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1. Planteamiento del Problema
1.1 Descripcion:

Desde el principio de la historia de la humanidad, se ha hecho necesario el sistema de
intercambio de bienes y servicios para suplir todas las necesidades. Esto obliga a tener un
método para poder efectuar estas transacciones, permitiendo que la economia pueda
desarrollarse. Es entonces cuando aparece el concepto de moneda como medio de cambio y
quien recibe esta compensacion puede adquirir otros bienes y servicios que tengan el mismo

valor.

La moneda cumple con unas funciones basicas que no tiene ningun otro activo. En primer
lugar, es un medio de cambio; en segundo lugar, el dinero es usado como unidad de cuenta para
registrar operaciones, saldos, precios y valorizaciones; es decir, todo bien o servicio esta
valorado en unidades monetarias. La tercera, es su capacidad para retener valor en el tiempo, o
sea que el tenedor del dinero puede mantener su capacidad de compra en el futuro. (Banco de la

Republica, 2006)

El dinero emitido por los bancos centrales en los diferentes paises ha tenido cambios
debido a los constantes avances tecnoldgicos, estos buscan unos objetivos; tecnificar el sistema
monetario, para esto cada vez se hacen disefios de papel moneda més sofisticados buscando
evitar las falsificaciones, se han perfeccionado los sistemas de pagos buscando la simplicidad de
tramites, se han implementado el uso de las plataformas digitales para las transferencias de
dinero de un usuario a otro, las cuentas de depdsito ofrecidas por los bancos comerciales pueden

ser utilizados a traves de mecanismos digitales, entre otras muchas mejoras.
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Una de las limitaciones del sistema monetario tradicional son los altos costos
transaccionales que generan para los usuarios. Por ello, entre otras razones, surgen las monedas
digitales, que buscan dar solucion al problema de los intermediarios en las operaciones
comerciales, las monedas criptograficas buscan poder hacer transacciones comerciales basando
su confianza no en un tercero sino en un sistema criptografico que garantice la seguridad en las

transacciones, permitiendo el intercambio directo de usuario a usuario.

Posterior de la crisis hipotecaria (Vanotti, 2016), nacio una propuesta en el 2009, donde
se crea la primera criptomoneda descentralizada Ilamada Bitcoin, creada por Satoshi Nakamoto,
del cual, al dia de hoy, se desconoce su identidad, género o si es una o varias personas. La razén
principal por la que Nakamoto crea Bitcoin, fue la crisis hipotecaria del afio 2008, para
Nakamoto la injerencia de los gobiernos y bancos centrales en la economia de los individuos los
afecta de forma negativa, sostiene que las manipulaciones y actuaciones que hagan estas
entidades no tienen por qué afectar la economia de los ciudadanos, por lo tanto pretendié mostrar
que puede existir otra forma de economia donde no se necesite de gobiernos ni bancos centrales

para manejarla, donde esta dependa del uso y la confianza que le den las personas.

Satoshi Nakamoto justifica la creacion de las monedas digitales afirmando “Lo que se
necesita es un sistema de pagos electrénicos basado en pruebas criptogréaficas en vez de
confianza, permitiéndole a dos partes interesadas realizar transacciones directamente sin la
necesidad de un tercero confiable” (Nakamoto, 2009, pag. 1). pero las monedas digitales buscan
ser mucho mas que un simple sistema de pagos, porque atendiendo a la afirmacion de Nakamoto
las monedas digitales se crearon como un medio o canal de pagos, pero las monedas digitales
estan sustituyendo el dinero tradicional, son unidades de cambio totalmente electronicas y

descentralizadas, basan su confianza no en una autoridad central si no en un sistema
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criptografico, y su estabilidad esta sujeta a las leyes de libre mercado: oferta y demanda, del cual

depende su cotizacion.

1.2 Pregunta de Investigacion

Surge la necesidad de orientar a los inversionistas en el mercado de las criptomonedas,
para prever posibles tendencias de precios que generen oportunidades de rentabilidad como
medio de inversion y de pago, a través de la aplicacion de herramientas de analisis técnico y

fundamental.

1.3 Justificacion

Conceptos como bitcoin y las criptomonedas han venido cautivando la atencién de los
inversionistas y personas en general los ultimos meses, la presente investigacion se ha
desarrollado con el propdsito de servir como fuente de informacion y analisis para las personas
que buscan conocer mas acerca de este fendmeno econdmico emergente. Es necesario que todas
las personas conozcan y se informen acerca de un fendbmeno que promete revolucionar el sistema
financiero, en una sociedad que se guia por conceptos como globalizacion, innovacion y
tecnologia, los individuos no pueden ser ajenos a fendmenos e innovaciones que se dan en los
diferentes ambitos de la vida, en especial los cambios que pueden afectar su estabilidad

financiera.

