba como una version mas pequena que el DAO. Esta “Funcién de division” expuso
una laguna gigante en el sistema DAO (Moskov, Alex, 2018).

En su punto mas alto, aunque fue capaz de recaudar mas de $150 millones
mediante el financiamiento colectivo, sufrido grandes problemas de seguridad. La
estructura, particularmente la de la “Funcion de division”, no era del todo hermética por
lo que el 17 de junio de 2016, una persona o un grupo de personas desconocidas, robaron
alrededor de $50 millones. Después de este suceso, las comunidades de DAO y Ethereum
se desorganizaron, pero rapidamente comenzaron a buscar posibles soluciones para

terminar con el problema. La decision mayoritaria fue que Ethereum necesitaba crear una
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separacion y crear algo nuevo desde cero. Este “algo nuevo” es lo que ahora conocemos

como Ethereum Classic (ETC) (Moskov, Alex, 2018).

2.2.6.3.7. Ethereum Classic (ETC)

Ethereum Classic es un proyecto que deriva del Blockchain de Ethereum por lo
que se trata de una prolongacion de la cadena original ya que sigue las mismas reglas.
Ethereum classic cuenta también con su propio token (ETC) que como el Ether, es el
combustible para que la red funcione. Estos tokens sirven tanto para crear y ejecutar

contratos inteligentes como para crear aplicaciones descentralizadas (Ethereum Classic).

2.2.6.4. Litecoin

2.2.6.4.1. Introduccion

Asi como la plataforma Ethereum tiene unas caracteristicas muy atractivas con
respecto del Bitcoin, Litecoin no tiene ninguna caracteristica significativa que lo haga
muy especial. Se trata de una moneda que permite realizar pagos instantaneos y de muy
bajo coste a cualquier parte del mundo. Esta nueva forma de pago que aparecio a finales
de 2011 naci6 como una alternativa mas rapida y liviana a la moneda creada por Satoshi
Nakamoto. Aproximadamente una transaccion de Bitcoin tarda unos 10 minutos en
cambio, una de Litecoin solo tarda unos dos minutos y medio. Ademas, Charlie Lee,
creador de esta criptomoneda, cuadruplico el nimero de méximo de monedas extraibles.
Mientras que Bitcoin tiene un total de 21 millones de criptomonedas que van a circular,

Litecoin tiene 84 millones (Litecoin).

2.2.6.4.2. Mineria de Litecoin

Otra de las diferencias mas significativas de esta moneda con la criptomoneda
Bitcoin es en el minado ya que se cambid el algoritmo hash por el scrypt. Este cambio,
dio la posibilidad de que cualquier persona con su ordenador pudiese minar Litecoin

desde cualquier lugar (economia simple).
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2.2.6.5.  Ripple

2.2.6.5.1. Introduccion

Aunque ahora se clasifica como criptomoneda, la manera en la que se cred y su
forma de operar hace que sea muy distinta a las demas. Se trata de una de las monedas
mas centralizadas dentro de un espacio descentralizado. Este sistema virtual de pagos esta

basado en la tecnologia Blockchain.

2.2.6.5.2. Linea del tiempo

En 2004, Ryan Fugger, cred RipplePay un nuevo sistema de pago. Por otro lado,
Jed McCaleb, en 2011 empezd a desarrollar una idea que consistia en un sistema
financiero digital en el que las transacciones eran verificadas por todos los miembros de
dicha red en lugar de introducir la labor de los mineros. A finales de 2012, Ryan Fugger
entrego las riendas del proyecto a Jed McCaleb para que continuara con el desarrollo de
la idea junto con Chris Larsen. Ese mismo afio, se cre6 OpenCoin donde se empezo6 a
desarrollar el protocolo de Ripple. En julio de 2013, McCaleb abandono la empresa y
OpenCoin cambi6 el nombre a Ripple Labs, Inc. Tiempo después, es nombre se volveria
a cambiar para terminar llaméandose Ripple.

No fue hasta 2016 que Ripple obtuvo la licencia para operar como una moneda
digital. Ese mismo afio reunié mas de 55 millones de dolares recaudados de sus primeros
accionistas. A medida que ha ido cogiendo fama, se han ido uniendo mas entidades

bancarias como Santander, BBVA, Royal Bank of Canadé etc (Beamonte, Paloma, 2017).

2.2.6.5.3. Caracteristicas de Ripple

Ripple se compone de tres partes: Ripple Labs, drigida por Brad Garlinghouse que
es la empresa matriz; RippleNet utilizada por AMEX que es la red de pago y XRP, el
token de la red Ripple. La red de nodos de ripple, se asemeja al Blockchain de Bitcoin
pero no es lo mismo puesto que en Ripple, la funcién de los mineros no existe ya que las
transacciones son verificadas por los miembros de la red para lograr consenso. Debido a
la falta de mineros, no hay posibilidad de crear nuevos tokens por lo que tampoco hay

posibilidad de inflacion o deflacion de la moneda. Ripple fue creado desde el principio
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con 100 mil millones de tokens de los cuales el 61% de dichos Ripples es de Ripple Labs
(Beamonte, Paloma, 2017).

En cuanto a caracteristicas que las diferencian de otras criptomonedas son; el
costo de hacer una transferencia es mucho menos que el de Bitcoin e inmediato ya que
no requiere de un tiempo de confirmacion. Mientras que Ethereum, que es de las mas
répidas, tarda 2 minutos o Bitcoin 10 minutos, Ripple tan solo tarda 4 segundos en
completar la operacion. Asimismo, se pueden realizar hasta 1500 transacciones por
segundo lo que da fluidez si se quieren realizar grandes operaciones desde cualquier lugar
del mundo. Ademas, existe la posibilidad de cambiarlo a cualquier tipo de moneda ya sea
fiduciaria, oro o millas aéreas y cuenta con el respaldo de multitud de entidades bancarias
con renombre (Cointelegraph).

