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CAPITULO 1

INTRODUCCION

Las formas mas conocidas en las que el dinero se manifiesta materialmente son las
monedas, los billetes las tarjetas de crédito. A lo largo de toda nuestra historia han
existido mdultiples formas de intercambios, pero actualmente el crecimiento del
comercio electrénico ha provocado que el dinero se convierta en algo totalmente

intangible en donde sélo se necesitan claves y numeros.

Este cambio se ha dado gracias a la confianza que la sociedad tiene en el Estado
ya que este garantiza el sistema monetario por medio del Fondo Monetario
Internacional o el Banco Central Europeo. Actualmente existen miles de monedas
virtuales aungque no hay ningln adn que haya encajado en nuestro uso diario. ¢ Por
qué? Debido a su gran volatilidad. No existe actualmente una regulacion especifica
que proteja a los usuarios aunque hay en curso un reglamento que entraremos en

profundidad en su analisis en el Capitulo 5

Las criptomonedas y sus plataformas son una muestra del cambio tecnolégico que
esta viviendo nuestra sociedad y cdmo puede llegar a influir estas en la economia.
Esta tecnologia ha cambiado el panorama actual del mercado asi como nuestra forma
de comerciar, algo totalmente impensable en 2008 cuando aparecié por primera vez

el término “Criptomoneda”.

Por otro lado, debemos destacar que toda la tecnologia Blockchain y su criptografia
tiene un objetivo marcado de proteger toda la informacién de los propietarios frente a
terceros que quieran acceder a esta informacion evitando que se altere para perjudicar
a sus propietarios. La criptografia es un pilar fundamental en la que se basa las

Cadenas de Bloques. Esta tecnologia Blockchain se estudiara en el Capitulo 4

Dentro del Capitulo 1 profundizaremos en el estudio y las caracteristicas de las
criptomonedas asi como en su historia y en las razones en las que se fundamenta su

creacion.

Dentro del capitulo 2 realizaremos un andlisis de las cinco criptomonedas
principales; Bitcoin, Ripple, Ethereum, Litecoin y Polkadot segun el estudio de la

evolucion de sus precios y el andlisis del volumen de operaciones y su capitalizacion.



El objetivo principal de este trabajo es el de conseguir recopilar al maximo
informacién posible acerca de las criptomonedas y asi entender de una manera mas
sencilla y clara porqué segun el Banco de Espafia son unas inversiones que entrafian
un riego demasiado alto. Para un mejor desarrollo de los objetivos hemos dividido este
trabajo en seis capitulos, incluyendo la introduccion y las correspondientes

conclusiones



CAPITULO 2

CONSIDERACIONES GENERALES DE LAS CRIPTOMONEDAS

2.1 Las criptomonedas como dinero digital

Para abordar la respuesta a esta pregunta debemos tener como punto de partida la
definicion dada por el Banco Central Europeo del concepto. EI BCE, en informe
emitido en 2012 define a las criptomonedas como “un tipo de dinero no regulado,
digital, que se emite y por lo general se controla por sus desarrolladores, y que es
utilizado y aceptado entre los miembros de una comunidad virtual determinada”. (
European Central Bank, 2012)

Un andlisis pormenorizado de esta definicion nos lleva a la idea de la criptomoneda
entendida como una moneda que, a diferencia de las emitidas por los bancos
centrales, carece de soporte fisico. Es decir, la moneda que constituye la base de este
estudio, trata de un numerario virtual que no tiene una representacion tangible o

corpérea.

Numerosas son las discusiones y debates tedricos y técnicos existentes en torno a
la definicion de este tipo de monedas. Esto toda vez que no se llega a un punto comun
en cuanto a su naturaleza como medio de pago o medio de intercambio. Esta, en
cambio, es una cuestion trascendental para poder exigir a posteriori autorizacion a
aquellas entidades cuya actividad esté basada en la emision de este tipo de monedas

virtuales. (Banco de Espafa, 2019)

A instancias legales en la Directiva (UE) 2015/849, la UE afirma que esta debe
entenderse como una “representacion digital de valor no emitida ni garantizada por un
banco central ni por una autoridad publica, no necesariamente asociada a una moneda
establecida legalmente, que no posee el estatuto juridico de moneda o dinero, pero
aceptada por personas fisicas o juridicas como medio de cambio y que puede
transferirse, almacenarse y negociarse por medios electronicos”. (Parlamento Europeo
y del Consejo, 2015)

Parece pues referirse la Union a un instrumento de cambio, zanjando asi la
cuestion que hemos mencionado en parrafos anteriores en torno a la naturaleza
juridica de la institucién que venimos analizando. Cae la Directiva en una descripcion

muy similar y casi idéntica a la ya dada tres afios antes por el BCE.



En todo caso, debe tenerse claro esa idea de moneda virtual, de una moneda
extracorporea que trasciende el &mbito de lo fisico y que debe ser entendida como
algo totalmente distinto a la idea que, hasta su surgimiento, teniamos concebida sobre

la moneda o el dinero.

2.2 caracteristicas basicas de las criptomonedas

Es clave en este apartado tener siempre presente la afirmacion llevada a cabo por la
anterior directiva. Esto nos permite analizar una serie de aspectos que deben ser
entendidos como aquellos que caracterizan a las criptomonedas, que son la esencia

de aquellas (Banco de Espafia, 2019):

- No tienen un emisor concreto. Es decir, el funcionamiento de las
criptomonedas se basa en transacciones que son realizadas de manera andnima pese
a que se necesite un monedero virtual al que debemos acceder mediante la
introduccion de nuestros datos personales.

- No se encuentran bajo el paraguas de ningun Banco Central. Todos los
movimientos realizados con base en este tipo de monedas, no estan regulados por
ninguna entidad bancaria o reguladora, si no que estan controlados por la propia
comunidad.

- Ambito de aplicacion global. Aunque no se encuentren respaldadas por la gran
mayoria de paises, se pueden llevar a cabo transacciones en todos los lugares del
Mundo ya que no nacen con afdn de cefirse a una zona o ambito concreto
geograficamente hablando.

- Se extienden gracias a Internet. Una de las caracteristicas genuinas de las
mismas es el hecho de que cualquier usuario que utilice esta moneda puede consultar
los movimientos o transacciones realizadas. Estos se almacenan y quedan grabados
en la Blockchain, una cadena de blogues o registro digital de transacciones validadas
por multiples computadoras en Internet. Toda esta cadena o sistema de registro realza
un sistema dotado de transparencia.

Siguen un procedimiento altamente innovador y es por ello que es complejo de
entender si no se cuentan con avanzados conocimientos en nuevas tecnologias.

- Frecuentes cambios importantes en las cotizaciones de las criptomonedas en
relacién con las divisas tradicionales. Es decir, cuentan con una gran volatilidad.