Principios éticos y morales se ven influenciados por el fenémeno de las criptomonedas,
ya que este sistema es poco vigilado y da una gran libertad tanto para el uso responsable de estas
asi como para su uso en actividades ilicitas; fundamentos y teorias econdémicas son cuestionados
y estudiados debido a este nuevo fendmeno. Es por esto que la presente investigacion se lleva

acabo, es responsabilidad de los profesionales de las areas econdémicas y contables abordar y
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estudiar el fendmeno de las criptomonedas, evaluar su impacto en la sociedad, con el propésito
de informar y comunicar a esta acerca de los hallazgos de los estudios y analisis realizados,
contribuyendo al desarrollo de la profesion contable y cumpliendo con la responsabilidad

académica de desarrollar un proyecto de investigacion como requisito de proyecto de grado.

1.4 Objetivos

1.4.1 Objetivo general

Orientar a los inversionistas en el mercado de las criptomonedas, para generar
oportunidades de rentabilidad, a través de la aplicacion de herramientas de analisis técnico y

fundamental.

1.4.2 Objetivos especificos

v Determinar los usos de las principales criptomonedas como medio de pago y de
inversion, su funcionamiento, limitaciones, y riesgos, todo esto partiendo de las
herramientas de analisis fundamental que permitan dar una orientacion a los
inversionistas.

v" Aplicar herramientas de analisis técnico, para orientar a los inversionistas sobre las
posibles tendencias de los precios y obtener mejores rentabilidades.

v Implementar un portafolio de inversion que permita la optimizacion de las inversiones.

2. Marco Teorico
Para desarrollar la investigacion, es necesario obtener unas bases teoricas de todos los
conceptos y términos que estan relacionados con el tema central, estos se desarrollan a

continuacion.
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2.1 Caracteristicas Técnicas de las Criptomonedas
Se define una criptomoneda como un medio digital de intercambio, estos se efecttan
utilizando un sistema Ilamado Blockchain!, las monedas virtuales o criptomonedas son

algoritmos encriptados, que permiten hacer transacciones, de compra y venta (Zalaquett, 2016)
Estas criptomonedas poseen unas caracteristicas especificas, (Zalaquett, 2016) afirma:
Las principales caracteristicas de las criptomonedas son las siguientes:

v"Las criptomonedas son finitas, es decir solo existe un nimero limitado de criptomonedas.

v Pueden ser almacenadas en discos externos o en la nube, garantizando su perdurabilidad
en el tiempo ya que no se desgastan ni se dafian.

v Son totalmente descentralizadas, es decir no son reguladas por ningin gobierno o entidad
central.

v’ Garantizan la seguridad de las transacciones a través de un sistema de encriptacion y del

sistema publico de intercambios utilizando la tecnologia Blockchain.

2.1.1 Identificacién de las principales Criptomonedas

Actualmente existen en el mercado mas de 700 criptomonedas, las cuales surgieron
después de la creacién y crecimiento del Bitcoin (BTC) primera criptomoneda en crearse y la
que actualmente lidera el mercado en términos de cotizacion, capitalizacion y volumen tranzado
diariamente, estas criptomonedas utilizan diferentes sistemas de encriptacion, pero manejan el
mismo principio de descentralizacion, anonimato e intercambios en la web. A raiz de la creacion

de la moneda llamada Bitcoin y de la tecnologia Blockchain que esta utiliza, nacieron en el

! La “Blockchain” (cadena de bloques) es una base de datos de transacciones en la red de Bitcoin compartida por
todos los nodos (los ordenadores que participan en la red) participantes en un sistema basado en el protocolo
Bitcoin.
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mundo méas de 700 monedas, unas mas importantes que otras, pero en la actualidad se usan como

un medio de pago (Zalaquett, 2016).
A continuacion se muestra el grafico de las principales criptomonedas del mercado:

llustracién 1. Principales Criptomonedas

Nombre simbolo Precio (USD)  Cap. mercado Vol. (24h) Vol. total var. (24h) var. (7d)
Bitcoin BTC 6.967.5 118,01B $ 4758 % 31,73% +1,54% +2,19%
4  Ethereum ETH 43714 42998 § 1498 § 9,93% +4.84% +14 97%
0‘ Ripple XRP 0,53929 2093B $ 433 70M § 2,89% +9 39% +7.51%
Bitcoin Cash BCH 683,56 11598 % 268,68M § 1,79% +4 (4% +5,43%
# cEos EOS 8,9379 7,008 % 2228 § 14,83% +32,03% +56 80%
Litecoin LTC 116,73 B,57B $ 239.69M $ 1,60% +2 64% -0,62%
Cardano ADA 017772 4,448 108,951 § 0,73% +11,14% +12,42%
W Stellar XM 0,21055 3,80B$ 44 67TM § 0,30% +5 91% +4 20%
il NEO NEO 59,427 3,86B $ 203,54M § 1,36% +3 19% +26,25%
#h 107A MIOTA 1,07905 3,008 § 24 911 $ 0,17% +6,32% +10,44%

Fuente: (Fusion Media Ltd, 2017)

2.1.2 Funcionamiento y operacion de las Criptomonedas

Tal como su nombre lo indica, las criptomonedas se basan en la criptografia para que se
mantenga su integridad. Por esta razén mediante técnicas criptogréficas de clave publica se
consigue la seguridad de la moneda, logrando con esto su fiabilidad y evitando que pueda ser

falsificada o duplicada.

2.1.2.1 Sistema Blockchain

“El Blockchain es una base de datos de transacciones, que esta dividida en bloques
validados por la red entera, donde luego son afiadidos a la cadena de transacciones anteriores”
(Cervigni, 2016, pag. 10). Un sistema, que, en otras palabras, esta basado netamente por

computadores u otros dispositivos electrénicos con acceso a internet. Lo que permite guardar

cualquier cantidad de informacion, desde datos personales, confidenciales o sensibles como
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numeros de identificacion, contratos, ventas, hasta guardar dinero, en una red compartida de

informacioén.

Las criptomonedas actian como medio de intercambio y la seguridad de las transacciones
dependen del sistema de encriptacion que utilice la criptomoneda y del sistema de intercambio
Ilamado Blockchain. Para Lopez, (2016) la Blockchain es un gran libro de contabilidad que se va
incrementando conforme se van produciendo movimientos, éstos nunca podran ser modificados
por nadie, lo que da legitimidad y la posibilidad de gestionar transacciones a través de la red

entre personas que no se conocen.

La tecnologia Blockchain es un sistema que permite el almacenamiento y transferencia de
datos electrénicos, mostrando en un gran registro pablico todas las transferencias y movimientos
que se efectlen en la red, lo cual busca dar seguridad a las transferencias de datos que se

efectlen.
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llustracién 2. Sistema Blockchain

Como funciona blockchain
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Fuente: (Pastor, 2017)

2.1.2.2 Mineria (Mining)

La mineria es un sistema de consenso distribuido que se utiliza para confirmar las
transacciones pendientes a ser incluidas en la cadena de bloques. Hace cumplir un orden
cronolodgico en la cadena de bloques, protege la neutralidad de la red y permite un acuerdo entre

todos los equipos sobre el estado del sistema.

Para confirmar las transacciones, deberan ser empacadas en un bloque que se ajuste a
estrictas normas de cifrado y que serd verificado por la red. Estas normas impiden que cualquier
bloque anterior se modifique, ya que hacerlo invalidaria todos los blogues siguientes. La mineria
también crea el equivalente a una loteria competitiva que impide que cualquier persona pueda

facilmente afiadir nuevos blogques consecutivamente en la cadena de bloques. De esta manera,
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ninguna persona puede controlar lo que esta incluido en la cadena de blogues o reemplazar partes

de la cadena de bloques para revertir sus propios gastos.

Las transacciones que se hacen con criptomonedas a traves del sistema Blockchain son
resueltas por usuarios que se dedican a gestionar la red, comdnmente se les conoce como
Mineros, estos se dedican al procesamiento de las transacciones en la red y cobran una comision

por este servicio.

Ademas los Mineros son los que permiten la emision de nuevas criptomonedas al
mercado, este proceso se da a través de la solucidn de un problema criptografico el cual busca
aumentar el nivel de complejidad del algoritmo de cada criptomoneda, por la solucion de estos
algoritmos los mineros crean una nueva cadena de la criptomoneda la cual es dada a estos para

que la negocien y asi se introduzcan nuevas unidades al mercado.