Aunque Ripple es una criptomoneda que presenta grandes ventajas, también tiene
una serie de inconvenientes entre los que destaca la elevada centralizacién. Una de las
cosas mas atractivas de esta nueva forma de pago es la descentralizacion del sistema y la
falta de dependencia de una tercera entidad que verifique cualquier transaccion realizada.
Con Ripple esta idea de descentralizacion se pierde un poco ya que los creadores de
Ripple pueden decidir cuando y cuantos tokens lanzar. Por lo que se asemeja un poco a
invertir en un banco. Y como ya se ha visto con anterioridad, ademés de ser menos
descentralizada que el resto de criptomonedas, se puede equiparar con la idea de un

monopolio ya que el 61% de los tokens son propiedad de Ripple Labs (Cointelegraph).

2.2.6.6. Eos

2.2.6.6.1. Introduccion

El origen de esta criptomoneda surgié en 2017 por el mero hecho de querer llevar
la tecnologia blockchain a todos las empresas del mundo. Se trata de un fuerte competidor
de Ethereum puesto que ambas sirven para ejecutar y soportar aplicaciones
descentralizadas (Dapps). Eos, al haberse creado mas tarde, ha podido aprender y mejorar
ciertas caracteristicas de Ethereum como la rapidez en las transacciones, la capacidad de

procesamiento y la reduccion de los costes entre otras (mercadoforex).

2.2.6.6.2. Caracteristicas de Eos
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Una de las caracteristicas principales de esta criptomoneda es la emision de la
misma ya que solo van a circular un total de 1000 billones de monedas. El periodo de
distribucion de la misma, es el siguiente:

e 200,000,000 EOS se distribuyeron en un periodo de 5 dias. Ese periodo, comenzo
el 26 de junio de 2017 y finaliz6 el 30 del mismo mes (20% del total).

e 700,000,000 EOS fueron divididos en 350 periodos consecutivos de 23 horas
cada uno. Cada periodo constaba de 2,000,000 de EOS y comenzo6 el 1 de julio

(70% del total).

e 100,000,000 EOS esta reservado para el block.one la empresa que los cred (10%

del total).
El precio inicial de dicha moneda fue de casi $2 pero, rapidamente cayo por debajo del
dolar. En noviembre del mismo afio, comenzé a subir hasta alcanzar su maximo valor

historico de $13 en enero del 2018 (avatrade).

2.2.6.7. Tether

2.2.6.7.1. Introduccion

La volatilidad de las criptomonedas ha sido y serd una de las criticas mas repetidas
hacia estos activos ya que, aunque dichos altibajos en el mercado pueden hacer que
algunos usuarios puedan llegar a ganar cantidades importantes de dinero, también hay
que tener en cuenta la otra cara de la moneda en la que las pérdidas son también una parte
importante a tener en cuenta y de la que ocuparse.

Debido a una falta de confianza en la volatilidad de las criptomonedas, surge
Tether, una moneda cuyo valor esta siempre alrededor del valor del dolar. Se trata de una

moneda estable en caso de una caida en el mercado de las criptodivisas (Mire, 2016).

2.2.6.7.2. Caracteristicas de Tether

Una de las caracteristicas mas representativas de esta moneda y por la cual su
valor es el de 1 dolar es porque esta respaldado por dinero fiduciario (ddlares). Debido a
que esta relacionado a una moneda tradicional, deben mantener su valor ligado e igualado
a la misma (Soto, Mauricio, 2018). Gracias a la falta de volatilidad del activo, si se tienen

1000 USTD en dinero fiat se traduce a 1000 dolares. Para aquellas personas que quieran
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prescindir de los bancos invirtiendo su dinero en criptomonedas pero al mismo tiempo no
quieren estar expuestos a fluctuaciones en el valor de los activos debido a la oferta y la
demanda esta criptomoneda es la idonea.

Pero también hay que tener en cuenta que una de las razones por la cual los
usuarios que compran criptomonedas efecttian dicha compra es por la posibilidad de
obtener un beneficio. Dicho beneficio, como ya se ha visto anteriormente, proviene de
los picos en el precio de las criptomonedas. Tether, al tener siempre un valor constante,
equivalente al del dolar, carece de estas fluctuaciones en el precio por lo que la

probabilidad de crear dinero invirtiendo en este bien, es nula (finder).

2.2.6.8. Stellar

2.2.6.8.1. Introduccion

Stellar, cuya criptomoneda es conocida como Lumens, ha tenido un asentamiento
répido en este mundo donde cada vez mas y mas activos como este aparecen y compiten
por una mejor posicion en el mercado de las criptodivisas. Stellar se promociona a si
misma como una red financiera mundial que puede estar abierta a cualquiera. Esta
plataforma es considerada una herramienta con el fin de realizar transferencias en las que
entran en juego las divisas normales, pero, como ya se ha mencionado anteriormente,
posee también su propia criptodivisa (Penny, Brian, 2018).

El creador de esta nueva plataforma fue un ex trabajador de Ripple por lo que ha
podido mejorar todas aquellas acotaciones que limitaban la moneda. Al igual que Ripple
algunas de las ventajas que trae consigo Stellar es la rapidez de las transacciones y el
abaratamiento de las mismas. La principal diferencia entre estas dos plataformas es que
mientras Ripple se enfoca principalmente en facilitar las transacciones a grandes
empresas financieras Stellar, se centra en pagos de menor envergadura que puedan

incurrir en el dia a dia (penny, Brian, 2018).