- Rapidez en la gestidon de las transacciones. Se requieren un par de segundos
para realizar los intercambios y unos 10 minutos para que estos sean verificados.
(Banco de Espania, 2019)



2.3 origen y estado de las criptomonedas

Analizados ya el concepto y alcance de la definicién de las criptomonedas, merece la
pena centrar la atencién en su origen y evolucién. Es decir, en el momento y lugar en
el que se produce el surgimiento de la idea y en o la o las personas que la llevaron a

cabo.

No puede ser entendida la criptomoneda sin la idea de dinero como elemento
central en el ambito de las relaciones humanas. En sus inicios el dinero se entendia
como el valor del bien que lo dotaba de respaldo. Esto quiere decir que, por ejemplo,

el valor de una moneda de plata estaba correspondido por el peso de dicha moneda.

Asi, este tipo de monedas metalicas, tangibles, eran propensas a numerosas
fluctuaciones segun oscilara la cantidad o abundancia del metal precioso
(normalmente oro, plata o incluso cobre) que les servia de base. (Harold, 2018)

Este titubeo constante del valor del dinero propicio la aparicién del papel moneda
cuyo funcionamiento se basaba en la idea de que el emisor podia respaldar el valor
del papel porque tenia una contrapartida en oro o metal precioso. Esto permitia que

una autoridad seria fuera a saber mantener el valor del dinero de forma estable.

Esto es el sustento o idea basica del dinero que, ya en la década de los 70 del siglo
pasado, da paso a una nueva en la que el papel moneda se clasifica como dinero
fiduciario. Es decir, los billetes dependen de la declaracion como dinero por parte de

un Estado, ya que sin esta declaracién el papel moneda no tiene ningun valor.

El sistema de cadenas de bloques fue analizado por primera vez por Satoshi
Nakamoto en 2008, haciendo referencia a un protocolo que se utiliza para la utilizacién
del Bitcoin. Trataba de un procedimiento sistema que procesa transacciones
electronicas de forma que no fuese necesaria una autoridad central. (Dias Lépez,
2020)

Esto supone un hito clave en la idea de las monedas virtuales pues surge el Bitcoin,
la primera criptomoneda de las actualmente conocidas. Nakamoto describe un
proyecto cuya finalidad es crear una moneda digital combinando varios tipos de
tecnologias para contabilizar y transferir pagos por via electrénica. Define el Bitcoin
como “un sistema para las transacciones electronicas, sin depender de la confianza, a

través del uso de la prueba criptografica”. (Nakamoto, 2008)

Este nacimiento se da en una situacion econdmica de desequilibrio debido a una

crisis financiera y econémica global cuya consecuencia es la gran desconfianza social



en el sistema financiero. Este contexto va a favorecer la acogida de una divisa virtual
descentralizada. La idea de Nakamoto, se basaba a su vez en una publicacion de Wei
Dai, un ingeniero informatico chino quien en 1998 pone de manifiesto la idea de crear
un sistema en donde fuese imposible rastrear las identidades y que sirviese de
intercambio sin la necesidad de intermediarios en las transacciones. (Plassaras, 2013)

Un paso mas en esta evolucion se produce en 2009 gracias al Bitcoin Core, un
primer software donde los usuarios deben realizar ellos mismos todos los pasos de
una transaccién. Se registran ademas las primeras transacciones de Bitcoin en el

mercado financiero.

Ya en el afio 2010 el Bitcoin alcanza un valor de 0,0025 ddlares por unidad de
manera que a finales de afio se calculan un total de 2.630.000 Bitcoin en manos de los
inversores. El valor del activo oscila de manera violenta en el afio 2011 teniendo un
valor pico de 1 dolar americano, llegando incluso a una cotizacion de 30 ddlares por
unidad de Bitcoin. Sin embargo, la ausencia de regulacién legal provoca un descenso

de su cotizacién. Su produccion, no obstante, se duplica a finales de afo.

El aflo 2012 fue un afio clave para otorgar confianza a la criptomoneda pues se da
creacion a la Fundacion Bitcoin para dar respaldo a la moneda y se comienza la

utilizacion de la Blockchain para el procesamiento de los pagos.

Para el afio 2013 La cotizacion del Bitcoin llega a los 22 ddlares la unidad con una
produccion de 10 millones a la misma vez que se crea un departamento en los

Estados Unidos para analizar la metodologia del Bitcoin.

La industria del azar y de las apuestas y ocio virtual comienzan a introducirse e
interesarse por el sistema y ya en el afio 2014, los casinos de Las Vegas empiezan a

aceptar el bitcoin como medio de pago.

Al inicio del dltimo lustro, la plataforma Coinbase recauda 75 millones de dolares
gracias al Bitcoin mientras que INC anuncia la captacién de 116 millones de dolares.
Acontecimiento importante es la aceptacion del Bitcoin por Barclays, uno de los
principales bancos de Reino Unido y de las entidades financieras mas cotizadas del

planeta.

Por su parte, Japén en el afio 2016 reconoce al Bitcoin como una moneda virtual. El

gigante asiatico afirma la funcién del Bitcoin como una asimilada a la del dinero real.



También Uber y algunas otras potencias mundiales del transporte de pasajeros,

empiezan a aceptar el Bitcoin como medio de pago.

Para 2017 el legislativo japonés aprueba una Ley a través de la cual acepta el
Bitcoin como método legal de pago mientras que la Federacibn Rusa comienza
reconocerlo también como método de pago e inversion. En 2018, nacen Bitcoin Cash,
Bitcoin Core, Bitcoin Classic y Bitcoin Unlimited para frenar la especulacién y dar

respaldo a la moneda. ( Alvarez Diaz, 2018)

Estas propuestas tienen en comudn que conllevan grandes actualizaciones del
software conocido técnicamente como “Hard fork”. Bitcoin Core es el desarrollo de
cbédigo abierto de Bitcoin, es decir, es el responsable de todo el desarrollo del
protocolo de Bitcoin. De esta forma, Bitcoin Core puede llegar a verificar todos los
pagos de forma auténoma. (Bit2me, 2020). Bitcoin Cash es una bifurcacion de Bitcoin
gue nace de la necesidad de solucionar el problema de escalabilidad de Bitcoin ya que
Bitcoin Cash considera que los blogues grandes de transacciones resolveran este
problema. De hecho el tamafio actual de BTC cash es ahora mismo 32 MB. (direct &
BTC direct, 2021). Pero por otro lado la creacion de Bitcoin Unlimited nace con la
propuesta de no tener el limite de 1MB en los bloques ya que este ralentiza las
transacciones. (Van Der Platzi, 2017)

2.4 Tipos de criptomonedas

Segun la web CoinMarketCap actualmente existen un total de 7.615 criptomonedas
dentro del mercado global. A pesar de que la gran mayoria se apoyen en la tecnologia
Blockchain, cada una de ellas debe contar con una tecnologia, encriptacion y filosofia

diferente.