El almacenamiento e intercambio de las criptomonedas se efectla a través de interfaces o
aplicativos llamados monederos o billeteras virtuales, asi mismo hay diferentes sitios web en el
que se puede intercambiar y negociar de manera agil las diferentes criptomonedas que hay en el

mercado. Entre las principales billeteras virtuales se encuentran:

v" MyCelium,
v’ Electrum,
v Coinbase,
v' Xapo,

v' Armory.
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2.1.2.3 Sistema Peer To Peer (P2P)

(Véasquez, 2014) Afirma:

“Una red peer-to-peer, red de pares, red entre iguales, red entre pares o red punto a
punto (P2P, por sus siglas en inglés) es una red de computadoras en la que todos o algunos
aspectos funcionan sin clientes ni servidores fijos, sino una serie de nodos que se comportan
como iguales entre si. Es decir, actian simultdneamente como clientes y servidores respecto a
los demas nodos de la red. Las redes P2P permiten el intercambio directo de informacion, en

cualquier formato, entre los ordenadores interconectados” (Pag 3).

Este sistema permite descontar la cantidad de moneda digital de quien vende y se la
transfiere a quien compra, es decir es una transferencia de codigos electronicos que permite la

compra y venta de bienes y servicios entre dos iguales sin la intervencion de un tercero.

2.2 Referencia Histdrica
A continuacion, se expondra de manera breve el surgimiento y desarrollo de las

principales criptomonedas del mercado

2.2.1 Bitcoin

Segun (Vasquez, 2014) Bitcoin es un medio de intercambio electronico a traves de un
protocolo y una red computacional P2P. Esta fue la primera criptomoneda en crearse, surgié en
el afio 2009 y fue creado por una persona o grupo de personas denominado Satoshi Nakamoto
“este sistema fue creado en el afio 2009 por una persona o grupo de personas denominado

Satoshi Nakamoto” (Pavén, 2013).

En noviembre de 2008, se registrd un articulo en una lista de distribucion de criptografia

firmado con el nombre Satoshi Nakamoto y titulado Bitcoin: Un sistema de efectivo electronico
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de Peer-to-Peer. En este documento se detalla cbmo usar una red peer-to-peer para crear «un
sistema para transacciones electronicas que no dependa de la confianza». En enero de 2009,
Satoshi Nakamoto registra el primer blogue (conocido como el bloque de génesis), creando asi la
red Bitcoin y la emision de los primeros Bitcoin, asi como el lanzamiento del primer cliente

Bitcoin de codigo abierto.

En la siguiente grafica se muestra el histdrico de cotizacion del Bitcoin frente al délar

estadounidense:

llustracién 3. Cotizacidon de Bitcoin en dolares

Oct 14 Nov 14 Dic 14 2018 13 Feb 14 Mar 14 Abr 14

Fuente: (Fusion Media Ltd, 2017)

2.2.2 Ethereum
Ethereum es una plataforma descentralizada que ejecuta contratos inteligentes:
aplicaciones que se ejecutan exactamente como programado sin posibilidad de tiempo de

inactividad, censura, fraude o interferencia de terceros.

Estas aplicaciones se ejecutan en una cadena de blogueo personalizada, una enorme

infraestructura compartida global que puede mover valor alrededor y representar la propiedad de


https://es.wikipedia.org/wiki/Peer-to-peer
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la propiedad. Esto permite a los desarrolladores crear mercados, almacenar registros de deudas o
promesas, mover fondos de acuerdo con las instrucciones dadas en el pasado (como una voluntad
0 un contrato de futuros) y muchas otras cosas que ain no han sido inventadas, todo sin un

hombre medio o riesgo de contraparte.

Lo que es mas interesante de Ethereum, sin embargo, es que el protocolo Ethereum se
mueve mucho mas alla de la moneda. Protocolos alrededor de almacenamiento de archivos
descentralizados, computacion descentralizada y mercados de prediccion descentralizados, entre
docenas de otros conceptos similares, tienen el potencial para aumentar sustancialmente la
eficiencia de la industria computacional, y proporcionar un gran impulso a otros protocolos peer-
to-peer adicionando por primera vez una capa econémica. Por ultimo, también hay una variedad

considerable de aplicaciones que no tienen nada que ver con el dinero en absoluto.