2.2.6.8.2. Caracteristicas de Stellar

Algunos de los elementos a mencionar de esta nueva criptodivisa son que puede
llegar a soportar mas de 1000 transacciones por segundo con un soporte de hasta un

millén de cuentas en comparacion con algunos de sus competidores como lo son Bitcoin
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o Ethereum que Gnicamente soportan 7 y 25 transacciones por segundo respectivamente.
Otra cualidad a destacar el coste de la transaccion que no supera los 0,001 USD.
Finalmente, al igual que Ripple, las transacciones internacionales se realizan en tan solo
unos segundos. Debido a la rapidez y el abaratamiento, se estd experimentando un
incremento de confianza en la red lo que produce a su vez un incremento de usuarios
(Broker Online).

Los Lumens, al igual que la criptodivisa Ripple, no pueden ser minados. Desde el
momento de su creacion, fueron producidos 100.000 millones de tokens de los cuales un
95% van a ser repartidos. El 5% restante, son reservados para la manutencion de los costes

operativos (Broker Online).

2.2.6.9.  Lacriptomoneda de los bancos

Después de estudiar las criptomonedas mas significativas, vamos a ver cual de
todas seria la mas indicada para que las entidades financieras la utilizasen. Por ello, se ha
creado la siguiente tabla para asi poder comparar las caracteristicas mas significativas.
De las siete criptomonedas escogidas, se va a proceder a comparar la rapidez y el coste
de transaccion, si existe la posibilidad de minar mas criptomonedas y el total de
criptomonedas que va a circular.

Figura 4: Tabla comparativa de criptomonedas

Rapidez Coste de transaccién  Mineros  Total de Criptomonedas
Bitcoin 10' S 2,34 Sl 21M
Ethereum 2' S 0,36 Sl 60M
Litecoin 3 S 0,74 Sl 84M
Ripple 4" S 0,00001 NO 100.000M
Eos 2" S 0,80 Sl 10008
Tether 15" S 0,006 S| 2.500M
Stellar 2' S 0,001 NO 100.000M

Fuente: Tabla de realizacion propia

Con todo, podemos observar que la criptomoneda elegida seria Ripple debido a
su rapidez, 4 segundos y, su bajo coste 0,00001. Ademas, al no existir la funcion de los
mineros, no se pueden crear nuevos tokens por lo que no hay posibilidad de deflacion o

inflacion.
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3. Sector financiero

3.1. Introduccion

Tras haber comprendido el funcionamiento del Blockchain y de las
criptomonedas, vamos a proceder a explicar cual es el impacto que estos dos fendémenos
tecnologicos estan teniendo en el mundo financiero.

La cuarta revolucion industrial es inminente, de hecho, ya estd aqui. Cosas como
la globalizacion, la hiperconectividad pero también aplicaciones como la nube, la
tecnologia Blockchain o la inteligencia artificial estdn haciendo que la economia y la
sociedad se estén viendo remodeladas. Esta revolucion esta modificando la manera en la
que trabajamos, vivimos o nos relacionamos con otras personas. Todo esta evolucionando
tan rapido que la incertidumbre en cuanto al futuro es veraz.

Una de las cuestiones mas discutidas actualmente es el futuro de las
criptomonedas y por ende el de la banca. Existen dos ideologias muy claras con respecto
a esta nueva moda emergente. La primera es la que apuesta por esta nueva forma de pago
y la segunda, mucho mas tradicionalista y conservadora que afirma que las criptodivisas
son una moda pasajera con fecha de caducidad. De lo que si estamos seguros y hemos
podido observar es que en el poco tiempo de vida de las criptomonedas el sector
financiero ha sido uno de los sectores mas afectados por dichas monedas. Esto se debe a
que tradicionalmente, los bancos han trabajado bajo un esquema totalmente centralizado
y con la llegada de la cadena de bloques, todas las operaciones se han descentralizado y
la labor de la banca ha quedado en un tercer plano. A demas tanto las criptomonedas que
van emergiendo como la tecnologia que se encuentra detras de las mismas, traen consigo
una serie de ventajas que la banca no habia podido ofrecer hasta ahora a sus clientes como
el abaratamiento de los costes o la rapidez de las transacciones entre otras como hemos
podido ver a lo largo del escrito. Por ello, y para que no quede delegada a un segundo
plano, las entidades financieras han sabido evolucionar y sumarse a este nuevo fendémeno

para asi poder ofrecer a sus clientes lo que demandan.

3.2. Fin del efectivo y llegada de las criptomonedas
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Hace un par de afos, era impensable pagar con otra cosa que no fuese dinero en
efectivo hasta que aparecieron las tarjetas de crédito y los pagos electronicos. Hoy en dia,
gracias a la sencillez de pago, su rapidez y comodidad es normal que estos nuevos
métodos de pago estén desbancando al dinero en metdlico. Si contar con las ya
mencionadas existen multitud de ventajas por las cuales los seres humanos pagan mas
con tarjeta que en efectivo. Dentro de esas ventajas cabe destacar que facilita el control
de los gastos que contrae una persona, que las tarjetas de débito tienen unas comisiones
muy bajas e incluso inexistentes, que las tarjetas de crédito permiten al portador de la
misma excederse en gastos en el momento de la compra y demdas (BBVA, 2018).