2.4.1 Bitcoin

“Bitcoin es una red consensuada que permite un nuevo sistema de pago y una
moneda completamente digital. Es la primera red entre pares de pago descentralizado
impulsado por sus usuarios sin una autoridad central o intermediarios. Desde un punto
de vista de usuario, Bitcoin es como dinero para Internet. Bitcoin puede ser el

Unico sistema de contabilidad triple existente”. (Bitcoin Fundation, 2021)

Tal y como he avanzado anteriormente esta es la criptomoneda creada en el afio

2009 de la mano de Satoshi Naskamoto.

Cabe destacar en profundidad las grandes empresas que a dia de hoy aceptan

pagos en Bitcoin como Microsoft, Dell Reddit, Paypal o el sitio web de turismo
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Expedia. Todas estas empresas respaldan la iniciativa de ofrecer alternativas de pago
a los clientes y asi encontrar un mejor posicionamiento dentro del mercado a la vez

que diversifican sus fuentes de ingresos. (Infotechnology, 2014)

Todas estas empresas tienen en comun su valioso contenido tecnoldgico ya que
son empresas que cuentan con altos recursos informaticos por lo que su cartera de

clientes esta compuesta sobre todo por personas jovenes.

Espafa lidera el grupo de paises europeos que utilizan ya bitcoin como medio de
pago, y es que segun el portal LibreMercado casi un 10% de los ciudadanos
espafoles estan invirtiendo en criptomoneda. Sin embargo, siguiendo el informe anual
de Banca Mdévil de ING el futuro de Espafia es alin mas prometedor ya que se espera
que en un futuro cercano el porcentaje de espafioles que inviertan en BTC sea

superior al 32%. (Libremercado, 2021)

La principal particularidad que debemos resaltar es que cuenta con un tope de
generaciéon de unidades de 21 millones, de los cuales 15 millones ya se han
engendrado. Se prevé que para 2140 se haya alcanzado la cifra total de Bitcoins ya

que el ritmo de creacioén de los bloques es de 1 cada 10 minutos.

A diferencia de las monedas convencionales, los bitcoins cuentan con 8 decimales
siendo la parte mas pequefa divisible conocida como “Satoshi”. Este concepto se ha
visto en auge en los ultimos afos debido a que el precio de un BTC es cada vez mas

elevado y por lo tanto, menos accesible para inversores que cuenten con poco capital.

2.4.2 Ethereum (ETH)

“Ethereum es una plataforma global de cédigo abierto para aplicaciones
descentralizadas. En Ethereum, puedes escribir cdédigo que controle el valor digital, se
ejecute exactamente como se program0 y sea accesible desde cualquier parte del
mundo”. (Web Oficial Ethereum , 2021)

Para dar respuesta a la necesidad de ir mas alla del uso financiero con la utilizacién de
las criptomonedas nace este tipo de divisa electronica cuyo fundador fue Vitalik
Buterin. Su creador esboz6 un sistema operativo en donde cada usuario era capaz de
crear aplicaciones basadas en monedas virtuales. El ethereum, desde su creacion, ha
supuesto un nuevo reto tecnolégico, ya que aparte de ser una moneda virtual es

ademas una plataforma.

10



Esta plataforma destaca entre las més utilizadas que se dedican a la creacién de
contratos inteligentes y en donde se pueden construir tokens digitales, puentes de
pago centralizados y organizaciones autbnomas descentralizadas por ejemplo.

Esta moneda virtual cuenta con su propio Blockchain y con su propio algoritmo de
mineria conocido como “Ethash”. Se debe aclarar que Ethereum es la plataforma o la
cadena de blogues en su conjunto, siendo ETH la verdadera criptomoneda. (Pérez,
2018)

Las principales caracteristicas de ETH es que te permite ser tu propio banco, ya
que puedes controlar tus propios fondos sin la necesidad de un tercero asi como
realizar transacciones sin ningun intermediario. Este tipo de criptomoneda esta
protegida por criptografia y es divisible hasta 18 posiciones decimales, dando

flexibilidad a los pequefos inversores. (Ethereum org, 2021)

Es importante comprender el sistema que utiliza la plataforma Ethereum. En primer
lugar, cuando envias ETH esta transaccion va sujeta a una pequefia comision por la
utilizacion de la aplicacién. Esto es debido a que esta pequefa tarifa es un incentivo
para que un minero verifique, comprueba y demuestre que tu transferencia es
correcta. A cambio los mineros recibirian un pago basado en una cantidad de ETH.
Gracias a este procedimiento, Ethereum es una red segura y libre de control

centralizado.

Habiendo ya descrito de manera genérica las principales caracteristicas de
Ethereum debemos mencionar la bifurcacién surgida dentro de la cadena de bloques

de esta plataforma cuando se crea Ethereum Classic.

Para explicar las diferencias entre una y otra primero debemos comprender el
significado de DAO. Se trata de una Organizacidon Autbnoma Descentralizada, es
decir, un nuevo modelo empresarial que se diferencia de los modelos convencionales
debido a que en las DAO no hay ninguna persona que dirija, si no que todo esta regido
por reglas escritas y estructuradas. Estas no tienen una junta directiva convencional, y
por tanto tampoco una estructura administrativa, si no que cuentan con una junta
directiva formada por cada participante de la DAO. Estos participantes se conocemos
como “Poseedores de tokens DAQO”. (Mi Ethereum, 2018)

Este proyecto permite que los inversores tomen decisiones relevantes a través de
contratos inteligentes dentro de Ethereum. Gracias al proyecto “The DAO” se

consiguié recaudar mas de 150 millones de délares, es decir, unos 12,7 millones de

11



ETG. Los inversores recibieron 100 DAO por cada ETH que consiguieran al invertir.
Este sistema funcioné de manera impecable hasta junio de 2016 cuando se revel6 un
fallo dentro del lenguaje informético que se traducia en un intento de hackeo. Cinco
dias después de este descubrimiento, el proyecto DAO fue hackeado y se perdieron
60 millones de ddlares. (Mi Ethereum, 2018)

La consecuencia principal y la que mas deterioro provoco en la imagen de esta
criptomoneda fue la pérdida de confianza de todas las personas que depositaron su
dinero en el proyecto. Para solucionar este problema, Vitalik Buterin planteo la
posibilidad de crear una ramificacion que pudiese recuperar todos los fondos robados,
es decir, empezar una nueva “historia virtual’. Esta bifurcacion se conoce como
Ethereum Classic (ETC). (Pérez, 2018)

2.4.3 Ripple (XRP)

Para conocer el origen de este tipo de criptomoneda debemos remontarnos a afios
anteriores al nacimiento del Bitcoin. El objetivo de sus creadores era concebir un
sistema financiero no centralizado que pusiera a disposicion de los individuos la
posibilidad de crear sus particulares monedas asi cada persona tuviese la oportunidad

de “ser su propio banco”.