A continuacion se presenta el historico de cotizacion de Ethereum con respecto al délar

estadounidense:

llustracién 4. Cotizacion de Ethereum en délares

m-N 100.00
“investing com

My lin finn et M IR Mar

Fuente: (Fusion Media Ltd, 2017)
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2.2.3 Bitcoin Cash

Bitcoin Cash es la continuacion del proyecto Bitcoin como efectivo digital punto a punto.
Es una bifurcacion? del ledger Blockchain de Bitcoin, con reglas de consenso actualizadas,
Cualquier persona que tenia Bitcoin en el momento en que se cred Bitcoin Cash se convirtio en
duefia de Bitcoin Cash. Esto significa que los titulares de Bitcoin a partir del bloque 478558 (1
de agosto de 2017 a las 13:16 UTC) tienen la misma cantidad de Bitcoin Cash que tenian Bitcoin
en ese momento. Cualquier transaccion después de la division del ledger del 1 de agosto estéa
completamente separada entre Bitcoin y Bitcoin Cash. Esto significa que cualquier Bitcoin
adquirido después de la division no incluye Bitcoin Cash, y cualquier Bitcoin Cash no incluye

Bitcoin.

A continuacion se presenta el historico de cotizacion de Bitcoin Cash con respecto al

dolar estadounidense:

2 consisten en la ramificacion de dos cadenas de bloques. Sin embargo, esto es algo eventual, y que por como esta
disefiado el protocolo Bitcoin, la re-convergencia de la cadena de bloques se produce de forma automatica cuando se
afiaden mas bloques.
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llustracién 5. Cotizacion de Bitcoin Cash en dolares

2500
I I 2400.00
I 2000.00
o ]
[ |
- II 1200.00
Iy
I 300.00

l'—l I
TTE._ B 400.00

Ago Oct Nov 2018 Mar May 1

Investing com

Fuente: (Fusion Media Ltd, 2017)

2.2.4 Ripple
Ripple es el nombre de una moneda digital (XRP) y una red de pago abierta dentro de la
cual se transfiere esa moneda. Creada en el afio 2012. Es un sistema de pagos distribuido y de

cddigo abierto que aun esté en version beta.

Al igual que Bitcoin, la unidad XRP de Ripple es una forma digital de moneda basada en
férmulas matematicas y tiene un namero limitado de unidades. Ambas formas de moneda se
pueden transferir de una cuenta a otra (peer-to-peer, o P2P)3 sin necesidad de ningln tercero
interviniente. Y ambos proporcionan seguridad digital para protegerse contra la posibilidad de
monedas falsas. La compafiia planea crear en ultima instancia 100 mil millones de monedas. La
mitad de éstas deben ser puestas en circulacién, mientras que la compafiia planea retener la otra

mitad.

3 La red Peer to Peer, también conocida como P2P, basicamente es una interconexion de diferentes computadores, o
dispositivos moviles, que comparten informacion entre ellos sin la necesidad de terceros.
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A continuacion se presenta el historico de cotizacion de Ripple con respecto al délar

estadounidense:

llustracién 6. Cotizacion de Ripple en délares

-4fives ﬁxn-g com 0.00000

May Jun Ago Oct Hov 2018 Mar May 1

Fuente: (Fusion Media Ltd, 2017)

2.2.5 Litecoin

Litecoin es una moneda de Internet de tipo punto a punto que permite realizar pagos
instantaneos y de costo casi cero a cualquier parte del mundo. Litecoin es una red de pagos
global y de cddigo abierto que es completamente descentralizada y sin autoridades centrales. Las
matematicas aseguran la red y permiten que individuos controlen sus propias finanzas. Litecoin
provee tiempos de confirmacién de transaccion mas rapidos y eficiencia de almacenamiento
mejorada por sobre la principal moneda basada en matematica. Con soporte sustancial de la
industria, volumen de transacciones y liquidez, Litecoin es un medio de comercio comprobado

complementario a Bitcoin.

El Litecoin fue creado por el ex ingeniero de Google Charles Lee en el afio 2011. Fue

creado con el objetivo de mejorar el Bitcoin. El proyecto Litecoin es actualmente mantenido por
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un grupo basico de 6 desarrolladores de software, dirigido por Charles Lee, con una gran
comunidad que esta creciendo en apoyo. Litecoin tiene un limite de monedas de 84 millones, lo

que significa que hay un total de 84 millones de Litecoin que pueden ser extraidos o generados.

A continuacion se presenta el historico de cotizacion de Litecoin con respecto al ddlar

estadounidense:

llustraciéon 7. Cotizacion de Litecoin en délares

I I 4.00000
| I I I 3.50000
3.00000
I 2.50000

nl, I o

. S000

-m .