Este extendido uso de los pagos electronicos no solo se debe a su comodidad sino
también a que los beneficios de erradicar el dinero en efectivo son multiples de ahi a que
las facilidades de pago con tarjeta o de manera electrénica sean cada vez mayores. La
emision de billetes y monedas es muy costosa para los bancos y ademas si se frena el
dinero en metalico se reduciran considerablemente los crimenes y el terrorismo entre otras
ventajas (DW, 2018). Tanto el avance de la tecnologia como el desarrollo de los sistemas
financieros has sido clave para que estos nuevos métodos de pago se hayan creado
(Romero, Bertha).

Ahora, con la llegada del blockchain y de las criptomonedas, las entidades
financieras deben evolucionar para poder beneficiarse de estos activos tan novedosos que
hemos estado viendo a lo largo del escrito. Las monedas virtuales han ido ganando peso
a medida que sus valores se han ido asentando y a medida que van surgiendo nuevas
criptomonedas que pueden competir con el Bitcoin. Hasta ahora, eran consideradas
activos pasajeros por su caracter fluctuante y especulador por lo que no podia ser
considerado como un método de transaccion y de pago del todo fiable. Sin embargo, se
ha podido observar un posterior crecimiento y consolidacion sostenido en un espacio de
tiempo considerable junto con la aceptacion de empresas, mercados y de organismos
internacionales. Por todo esto, el sistema financiero se esta preparando para incluir como
parte fundamental tanto las criptomonedas como la tecnologia que las acompana en la

economia global y en las finanzas digitales (Garcia Vega, Miguel Angel).
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3.3. Impacto del Blockchain en el mundo financiero
3.3.1. Introduccién

Se ha podido observar a lo largo del escrito que se trata de una tecnologia rapida, segura
y fiable. A medida que pasa el tiempo, mas y mas entidades bancarias se van sumando a
la implementacién del Blockchain ya que de no ser asi el mundo de la banca quedaria
obsoleto.

Los beneficios de sumarse a la tecnologia blockchain son infinitos entre los que
se encuentra la eficiencia y el ahorro en costes, la posibilidad de crear nuevos modelos de
negocio y el poder competir con las fintech que, son startups que utilizan la cadena de
bloques con el fin de ofreces servicios a una mayor velocidad, con costes reducidos y de
uso mas facil.

Sin embargo, los bancos tendran que tener en cuenta una serie de factores para asi
poder alcanzar nuevos retos mediante esta nueva tecnologia. Las posibilidades que ofrece
la cadena de bloques son infinitas, pero para tener una mayor rentabilidad es mejor en
vez de tener un enfoque muy amplio que intente abarcar todo, optar por uno mas reducido.
Ademas, las entidades financieras deberan cooperar con los reguladores asegurandose de
que los legisladores comprenden como funcionan los servicios que los bancos quieren

implementar (The Blockchain).

3.3.2. Aplicaciones del Blockchain en la banca

3.3.2.1. Introduccion

Ya se ha mencionado con anterioridad que el Blockchain tiene multitud de
aplicaciones en todas las distintas industrias que conocemos. Las entidades bancarias
estan aprovechando esta nueva tecnologia para mejorar algunos de sus servicios que se
estaban quedando obsoletos. Con la implementacion de esta nueva tecnologia, las

ventajas que estan experimentando los bancos son infinitas.

3.3.2.2. Aplicaciones generales
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Unas de las ventajas de las que mas se habla es el abaratamiento de los costes y la
velocidad en las transacciones. Realizar transacciones internacionales tiene fama de ser
muy costoso, pero, gracias a la cadena de bloques esos costes se pueden reducir. Esta
reduccion de los costes beneficiaria tanto al cliente como al propio banco ya que les daria
un gran impulso en términos de eficiencia. Ademas, la rapidez, algo que hoy en dia se
valora cada vez mas y mas, no era el punto fuerte de estas transferencias ya que tardaban
de media tres o cuatro dias. Pero, tras la implantacion de esta tecnologia, las transacciones
se podran hacer al instante ya que reduce la intervencion humana y hace posible que las
transacciones se ejecuten con mayor precision y eficiencia. Esto se debe a que el pago
podria ser verificado por cada ordenador en la red y en menos de un par de minutos dicho
pago podria ser reconocido como una transaccion valida y se ejecutaria en el instante
(Dale, Oliver, 2018).

Otra de las ventajas que trae el blockchain es la de otorgar més seguridad, poder
y control a los clientes sobre el dinero que confian en dichas instituciones. Se podria usar
la tecnologia blockchain para dar a los clientes detalles sobre donde queda invertido su
dinero o cuando se realizan los pagos de intereses. Ademads, podrian crear aplicaciones
cifradas de forma segura y de uso sencillo para mantener a los clientes al corriente de lo
que ocurre con su dinero. En otras palabras, involucrar y tener mas informado al cliente
ya que, al fin y al cabo, se trata de su dinero, pero todo ello haciéndolo de una forma facil
y sencilla con la ayuda de esta tecnologia (Banks editorial team, 2018).

Como hemos podido observar, en términos de seguridad, Blockchain es la clave.
Gracias a la digitalizacion, se han reducido considerablemente tanto los fraudes externos
como el mal uso interno de los activos del banco. Esto se debe a que es mas complicada
la manipulacion de los libros contables cuando se generan digitalmente debido a que
borrar el rastro tecnologico es mas complicado. Aun asi, dichos fraudes se seguian
cometiendo. Pero, con Blockchain se pone un inicio y un final a este problema. Esta
tecnologia facilita la verificacion de las transacciones y, como se explicé en los
comienzos del escrito, la alteracion de uno de los bloques es imposible por lo que los
intentos de fraude pueden ser detenidos antes de que el dinero salga del banco y asi las
cuentas de los clientes quedan mas protegidas (Banks editorial team, 2018).