Este proyecto nace en 2004 de la mano de Ryan Fugger y es conocido como
Ripplepay. Esta criptomoneda estd basada en la idea de un sistema virtual de pagos
de forma inmediata por medio de una red P2P, es decir, cada uno de los individuos
que participan dentro de esta red es considerado una entidad de crédito que cuenta
con la capacidad de extender y recibir financiacion asi como convertir divisas y
criptomonedas. El pilar fundamental de Ripple es la relacién de confianza entre los

individuos. (Beamonte, 2017)

La plataforma Ripple esta fraccionada en tres partes; la matriz Ripple Labs, la red
de pago RippleNet y el token de liquidacion de la red conocido como XRP. Ripple no
utiliza una cadena de bloques si no que las transacciones son verificadas por las
partes por tanto no se pueden crear nuevas monedas de Ripple existiendo un total de
100 mil millones de XRP de los cuales 60 mil millones estan en poder de Ripple Labs.
(Beamonte, 2017)

2.4.4 Litecoin

En 2011 aprovechando el primer “boom” del Bitcoin nace esta nueva criptomoneda.

Creada por Chalie Lee esta nueva moneda guarda grandes similitudes con el BTC

12



solamente pudiéndose diferenciar de este en su rapida capacidad para generar

nuevos bloques haciendo mas faciles las operaciones. (Barco, 2017)

2.5 Caracteristicas técnicas de las criptomonedas

2.5.1 Tecnologia Blockchain

Para que se pueda entender a la perfeccion estas monedas es necesario profundizar
en su mecanismo, es decir, la cadena de bloques o Blockchain. La idea es simple, las
cadenas de bloque nos permiten emitir dinero de forma directa a una persona sin tener

que acudir al respaldo de un banco o una tarjeta de crédito.

Todas las criptomonedas estan representadas en transacciones que se registran
dentro de una cadena de bloques que no es mas que un registro que utiliza todos los
recursos para verificar dichas transacciones. Todas las plataformas de criptomonedas
se ejecutan por medio de ordenadores que funcionan como nodos o puntos de
intersecciébn y que cada ordenador realiza el mismo comportamiento, es decir,
intervienen como clientes y servidores. Esto es lo que se conoce como una red peer-

to-peer o red P2P.
Es importante detallar las caracteristicas de las cadenas de bloques:

1. Estan distribuidas por la red P2P mencionada anteriormente.

2. Es publica, por lo que todo el mundo tiene acceso a ella porque reside en la red
y no cuenta con ninguna institucién que se encargue de comprobar las transacciones
que se realicen.

3. Se trata de una plataforma encriptada para garantizar la seguridad de los

clientes e incluye claves publicas y privadas.

El término “cadenas de bloques” hace referencia al mecanismo que sigue la
plataforma para garantizar esta seguridad. Cada diez minutos todas las transacciones
realizadas con BTC se ordenan, se verifican y se almacenan en un bloque que se une
al anterior creandose asi una cadena. Es necesario para que sea valido que este
nuevo bloque este unido al bloque anterior y forme asi una estructura fijja que no
pueda alterarse. (Tapscott, 2017)
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Figura 2.1: Explicacion Blockchain
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2.5.2 La criptografia

La cadena de bloques es muy segura gracias al mecanismo de cifrado, la criptografia.
Se trata de unas de las técnicas mas tradicionales que existen y cuyo uso fue
importante durante la segunda guerra mundial gracias a la maquina enigma utilizada

por los Nazis para cifrar mensajes que enviaban al frente.

Mediante la criptografia se puede ocultar una informacién sin que una persona
ajena al mensaje pueda advertir la realidad. Gracias a que la informatica y los
sistemas de cddigos han prosperado actualmente, la criptografia estd basada en

complicados algoritmos matematicos encargados de cifrar los mensajes.

La criptografia es un pilar de las cadenas de bloques, ya que como he adelantado
anteriormente esta plataforma esta encriptada. Esta encriptacion est4 basada en dos
tipos de criptografia; asimétrica o criptografia de clave publica y criptografia simétrica o

de clave secreta. (Bit2me Academy, 2021)

La criptografia de clave publica, la cual utiliza Bitcoin, utiliza en vez de solo una

clave secreta, dos claves para cada usuario; una clave privada y otra publica. La clave
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publica solo sirve para que el sistema se cerciore de que efectivamente es el
propietario de una direccion que puede recibir fondos, por esta razén es publica ya que
no hay ninguna repercusion si se distribuye libremente. La clave privada es la que
otorga verdaderamente la propiedad de los fondos. (de Lanuza)

2.5.3 Mineria de datos

Una de las caracteristicas principales de las criptomonedas es la rapidez que tienen
para gestionar las transacciones. Por ejemplo, Bitcoin necesita aproximadamente 10
minutos para verificar y realizar las transacciones, es decir, los mineros reciben un
problema matemético cada 10 minutos y el minero que mas rapido resuelva con éxito
la transaccion se lleva las nuevas monedas que se ponen en circulacién, siempre que
al menos el 51% de la totalidad de miembros de la red confirme la respuesta correcta.
En la actualidad cada minero recibe 6,25 bitcoins por cada nuevo bloque verificado.

Por tanto, el objetivo de los mineros es certificar que las criptomonedas no son
utilizadas dos veces y que no entren criptomonedas falsas dentro del mercado.

La resolucion del problema matematico tiene el nombre de Hash y no existen dos
hash iguales ni tampoco modificar. Cada bloque de datos cuenta con un hash nuevo y
se enlaza con el hash del blogue anterior provocando que todo quede sellado. El
problema mas importante al que se enfrentan los mineros es el gasto energético que

provoca el proceso de validacion de las transacciones. (L6pez Morales, 2017)

Segun el portal de la BBC, la mineria de bitcoins utiliza cerca de 121,36 teravatios-
hora (TWh) de electricidad al afio, es decir, consume mas electricidad que Finlandia o
Suiza. (BBCnews, 2021). Aunque debemos detallar que no todas las plataformas
consumen lo mismo ya que por ejemplo, Ethereum cuyo minado es proof of stake no
necesita potencia de computo ni disponer de un gran ordenador solo es necesario un
ordenador doméstico y depositar 64.000€ como garantia para poder trabajar como
minero. (Blaquez, 2021)
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CAPITULO 3

EVOLUCION DE LAS CRIPTOMONEDAS

En este apartado vamos a proceder a realizar un estudio de la conducta de las
criptomonedas dentro de los mercados financieros. En especial vamos a estudiar el
periodo comprendido entre 1/01/2019 y el 24/05/2021 ya que se van a dar grandes
cambios dentro de las criptomonedas y podremos ver con mayor precision su gran

avance en los ultimos afnos.

Vamos a centrarnos en las cuatro criptomonedas que describi al principio de este
trabajo y en la nueva moneda Polkadot ya que en los ultimos meses del 2020 y

principios del 2021 ha experimentado una gran subida en su capitalizacion.

Antes de comenzar con el analisis debo recordar que el mercado de criptodivisas se

mantiene activo todo el afio, es decir, los 365 dias del afo las 24 horas al dia.

3.1. Andlisis capitalizacion mercado

El verdadero indicador que marca si una criptomoneda es importante o no lo es
capitalizaciébn aunque cominmente se piense que es el precio el verdadero indicador
importante. La capitalizacion del mercado muestra el valor de cada criptodivisa en

cada momento en el tiempo.

Para comenzar nuestro estudio vamos a obtener los datos de la web

https://www.coingecko.com/es/. Como dato general el afio 2019 fue un afio con

importantes avances dentro del mercado de criptodivisas ya que la capitalizacion del
mercado y el volumen de operaciones tuvieron una tendencia ascendente llegando a
un punto maximo de 350 mil millones de dodlares y el Bitcoin consiguié aumentar el

volumen de sus operaciones en un 600%.
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Tabla 3.1: Capitalizacion principales criptomonedas en $

BITCOIN ETHEREUM RIPPLE LITECOIN POLKADOT TOTAL
705.446.817.952 296.483.333.376  §1.271.751.329 25.523568.143  44.109.419.360 1.152.534.890.160
64.286.029.202 12002216.024 6.277193.289 1822217321 3169.799.443  §7.557.455.265
131.349.923.253 14.060.233.955  8.310.807631 2640939.687 156.361.904.526
b IITBAE+11 B4.973979.131 10140541972 8251982308  7.335.969.927 644.486.087.167
705.446.817.952 296.483.333.376  36.011.133.479 11.509.907.106  20.834.323.929 1.070.265.515.842

Fuente: Elaboracién propia con datos sacados de Coinmarket

Durante el 2019 estas monedas consiguieron una capitalizacion conjunta de
156.361.904.526 $, teniendo en cuenta de que Polkadot no aparece dentro del
panorama bursatil hasta el 3 de septiembre de 2020. Bitcoin durante el afio 2019 sigue
imponiéndose frente a las otras criptodivisas consiguiendo un 68% de cuota de
mercado cuyo porcentaje asciende al 80% si analizamos conjuntamente Ethereum y

Ripple.

Segun el estudio realizado por Coingecko, el afio 2020 estuvo plagado de
acontecimientos importantes cuyo nexo en comun es el escenario provocado por la
COVID-19 ya que la pandemia ha forzado a una rapida digitalizacién del mundo. La
capitalizacion del mercado de criptomonedas crecié durante todo el 2020 un 300%, es
decir, mas de 552 billones de délares aunque el ritmo de compra y venta de
criptoactivos tuvo un crecimiento mas ralentizado que en 2019. La capitalizacion
conjunta del mercado de estas criptomonedas en 2020 fue de 644.486.087.187

dolares.

El estudio de Coingecko del 2020 destaca por altimo que Ethereum fue la
verdadera estrella porgue incremento su dominancia en el mercado desde un 3.6% en
2019 a un 11.5% y Ripple fue la criptomoneda que empeor6 mas su porcentaje

pasando a obtener un 1.4% en 2020.
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Grafica 3.1: capitalizacién conjunta mercado de criptodivisas 2019-2021
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Fuente: Elaboracién propia con datos sacados de Coinmarket

La creacion de la criptomoneda Polkadot en 2020 dio lugar a una variacién de la
capitalizacion de las principales criptomonedas, menos de Bitcoin. Se ha consolidado
entre las 10 criptomonedas con mejor rendimiento gracias a las caracteristicas que

posee.

3.2 Analisis volumen de operaciones mercado

Tabla 3.2: Volumen diario de operaciones

VOL24H  BITCON ETHEREUM RIPPLE LITECON ~ POLKADOT  TOTALMCDO
17354562327 52838.665.342 31.307.553486. 9.412.869.726 7.599.251.093 147.205.585.490
4166761980 2195962983 431425739 366904211 0.0000001 1.161.074.913
1323066437 9017448790 1.113.999.041  2.760.021.303 0 34214 506.171
46.043.123.088 17143158418 5478.546.986 6.205.641.847 2301796225  77.172.466 564
67447377953 53181.079.028 7835.655.267 5553248667 3257427552 137.274.788.693

Fuente: Elaboracién propia con datos sacados de Coinmarket

Como podemos observar en la tabla 3.2, el volumen de las operaciones diarias dentro

de este merado es muy superior de los mercados financieros convencionales. Dato
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muy revelador de la importancia que tiene actualmente este mercado de
criptomonedas. Mas de la mitad del total del volumen negociado en 2019 y 2020 de las
monedas de nuestro estudio, pertenece a Bitcoin.

Aunque es temprano para hablar del escenario de 2021 se puede observar por
medio de las graficas 3.1 y 3.2 que en el primer trimestre del aino el “subidén” de las
criptomonedas sigue en auge. Bitcoin ha disminuido en los primeros tres meses del
2021 pasando a obtener un dominio del 46% aunque sigue siendo la mayor
criptomoneda y sigue siendo una apuesta de triunfo para las grandes empresas como
Tesla.

Grafica 3.2: Volumen diario de operaciones
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Fuente: Elaboracién propia con datos extraidos de Coinmarket

3.3 Analisis de las variaciones del precio
Cabe recordar que cada criptomoneda que estamos analizados cuenta con unas

caracteristicas diferentes
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Tabla

01/01/2019

01/02/2019

01/03/2019

01/04/2019

01/05/2019

01/06/2019

01/07/2019

01/08/2019

01/09/2019

01/10/2019

01/11/2019

01/12/2019

01/01/2020

01/02/2020

01/03/2020

01/04/2020

01/05/2020

01/06/2020

01/07/2020

01/08/2020

01/09/2020

01/10/2020

01/11/2020

01/12/2020

01/01/2021

01/02/2021

01/03/2021

01/04/2021

01/05/2021

3.3 precios

2.978,70
3.340,70
3.646,20
4.701,60
7.677,80
9.452,50
9.100,40
8.761,30
7.619,00
8.208,10
6.867,60
6.397,40
8.414,00
7.736,90
5.835,50
7.903,90
8.508,20
8.139,50
9.636,50
9.780,50
9.189,90

11.847,60

16.424,10

23.631,30

27.352,00

37.388,60

50.008,30

47.965,50

30.504,60

mensuales

106,3
135,34
161,76

141,4
268,01
291,91
218,38
171,58
180,49
182,18
151,51
129,17

179,9
217,43

132,8
206,18
231,69
225,59
346,38
434,06
359,78
386,52
615,96
735,81

1.312,93

1.418,23

1.918,24

2.771,94

2.706,12

criptomonedas

0,3093
0,31412

0,3089
0,30886
0,43841
0,39695
0,43842
0,25759
0,25643
0,29448
0,22548
0,19294
0,23938
0,22902
0,17365
0,21145
0,20254
0,17532
0,25947
0,28117
0,24174
0,23972
0,66386
0,21925
0,49493
0,41528
0,56957
1,59707
1,04293

31,428
45,82
60,785
74,235
114,479
122,993
98,781
64,271
55,961
58,429
47,523
41,287
68,044
58,078
39,078
46,4
45,611
41,196
58,156
60,957
45,258
55,73
87,664
124,162
129,4
165,119
196,661
271,08
188,169

2019-2021

4,3475
4,1834
5,3778
9,2649
16,124

33,8421
37,058
36,53906
23,3042

Fuente: Elaboracién propia con datos extraidos de Coinmarket

En primer lugar, antes de profundizar en el analisis de los precios de las

criptomonedas es importante explicar la gran diferencia que existe entre la evolucién

del precio de BTC con las otras criptomonedas. Esto es debido en gran parte a la

reputacién que tiene bitcoin respecto de las demas junto a que hasta el nacimiento de

Ripple en 2013 no contaba con mucha competencia.
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Grafica 3.3: Evolucion precios periodo 2019-2021
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Fuente: Elaboracién propia con datos extraidos de Coinmarket

Debido a la gran diferencia, en términos de cotizacion, de las diferentes
criptomonedas respecto del Bitcoin se hace realmente complicado comparar su

evolucion. (Grafico tal) Por ello vamos a analizar las variaciones mensuales de estas.