La ya mencionada digitalizacion ha sido clave tanto para la reduccion de los
fraudes como para la transparencia de las entidades bancarias. Mediante la cadena de
bloques, el gobierno y las auditoras tendran acceso para vigilar de cerca todas las cuentas.

Ademas, gracias a esta nueva tecnologia, el proceso de auditoria se vera agilizado. Esto
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es un gran avance para todos ya que las instituciones financieras podran pasar menos
tiempo inmersas en procesos complejos de auditoria y mas tiempo en atender las
necesidades de los consumidores (Banks editorial team, 2018).

Como se ha podido observar, el Blockchain es clave para que los clientes puedan
tener una experiencia bancaria mas rapida, personal, segura y con costes reducidos gracias
a la simplificacion en los procesos y en las operaciones de negocios (Banks editorial team,

2018).

3.3.2.3.  Contratos inteligentes

Otra de las aplicaciones a tener en cuenta es la de los ya mencionados contratos
inteligentes. Dichos contratos se aplican por si mismos sin la necesidad de recurrir a un
tercero. Se trata de la codificacion de un conjunto de condiciones y de términos suscritos
por las contrapartes de un acuerdo. Una vez dichas condiciones se cumplen, el contrato
se ejecuta. Hoy en dia los contratos inteligentes pueden ser aplicados en multitud de
ambitos como pueden ser en la emision de valores, los seguros y transferencias de fondos
entre otras (Oquendo, Alfredo, 2017).

En cuanto a la aplicacion que tienen en las entidades financieras, con la utilizacion
de dichos contratos los procesos en los bancos seran mucho mas agiles y simples. Ya que
los contratos estarian acordados con anterioridad y los bancos no tendrian que
preocuparse mas por la ejecucion de los mismos. En el momento en el que todas las
condiciones se cumplan, el contrato se ejecutara por si solo. La gran ventaja de incorporar
el blockchain para la realizacion de los contratos es la transparencia que proporciona
(Oquendo, Alfredo, 2017).

Uno de los elementos en los que hay que hacer hincapié a la hora de elaborar un
contrato inteligente, es la cuestion del tiempo ya que dichos contratos no conviene que
sean atemporales. Por lo que hay que establecer un margen de tiempo tanto para la validez
del contrato como para la aceptacion del mismo (Oquendo, Alfredo, 2017).

Algunos de los usos mas comunes que se les da a estos contratos es en el garantizar
el acceso a prestamos siempre y cuando se cumplan una serie de condiciones que, en este
caso son el pago de las cuotas, otra de las aplicaciones es el control de los gastos en el
que se acuerdan unos gastos maximos y en el caso de que se exceda el presupuesto
acordado se restringirian los gastos proximos, también se puede aplicar al caso de los

depositos con garantia en los que una vez queda hecho el deposito se le da al dicha persona
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el derecho a acceder a los bienes o a los derechos adquiridos, en el caso de las hipotecas
también seria muy util dado que normalmente requieren la verificacion y recopilacion de
una gran multitud de datos de propiedad y financieros por parte de todas las partes que
estan involucradas en dicha transaccion lo cual alargan el proceso y lo hace muy costoso
pero, con el uso de los contratos inteligentes, como se ha venido diciendo, estos procesos

se quedarian mas simplificados (Shadowargel, 2017).

3.4. Impacto de las criptomonedas en el mundo de la banca

3.4.1. Introduccion

En el apartado anterior, hemos podido observar la multitud de ventajas que las
entidades financieras encuentran al implementa la cadena de bloques en su dia a dia entre
las que se encuentra una mayor seguridad, personalizacion, rapidez etc. Ahora, les toca
el turno a las criptomonedas que, como ya hemos estado viendo a lo largo del escrito, son
una nueva forma de pago que estd revolucionando los sistemas de pago y, que podria
llegar a desbancar a la banca en el caso de no jugar bien sus cartas o no aprovechar bien
las oportunidades que brindan estas nuevas formas de pago.

Las entidades bancarias, no se pueden apoyar en las criptomonedas existentes
debido a que no estan respaldadas por los bancos centrales por lo que nadie puede
garantizar su valor. Como ya hemos hablado con anterioridad, su valor varia en funcién
de la oferta y la demanda. Debido a la falta de confianza que existe en estos cripto-activos
dada su alta volatilidad, el sector financiero se ha visto obligado a crear sus propias
criptomonedas. Dichas criptomonedas, al igual que las ya existentes, estaran basadas en

la tecnologia Blockchain y gozaran de las ventajas que conlleva el uso de la misma.

3.4.2. Descentralizaciéon de la banca

Antes de estudiar qué tipo de criptomonedas estan siendo creadas por los bancos
para poder ofrecer a sus clientes las ventajas propias del uso de dichos criptoactivos, se
va a hablar de la descentralizacion de la banca. Un hecho muy novedoso y que con el

paso del tiempo ha ido ganando mds importancia.
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La descentralizacion bancaria o también conocida como criptobanca es un
término que ha ido cogiendo fuerza estos ultimos afos con la aparicion de las
criptomonedas. Estos criptobancos ofrecen los mismos servicios que los bancos
tradicionales como puede ser la aprobacion de préstamos. Pero, lo que los diferencia de
estos ultimos es que son plataformas descentralizadas y que los intermediarios que los
bancos centralizados usan no entran en juego en la criptobanca. Esto hace que los
criptobancos sean mas transparentes, rapidos y seguros. Uno de los usos que se le da a la
descentralizacion bancaria es el de la concesion de préstamos. Este proceso, por medio
de la banca tradicional se caracteriza por ser lento y complejo mientras que, con el uso de
la criptobanca, el proceso se automatiza.