Grafica 3.4: Variacion precios criptomonedas 2019-2021
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Fuente: Elaboracion propia con datos extraidos de Coinmarket
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Podemos observar en el grafico anterior cdmo todas las criptomonedas se
correlacionan entre si ya que se parecia como todas tienen una evolucién de sus
precios similar y en el mismo periodo de tiempo. Es importante prestar atencion a que
las variaciones positivas durante el 2019 hasta el primer trimestre de 2021 ha tenido
su maximo en 180,40% (cotizacion RXP en Mayo del 2021) mientras que las caidas

han llegado como maximo a alcanzar el 66%.

Esta es la razon por el que el precio de las criptomonedas ha ido incrementando su
valor con el transcurso del tiempo ya que siempre después de una crisis bajista donde
se decrece el valor han conseguido obtener una subida aun mayor que la caida, y eso

es lo que podemos observar en la grafica 3.4.

Dentro de los analisis financieros en la bolsa hay un sistema que utilizan para
describir y fijar los ciclos conocido como “Hombro-cabeza-hombro”. Este sistema o
patrén consiste en tres techos de maximo valor en el que el techo mas alto que se
encuentre en el medio se denomina cabeza. El tercer techo puede ser mas alto que el
primero pero no mas alto que la cabeza, cuanto mas cerca estén los techos exteriores
a la cabeza mas precisa sera el patrén. La cabeza y los hombros invertidos es la
version alcista de este patron que comunmente se forma tras una tendencia a la baja.
Dentro del mercado de las criptomonedas se puede apreciar como constantemente

estan siguiendo ciclos de hombro-cabeza-hombro.

En 2020 el precio del Bitcoin se incrementdé en un 303% y consiguié romper su
propio record de 2017 cerrando el afio con un precio de 29.022%. Esto nos lleva a
pensar que 2021 puede seguir los pasos de 2016/17 cuando Bitcoin también obtuvo
un explosivo crecimiento de hasta el 103%. Segun la mayoria de analistas, los ciclos
alcistas se dan cada cuatro afios por lo que 2021 puede ser un gran ciclo alcista
llegando a subir su precio unos 100.000$ para el verano de 2021, aunque después se
produciria una gran caida del precio de hasta el 90%. (iProUP, 2021)

En el primer trimestre de 2021 no se ha cumplido aun esta prediccion aunque el
Bitcoin sigue en un ciclo alcista ya que aunque después de que Tesla anunciase que
no iba a seguir trabajando con Bitcoin y esto supusiera una gran caida de su
cotizacion, Bitcoin ha conseguido subir casi un 400%. Aunque esta criptomoneda haya
perdido 1/3 de su valor desde el record de 2020 se prevé que esto sea natural ya que

en el anterior ciclo alcista de 2017 se dieron situaciones similares.
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Una de las monedas con mejor desempefo desde su creacion en septiembre de
2020 ha sido Polkadot, ya que super6é a XRP en capitalizacién de mercado llegando a
obtener unos 10.000 millones de $ de capitalizacion.
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CAPITULO 4

INVERSION EN CRIPTOMONEDAS

4.1 Inversion directa en criptomonedas

Existen actualmente cuatro formas diferentes para adquirir criptomonedas. Segun
Francisca Serrano en su libro “Escuela de Trading” las opciones serian: (Serrano Ruiz,
2018)

4.1.1 Adquisicion de las monedas en una casa de cambio

Este es el modo mas sencillo de conseguirlas ya que compras las criptomonedas
directamente a quien las vende. En realidad dentro de estas casas de cambio se
pueden intercambiar cualquier tipo de criptomoneda por euros o ddélares, aunque

existen algunas casas gue solo es posible el intercambio de bitcoins.

Algunas de las casas de cambio mas prestigiosas del mundo son; Bitstamp, cuya
sede se encuentra en Europa y cuyo dato interesante es que se pueden intercambiar
bitcoins o ripples por lingotes de oro. Otro de los sitos de intercambios reconocidos es
Xapo en donde solo se pueden intercambiar bitcoins y cuyo fundador fue Wences

Casares.

En ultimo término se encuentra la casa de intercambio principal, Coinbase. Se trata
de un centro de Exchange y un monedero digital creado en 2012 en Estados Unidos
por Brain Armstrong. Se trata del mayor Exchange del mundo ya que cuenta con mas
de 43 millones de usuarios verificados. La rentabilidad de Coinbase tiene su
explicacién en la comision que la plataforma se lleva cuando los usuarios realizan

transacciones de compra y venta.

Coinbase actla también de monedero digital por lo que se pueden guardar todas
las criptomonedas en un sitio comdn asi como contar con una direccién Gnica con la
que otros usuarios podran expedir criptomonedas a esa direccion, evitando asi tener

gue realizar pagos por otros servicios.

El hito mas importante de esta plataforma a dia de hoy es su salida en bolsa en
abril de 2021, lo cual le ha dado mucha confianza al mercado de criptodivisas asi
como ha provocado un incremento de inversores nuevos que ya no ven a las
criptomonedas como una burbuja expectativa si no que empiezan a ver estas

monedas como un activo digital. (El Espafiol, 2021)
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4.1.2 Retribucion por la prestacion de servicios

Es decir, se pueden obtener criptomonedas en forma de salario. En Japon desde julio
de 2017 las empresas cuentan con bonificaciones y exenciones fiscales si utilizan las
criptomonedas en sus pagos a los empleados. Esto es consecuencia directa de que
Japon es el pais con menor tasa de utilizacion de criptomonedas por lo que el

gobierno necesita impulsar la economia con estos mecanismos.

Este es el caso de la empresa GMO internet, en donde sus operarios cobran parte
del salario en Bitcoins, aunque esta opcidn no es obligatoria si entran en el programa
los empleados podran conseguir un 10% mas como bonificacion. Para quienes se
deciden por esta forma podran recibir un méximo de 890 ddlares al mes en forma de
BTC o un minimo de 88 délares. (Alvarez, 2017)

Por otra parte, debido a que en el primer trimestre de 2021 el BTC ha conseguido
alcanzar su maximo histérico superando los 60.000 de dodlares la unidad se ha vuelto a
poner en relieve la cuestion si es licito retribuir los servicios prestados en forma de

criptomonedas. Para dar respuesta a esta pregunta debemos prestar atencién en
Espafa al Estatuto de los Trabajadores ya que en su articulo 29.4 anuncia “el salario,

asi como el pago delegado de las prestaciones de la Seguridad Social, podra
efectuarlo el empresario en moneda de curso legal o mediante cheque u otra
modalidad de pago similar a través de entidades de crédito”. Por tanto, las
criptomonedas al no ser una moneda de curso legal o una modalidad de pago que se
asemeje al cheque y que sea reconocido por las entidades de crédito no sera posible

utilizar las monedas virtuales como medio de pago.

Sin embargo si seria posible reconocer estas monedas en el ambito salarial pero
con una naturaleza de retribucion en especie con un limite del 30% tal y como se
detalla dentro del Estatuto de los Trabajadores asi como debe nacer de una relacion
laboral directa. Si se diese el caso, la criptomoneda debe convertirse en su
correspondiente en euros por lo que el importe obtenido va a variar en funcion de la

fluctuacion de la cotizacion de la moneda virtual. (LABEabogados, 2021)

4.1.4 Minando

Se pueden conseguir grandes cantidades de criptomonedas si te conviertes en minero.
Para ello es necesario conseguir un gran equipo informatico necesario para producir
bitcoins con la tecnologia Blockchain. A modo de recompensa los mineros reciben las

criptomonedas.
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Para la mineria de datos es fundamental el equipo informatico ya que debe tener
una gran potencia y un alto rendimiento. La potencia de cémputo de BTC ya supera
los 160TH/s y es que existen gigantescas fincas repletas de equipos informaticos para
minar en China por lo que esto supone un problema ambiental importante. De hecho,
la noticia de que TESLA ha cesado sus operaciones con BTC para la compra de sus
vehiculos ha supuesto un duro impacto en la cotizacién de BTC. La razén encuentra
su fundamento en este alto consumo energético que no comulga con su cultura
empresarial ya que los coches de tesla son 100% eléctricos y con productos no
contaminantes. (Rus, 2021)

Los mineros en 2009 comenzaron cobrando 50 BTC pero este dato se ha ido
reduciendo cada 4 afnos hasta que actualmente se encuentra en 6,26 BTC por cada
nuevo blogue minado que corresponderia a unos 330.475 dolares segun la cotizacién
actual del BTC. Existen aproximadamente un millébn de mineros por todo el mundo
aunque el grosso del conjunto se encuentra en China después Estados Unidos y
Canada. (IproUp, 2021)

La mineria de datos es un negocio importante aunque desconocido dentro de
Espafa, ya que se facturo en 2020 unos 328 millones de € y trabajan unas 1.200

personas. Pero, ¢ Cémo tributan los mineros dentro de Espafa?

La respuesta correcta a esta pregunta es que los mineros deben tributar por el
Impuesto de Actividades Econdmicas, IAE, dentro de otros servicios financieros
cuando reciben criptomonedas como contraprestacion a la actividad que ellos realizar.
Los arrendamientos de los servicios informéticos por el contrario estan sujetos a IVA'y
a IAE. Como especialidad los mineros que trabajen dentro de la plataforma Ethereum
deben calcular el incremento o decremento patrimonial de Ethers puestos en garantias
asi como el rendimiento que les generen las nuevas monedas que consigan. (Blaquez,
2021)

4.4.5 Haciendo Trading

Es decir, invertir dentro de la bolsa a corto plazo. La operativa bursatil comenzé su
andadura en 2017 cuando se autorizé en Estados Unidos. Es importante contar con un
plan de trading que detalle que cantidad es lo maximo que se esta dispuesto a
arriesgar por operacion (conocido como stops) basandose en el capital que se
encuentre en la cartera de inversion. Importante aclarar las estrategias que se deben

seguir, controlar y describir antes de entrar en el mercado.
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CAPITULO 5

TRIBUTACION CRIPTOMONEDAS

5.1 El problema de la tributacidn

Nuestra actual legislacion contiene carencias importantes a la hora de tratar con las
criptomonedas y es por ello por lo que nos encontramos ante serios problemas fiscales

cuya resolucién no esta bien consumada.

El sistema contable espafiol no estd programado para introducir estas innovaciones
tecnolodgicas pero la funcion primordial dentro de la esfera juridica y con mayor énfasis
dentro de la funcion propia del legislador es conseguir adaptar las diferentes leyes

sobre la realidad existente.

El principal problema dentro de la tributacion de las criptomonedas es que la propia
moneda tiene una naturaleza heterogénea y por tanto, diversa que le permite cumplir
con diferentes funciones dentro del patrimonio de un particular o dentro de una
empresa. Por esto mismo, no se le puede otorgar una naturaleza juridica anica como
contable o fiscal y es necesario crear categorias adaptadas a la versatilidad de estas

funciones que tienen las monedas virtuales. (Vilarroig Moya, 2021)

A la hora de hablar de la tributaciébn de las criptomonedas como monedas
tradicionales, hay que tener en cuenta dos puntos de vista; el primero es que estas
monedas virtuales actian como divisas y el segundo es que tienen la consideracion de
un bien. Dentro del segundo capitulo de este trabajo podemos observar la definicion
de las criptomonedas que dio en 2012 el Banco de Espafa y que las cataloga como
divisas virtuales de flujo bidireccional. Deja claro que estas divisas son analogas a las
demas divisas y pueden adquirir bienes y servicio, pero no son dinero electrénico

debido a que los fondos no se expresan en una unidad de cuenta tradicional.

El Tribunal de Justicia de la Union Europea ha defendido en primer punto de vista
en la Sentencia del 22 de octubre de 2015, caso C-254/14 en donde sefiala que el
Bitcoin es un medio de pago entre particulares que estén de acuerdo y por tanto esta

exento del Impuesto Sobre el Valor Afiadido ya que es una divisa digital.