Las tecnologias que usan estos bancos son multiples y muy novedosas entre las
que cabe destacar el uso de contratos inteligentes, la red P2P y el aprendizaje
automatizado entre otras. Mediante el uso de la tecnologia P2P la criptobanca queda
delegada a un tercer plano ya que unicamente tiene el deber de enlazar prestatario con
prestamista. Una vez se haya encontrado un prestatario que satisfaga las necesidades del
prestamista, la criptobanca no vuelve a entrar en juego. Con el aprendizaje automatizado
y los contratos inteligentes, los procesos de préstamo se agilizan y se elimina la
burocracia.

La descentralizacion de la banca trae consigo multitud de beneficios entre los que
cabe destacar la extincion de la burocracia y la falta de ataduras geografica que hace que
puedan llegar a cualquier parte del mundo. Asimismo, al tener una infraestructura movil,
permite a todas aquellas personas que no tienen acceso a un banco tradicional la

oportunidad de hacer uso de este nuevo modelo de banca (Dedi, Dylan, 2018).

3.4.3. Criptomonedas emitidas por los bancos centrales

3.4.3.1.  Introduccion

Este tipo de criptomonedas han surgido como respuesta por parte de bancos
centrales como manera de incorporarse a esta nueva moda, pero sin tener que hacer uso
de las ya existentes. La razon por la cual no depositan toda su confianza en ellas es por la
falta de regulacion y de centralizacion. Aunque se ha visto que Ripple, estd mas

centralizada que el resto, sigue sin estar regulada.

41



Cada dia surgen nuevas criptomonedas, y los bancos, para no quedarse en segundo
plano estan empezando a explorar como seria la idea de lanzar ellos mismos su propia
criptomoneda. Las caracteristicas que tendrian estas monedas seria la de una moneda
electronica que se puede intercambiar de una manera descentralizada (P2P) esto, hace
que sea diferencie de otros tipos de dinero electronico emitidos por los bancos centrales
que ya se encuentran disponibles como es el caso de las reservas.

Dentro de las criptomonedas emitidas por el banco, existe una diferenciacion clara
que es minorista y mayorista. Se habla de transaccion minorista cuando se trata de un
instrumento de pago que estd dirigido al consumidor y ademés se encuentra disponible
de forma general. Por otro lado, se habla de transacciéon mayorista cuando se trata de un
token que consta de una liquidacion digital y que tiene un acceso restringido. Este tipo de
transacciones solo esta disponible para instituciones financieras. Estas criptomonedas
emitidas por los bancos traen consigo numerosas ventajas que, hoy en dia, con los
métodos de pago que tenemos careciamos de ellas. En el caso de las transacciones
minoristas, la ventaja mas evidente que podemos observar es que al igual que el dinero
en efectivo, ofrece caracteristicas de mantener al usuario en el anonimato, pero en este
caso en un formato digital. En cuanto a las transacciones mayoristas, carecen de
anonimato ya que para el operador central son visibles. Por lo que las ventajas que estas
criptomonedas pueden ofrecer son la reduccion de los costes de liquidacion y la mejora

de la eficiencia (Bech y Garratt, 2017).

3.4.3.2.  Criptomonedas minoristas emitidas por los bancos centrales

Como hemos visto con anterioridad, el anonimato es la caracteristica principal por
la cual los usuarios estarian deseando usar esta nueva forma de pago. Pero ;Por qué es
tan deseado el anonimato por los usuarios? Existen multitud de razones por las cuales se
valora tanto el anonimato entre las cuales se encuentra la reduccidon de un posible riesgo
de robo de identidad, la evasion de una posible y excesiva revelacion de informacion
sobre las actividades privadas que pueda realizar una persona etc. David Chaum, en su
escrito Digicash, utiliza el siguiente argumento a sefialar “el conocimiento por parte de

un tercero del nombre del beneficiario, el importe y la fecha de pago de cada transaccion
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realizada por una persona puede revelar gran cantidad de informacion sobre el paradero
las relaciones y el estilo de vida de esta”.

Puede resultar extrafio que un banco se plantee emitir criptomonedas que permitan
la realizacion de transacciones andnimas, pero, es exactamente lo que se hace con el
dinero en efectivo. Cuando se realiza un pago en efectivo, no entra ninguna otra entidad

en juego ya que se realiza entre pares (Bech y Garratt, 2017).

3.4.3.3. Criptomonedas mayoristas emitidas por los bancos centrales

Es un tipo de transacciones accesible Uinicamente a las instituciones financieras.
El principal motivo de interés de la puesta en practica de este activo es la necesidad de
actualizar muchos sistemas de pago de transacciones mayoristas cuyos ciclos de vida
tecnologicos se estdin quedando obsoletos y resultan muy costosos. Como ya se ha
recalcado con anterioridad, implementando estos activos, se podra incrementar la
eficiencia y se podran ademas reducir los costes que conlleva realizar una transaccion.
De esta forma, las entidades financieras podrian realizar transacciones las 24 horas del

dia durante los 7 dias de la semana (Bech y Garratt, 2017).

3.4.3.4. Resumen y ejemplos

Son muchos los beneficios que estas novedosas monedas aportarian a los usuarios
de las mismas. Como ya hemos visto con anterioridad, el dinero en efectivo cada vez se
utiliza menos como es el caso de Suecia en el que en los ultimos 10 afios ha habido una
disminucién considerable en la demanda del dinero en efectivo. En estos paises, la idea
de que un banco central de la opcion de tener una alternativa al efectivo se veria bien
acogida. La decision de emitir o no emitir estos nuevos activos tendra que ser deliberada
por cada banco central y tendran que tener multitud de factores en cuenta ademas de las
preferencias de los consumidores en cuanto a eficiencia y privacidad. Los otros factores
a tener en cuenta son los riesgos que puede acarrear tanto a la economia como al sistema
financiero y a la politica monetaria (Bordo y Levin, 2017). El inconveniente se encuentra
en la imposibilidad de medir en estos momentos algunos de estos riesgos.