Otra cuestion es la tributacion del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

ya que en este caso, la operacion si debe tributar como ganancia o pérdida patrimonial
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desde el momento en el que se transmite este activo financiero. ( Pefia Gonzalez,
2019)

El Banco de Espafia en Febrero de 2021 volvia a advertir del riesgo que conlleva la
inversion en este tipo de criptomonedas debido a sus caracteristicas intrinsecas, es
decir, su extrema volatilidad, complejidad y falta de transparencia. Este comunicado
sale a la luz después de agresivas campafias de publicidad para conseguir atraer a
nuevos inversores por parte de Bitcoin, por ello el Banco de Espafia recalca con
énfasis la repeticibn de que no existe aun dentro de la Unién Europea un marco
regulatorio de los criptoactivos que proporcione garantias y proteccion para aquellos
gque arriesgan sus inversiones dentro de estos productos financieros. En definitiva, son
instrumentos enrevesados cuya utilizacibn por parte de pequefios ahorradores sin

experiencia podria suponer un peligro grave para sus inversiones. (CNMV, 2021)

Por dltimo, el comunicado del Banco de Espafia y la Comisiobn Nacional de
Mercados de Valores recuerda que "no existe obligacion de aceptar Bitcoin o cualquier
otro criptoactivo como método de pago" y que no se prevé que el reglamento MiCA

cambie esto. (Garcia, 2021)

5.2 El Reglamento MiCA

Se estad trabajando para un préximo reglamento, conocido como Mercado de
Criptoactivos o0 MiCA, cuyo obijetivo principal es ser el marco regulatorio y normativo
donde va a asentarse todo el proceso de los criptoactivos asi como su funcionamiento
y emisién y su conexion con los proveedores de estos servicios. (Jiménez Botias,
2021)

Esta nueva normativa va a intentar resolver el conflicto que en muchas ocasiones
puede resultar debido a que los implicados en la emision y comercializacion de estas
criptomonedas no residen en Espafa y por tanto no podrian localizarse a la hora de
resolver cualquier disputa que pueda sobrevenir y por tanto quedar fuera del ambito de

competencia de las autoridades espariolas.

Este reglamento va a ir dirigido a todos aquellos que emitan o asesoren en la
emision de criptodivisas y que presten servicios de criptoactivos dentro del marco de
la Union Europea. Esta propuesta va a entrar a definir a los criptoactivos como una

“representacion digital de valor o derechos, que puede ser trasferida o almacenada
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electrénicamente a través de tecnologias de registro distribuido u otras tecnologias

similares”.

Los criptoactivos que van a poder emitirse seran; los “tokens de utilidad”, los
“tokens referenciados a activos”, los “tokens relevantes referenciados a activos”, los
“tokens relevantes de dinero electrénico”. En general se va a contar con un régimen
para todas las categorias y existiran regimenes especiales que configuran mayores

requisitos de autorizacion y supervision.

Los emisores de tokens de utilidad como regla general deberdn cumplir con una
serie de obligaciones cuyo objetivo es asegurar que puedan ser responsables de los
actos que realizan y que actlen de una forma clara y honesta por medio de la
transparencia de toda la informacion necesaria y que sea de interés para todos

aguellos inversores que deseen adquirir criptoactivos.

Aunque toda la informacién que los emisores de criptoactivo deban publicar debe
registrarse ante la autoridad competente del Estado miembro donde se emitan, la
propia emision de criptoactivos no requiere una autorizacién previa por parte de esta
autoridad. Si que la van a necesitar los tokens referenciados a activos y a dinero
electrénico ya que cuentan con requisitos de emisién mucho mas estrictos y bajo una

mayor supervision.

Los prestadores de servicios de criptoactivos deben ser autorizados, segun el
proyecto del reglamento MICA, por la autoridad competente. Serd necesario que la
empresa o0 persona juridica que lo solicite cumpla con unos requisitos de contratacion
de seguros, capital, formacion y cualificacion del personal directivo e incluso una
aprobacién de un plan de continuidad de negocio en caso de una organizacion. La
Autoridad Europea de Mercados y Valores se encargard del registro exhaustivo de

todos los proveedores de servicios de criptoactivos.

Aun queda un largo recorrido para que se apruebe de forma definitiva esta norma y
para su plena aplicacion, ya que no surtira efecto hasta 18 meses después de su
entrada en vigor. Aunque aun no haya finalizado su tramite parlamentario, este
reglamento indica hacia donde se va a mover la regulacion de las criptomonedas en

un futuro proximo. (Bourkaib & Méndez de Vigo, 2020)
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CAPITULO 6

CONCLUSIONES

Podemos observar durante toda la extension del trabajo como las criptomonedas y los
diferentes tipos de criptomoneda que hemos analizado estan modificando toda la
industria monetaria internacional. Hemos podido comprobar como la irrupcién del
Bitcoin en 2008 ha supuesto la mayor amenaza existente para el sistema bancario

tradicional.

Como hemos podido observar dentro del Capitulo 2, el Bitcoin nace en 2008 pero
no es hasta 2013 cuando comienzan a importar sus transacciones. A través de este
capitulo hemos podido comprender las caracteristicas de las criptomonedas y su
utilidad. Debemos relacionar este punto para poder comprenderlas a la perfeccién con
lo expuesto en el capitulo 4 ya que lo realmente importante de estas es la mecanica

del Blockchain, la criptografia y su minado.

Una de las herramientas con las que hemos podido comprobar el éxito del Bitcoin
ha sido el volumen de operaciones diarias, con la que hemos podido verificar la gran
penetracion en alza que tiene en el mercado. No es solo la criptodivisa con mayor
namero de volumen de operaciones diarias si no que es la criptomoneda con mayor

capitalizacion.

Dentro de las caracteristicas, hemos examinado una serie de disparidades que
crean controversias a la alternativa del uso de estas monedas en vez de la moneda
convencional. Como pudimos ver al inicio del trabajo, las caracteristicas mas
importantes del dinero son el ser un depdsito de valor y un medio de pago. Si
comparamos la volatilidad de las criptomonedas respecto a cualquier moneda

convencional podremos observar que debido a las grandes fluctuaciones de sus
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cotizaciones es imposible que estas cumplan la funcion de depdésito de valor. Estas

altas y bajas de sus cotizaciones generan una gran incertidumbre para los usuarios.

En cuanto a ser un medio de pago, observamos cOmo se realizan un gran nimero
de transacciones diarias sin poder asegurar si todas ellas tienen un objetivo de utilidad
para adquirir bienes y servicios o so6lo representar movimientos especulativos. Gracias
al analisis de las cotizaciones y del precio de las criptomonedas podemos asegurar
gue ambas estar relacionadas, lo que nos hace pensar que las criptomonedas son un

gran parte utilizadas con fines especulativo.

Por otra parte, dentro del Capitulo 6 hemos expuesto la legislacién que existe en la
actualidad de estas monedas virtuales. En este aspecto no podemos establecer de
una manera exacta que pasara con estos criptoactivos una vez que se apruebe el
reglamento MIiCA. Cobra una gran importancia las decisiones que tomen todos los
Estados Miembros ya que estas monedas pueden evolucionar y llegar a ser el medio

de pago utilizado en todo el mundo.

Tras el estudio realizado, podemos afirmar que el Bitcoin y las demas criptodivisas
han cambiado todo el mercado de dinero tradicional, destapando todo el sistema
fiduciario y financiero consiguiendo competir con las grandes monedas tradicionales.
Cuenta con muchisimas ventajas cdmo su inmembargabilidad, su seguridad gracias a
la criptografia y su descentralizacion. Pero es cada usuario el que tiene que darse
cuenta de los verdaderos riesgos que tienen este tipo de inversiones y que se han

desarrollado a lo largo de todo el trabajo.
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