Fedcoin, es una idea de criptomoneda minorista propuesta por Koning (2014).
Una de las caracteristicas mas representativas que la diferenciaria del resto de

criptomonedas como puede ser el Bitcoin es que en vez de ser regida por una ley pre
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acordada en materia de oferta se regiria como algo similar al dinero en efectivo, es decir,
dependiendo del deseo de los usuarios de obtenerlo disminuiria o aumentaria la oferta.
De esta manera, el Fedcoin junto con las reservas y el efectivo pasaria a ser el tercer
miembro de la base monetaria. Asimismo, a diferencia del Bitcoin, el Fedcoin no trataria
de competir con las monedas de curso legal, sino que seria una alternativa a la moneda
soberana (Garratt y Wallace, 2016).

En cuanto a las monedas mayoristas emitidas por los bancos centrales, CADcoin
es un claro ejemplo de ellas. Actualmente, se sigue experimentando con esta nueva forma
de pago y ha sido usada en multitud de simulaciones dirigidas por el Banco de Canada

junto con una empresa dedicada a las tecno-finanzas R3 y otros bancos canadienses.

3.4.4. Criptomonedas emitidas por las entidades financieras

3.4.4.1. Utility Settlement Coin (USC)

Seis entidades entre las que se encuentra UBS, BNY Mellon, Deutsche Bank, el
Banco Santander, la start up Clearmatics y el operador de mercado ICAP se han juntado
para lanzar una moneda digital propia bajo el nombre de Utility Settlement Coin (USC)
con la finalidad de potenciar el uso de estos activos entre las instituciones financieras. La
principal razon por la cual se ha impulsado este proyecto es porque sus creadores estan
convencidos de que estos cripto-activos son claves en el futuro de la banca ya que
agilizaran los pagos, las liquidaciones y otras multiples gestiones que se veran
beneficiadas por la incorporacion de este nuevo activo.

La pregunta mas cuestionada es la relacion que tendré esta nueva moneda con el
resto de criptomonedas tales como el Bitcoin del que ya se ha hablado con anterioridad.
La respuesta, es la siguiente, ambas se basan en la tecnologia Blockchain lo que permite
que este nuevo cripto-activo, al igual que el resto, se encuentre en un registro contable
distribuido entre multitud de entidades financieras. Otra de las preguntas mas
cuestionadas es la del uso de los bancos de las criptomonedas ya existentes como moneda
propia y la respuesta es la falta de confianza tanto entre los clientes como entre el sector
financiero.

Asimismo, una de las cuestiones que mas se estd tratando es la de regulacion.

Todas las entidades que trabajan en la regulacion de esta moneda estan haciendo todo lo
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posible para que cumplan con los requisitos regulatorios que los bancos centrales
requieren ya que, de no ser asi, ocurriria lo mismo que con el resto de criptomonedas de
hoy en dia que al no estar respaldadas por ningun banco central, su valor varia
dependiendo de la oferta y la demanda.

Una de las caracteristicas mas relevantes que estos criptoactivos van a tener es la
de la posibilidad de cambiarlos por divisas reales como puede ser el euro o el dolar por
lo que pagar con USC seria como pagar con la divisa equivalente en el mundo real

(Gallén, Pablo, 2016).

3.4.4.2. JPM Coin

Otro de las entidades bancarias que se ha sumado a la tecnologia blockchain y a
la creacion de las criptomonedas es J. P. Morgan. Este banco estadounidense anuncid la
creacion de este nuevo proyecto con el fin de proporcionar a sus clientes una manera mas
sencilla de hacer pagos internacionales. Otros de los motivos por los que este nuevo
proyecto se estd desarrollando es para realizar transacciones de valores y proporcionar
servicios de tesoreria.

Para la creacion de esta moneda, el banco ha tenido que desarrollar una plataforma
llamada Quorum y se ha ayudado de la red ethereum para el correcto funcionamiento de
la misma. J.P define esta plataforma como la red ideal para la realizacion de transacciones
privadas de elevado rendimiento y para el uso de aplicaciones que necesiten un
procesamiento de una velocidad considerable (Gomez Torres, Rafael, 2019).

Estos tokens tienen una serie de caracteristicas especiales que son dignas de
remarcar. La mas llamativa es que a diferencia del resto de criptomonedas cuyo valor se
rige por la oferta y la demanda de los usuarios, los JMP Coins equivalen al valor del dolar
por lo que su valor es siempre estable. Este atributo hace que muchas personas no
etiqueten al JPM Coin no como un criptoactivo sino como stablecoin. Otra de las
caracteristicas que la diferencia del resto de criptomonedas es que los usuarios, para poder
emitir tokens tienen que depositar primero el dinero en el banco. Una vez el dinero se
haya depositado, lo clientes pueden empezar a utilizar los tokens que tienen la misma
funcion que una moneda normal. En cuanto se utilicen, el banco los destruye y devuelve

al cliente la cantidad proporcional en dolares.

45



3.4.5. Ripple, la moneda de los bancos

Ya se venia diciendo que o los bancos evolucionaban o podrian llegar a quedar
relegados a un segundo plano o incluso quedar obsoletos. Por ello, han decidido sumarse
a la moda de las criptomonedas. En el apartado anterior hemos podido observar como
algunos de los bancos han decidido crear su propio cripto-activo como en el caso de JP
Morgan. Pero, tras el estudio realizado, hemos podido ver que la criptomoneda Ripple,
podria ser usada por las entidades financieras para sumarse a esta moda.

Las instituciones financieras se han sentido atraidas por esta criptomoneda por las
multiples ventajas que proporciona entre las que se encuentra el poder recibir, enviar o
liquidar transacciones en un tiempo muy pequefio y ademas te da la opcion de realizar un
cambio a otra criptomoneda o divisa. Ripple es considerada la moneda de los bancos
debido a que muchos de ellos como Santander, Bank of America y demas han comenzado
a unir lazos y experimentar con esta criptomoneda.

Actualmente, el procedimiento a seguir para la realizacion de transacciones es
muy lento y engorros debido a la multitud de acuerdos privados que se han de hacer. Por
ello, y porque habia alternativas mucho mas rapidas y eficaces como PayPal o Skrill entre
otras, muchos clientes dejaron de realizar transacciones por medio de los bancos para
empezar a dar uso a aquellas que les eren mas convenientes. Por ello, y aprovechando el
boom de las criptomonedas, los bancos se fijaron en Ripple.

(Pero, por qué Ripple y no otra criptomoneda? La respuesta es sencilla, aparte de
por las caracteristicas estudiadas anteriormente, desde su nacimiento, Ripple ha sido el
cripto-activo mas dispuesto en entrar en mundo de la banca. De hecho, lleg6 a recaudar
mas de 55 millones de dolares en diversos fondos bancarios internacionales. Asimismo,
mientras el resto de criptomonedas se centraba en servir unicamente como método de
pago, Ripple trabajaba con el fin de lograr gestionar dichos pagos y conseguir una mayor
eficiencia. Por ello, y aunque aun sea un objeto de estudio debido a su novedad, no se
descarta que, en un futuro cercano, las transferencias se realicen a través de este cripto-

activo (gananci.com, 2018).

4. Conclusion
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El fin de este trabajo, era dar respuesta a las siguientes cuestiones: Por un lado,
estudiar tanto el Blockchain como las criptomonedas. Y, Por otro lado, investigar el
impacto que estan teniendo en las entidades financieras y encontrar la criptomoneda a la
que dichas entidades puedan darle un mayor uso.

Tras una primera lectura, se ha podido comprender qué es el Blockchain y las
criptomonedas y como funcionan. En cuanto a las criptomonedas, se ha realizado un
estudio en profundidad de aquellas que son consideradas mas importantes. Mediante este
estudio se han podido observar las caracteristicas de cada una y lo que les diferencia del
resto ya que cada una, es un mundo. Una vez se ha estudiado esto, ambos fendmenos han
sido aplicados a como las entidades financieras se han visto afectadas.

Uno de los cambios mas significativos que las entidades financieras van a adoptar
es, el de la descentralizacion de la banca para asi poder garantizar a sus clientes ciertas
ventajas que hasta ahora no les podia proporcionar. Asimismo, se ha de mencionar la
llegada inminente del fin del efectivo con la creacion de criptomonedas por parte de las
entidades bancarias. Estas criptomonedas, como ya se ha visto con anterioridad difieren
de las ya existentes en cuanto a regulacion, descentralizacion o fijacion de su valor por lo
que son preferidas por las entidades bancarias, pero, aun estan en periodo de prueba.

Asimismo, y tras la comparativa hecha anteriormente, se ha de hablar de Ripple,
la criptomoneda de los bancos. Ripple seria la tinica criptomoneda existente en la que los
bancos se podrian apoyar para sumarse a esta moda. Es un cripto-activo que desde sus
comienzos no solo ha estado enfocado al mundo financiero, sino que se ha comprobado
que, en cuanto a coste y velocidad, es la mas indicada para utilizarla. Cierto es que lo
novedoso asusta, pero, no se descarta la posibilidad de que, en un futuro cercano, las
transacciones se realicen, ademads de usando aquellas creadas por el banco central, a través
de estos criptoactivos.

Por ultimo, en cuanto al resto de criptomonedas de las que se ha hablado, para que
todo el mundo haga uso de ellas, se ha de buscar una manera de regularizarlas de forma
global sin que pierdan el caracter descentralizado. Ya que, ahora, aunque mucha gente las

usa, hay personas reacias a la idea de utilizarlas debido a su inestabilidad.

4.1.Limitaciones de mi trabajo

La limitacion mas clara a la que me he tenido que enfrentar a lo largo de todo este

estudio ha sido al caréacter tan novedoso de este tema y la falta de evidencias de lo que
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ocurrird en el futuro con dichos activos. Debido a esta falta de evidencias, es imposible
predecir qué ocurrira de aqui a X afios por lo que la mayoria de mis conclusiones estan
en periodo de prueba o no han sido implantadas todavia. En vista de esto, no hay certeza
de lo que ocurrira mas adelante y podria ocurrir que algunas de las conclusiones a las que

se ha llegado en este trabajo no funcionen.

4.2 .Futuras lineas de investigacion

Debido a que una de mis grandes limitaciones ha sido la falta de evidencias de lo
que ocurrird con estos criptoactivos en un futuro, me gustaria, que las futuras lineas de
investigacion estuvieran encaminadas a que ha pasado con dichos activos ya que a medida
que pasa el tiempo, se podra ver si han tenido el éxito esperado o no. Me gustaria que el
estudio hiciese hincapi¢ en el éxito o fracaso de Ripple. En el caso de que fuese fracaso
estudiar el motivo, las causas y consecuencias y, si hay otro activo con mejores

caracteristicas por el cual ha sido desbancado.
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