Investing o -
Jul Ago ot Nov 2018 Mar 9

Fuente: (Fusion Media Ltd, 2017)

2.3 Contexto Geogréfico de las Criptomonedas

Las criptomonedas por ser un sistema globalizado se ven afectadas ya sea de manera
positiva como negativamente de acuerdo con diferentes variables tanto politicas, econémicas y

sociales.

2.3.1 Regulaciones y pronunciamientos de los gobiernos sobre las Criptomonedas
El primer ministro de Vietnam, Nguyén Xuan Phc, aprob6 un plan de revision de las

actuales leyes de dicho pais, con miras a la legalizacion de los Criptoactivos. (Faria, 2017)
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El plan marcado por el primer ministro vietnamita es el siguiente: la evaluacion de las
leyes vigentes debe culminar en agosto del afio que viene, y las propuestas de normas acerca de
la implementacion de los Criptoactivos deben estar listas para diciembre del mismo afio. De
igual forma, antes de 2019 deben presentarse las propuestas con respecto a los impuestos de los
Criptoactivos, y para septiembre de dicho afio, las relacionadas con prevencién y manejo de

delitos con estas divisas digitales.

Park Yong-jin, miembro de la Asamblea Nacional de Corea del Sur del Partido
Democratico de Corea, esta trabajando para adaptar ciertas leyes para darle al Bitcoin, Ethereum

y otras criptomonedas un marco legal. (Alvarez, 2017)

Entre las leyes a adaptar se encuentra la Ley para Transacciones Financieras Electronicas.
Esto significa que los comerciantes, proveedores, empresas y otros actores dentro del ecosistema
se tendran que registrar con la Comision de Servicios Financieros de Corea del Sur. Uno de los
requerimientos para dicho registro es que cada compafia mantenga un capital de al menos USD
436.300. Esta nueva ley también creara un firme marco normativo, el cual le permitira a las
autoridades tener un mayor control ante posible evasidn de impuestos y otros crimenes

financieros que ocurren en la industria de las criptomonedas.

2.4 Marco Conceptual

Ya se ha definido que es una criptomoneda, se han desarrollado sus principales
caracteristicas y se ha dado una referencia de cada una de las 5 principales criptomonedas
existentes en el mercado. Ahora es necesario la definicion de unos conceptos teoricos, que tienen
como objetivo principal dar un soporte y una guia para el cumplimiento de los objetivos

propuestos; en primer lugar, se hablara acerca de los conceptos basicos de Dinero, Banco central,
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Mercado de Capitales y las principales alternativas de inversién en el mercado financiero.
Posteriormente se desarrollara toda la conceptualizacion acerca del analisis técnico de los

mercados financieros y sus principales teorias de analisis técnico.

2.4.1 Dinero: Definicion, funciones y caracteristicas

Se puede definir como cualquier objeto al que por consenso general se le asigna el papel
de medio de pago, en cuyos términos se expresa el valor de cambio de todas las mercancias. El
dinero es el medio de pago que utilizan las personas y este sirve como medio para adquirir otras
mercancias o para retener valor de compra en el futuro. El dinero, representado en monedas y
billetes, no tiene valor en si mismo, pues su valor radica en las cosas que se puedan comprar con

él; es decir, su valor radica en lo que se puede hacer con él (Banco de la Republica, 2006)

El valor del dinero depende principalmente de la confianza que depositan sus usuarios en
la autoridad central encargada de la gestion del dinero conocida como banco central, El
verdadero valor de una moneda, al no tener ésta valor por si misma, esta influenciado por la
aceptacion y confianza que las personas tengan en ella como medio de pago. Aceptacion y
confianza que se mostrara a través de su oferta y su demanda (la oferta y demanda monetaria)

(Arévalo, 2008)
Segun Arévalo (2008) el dinero cumple, principalmente, tres funciones:

Medio de cambio: Con el dinero se realizan las transacciones econémicas y los
intercambios; es decir, se compran y se venden mercancias. Las personas permiten que se les
pagué con dinero y éstas, a su vez, pagan lo que consumen con él. Si lo anterior es una realidad,

el dinero cumple su labor de medio de cambio.
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Medicién de valor: El dinero se utiliza como criterio para determinar el valor de una gran
cantidad de bienes y servicios en la sociedad. El valor de los bienes ya no tiene que expresarse en
funcion de otras cosas como sucedia con el trueque (un carro igual a cien maletas o un libro igual
a cinco pollos). La forma en que ahora se mide el valor de algun bien o servicio es a través del
dinero, por lo que se consigue establecer una medida convencional (asi como la distancia se mide
en metros, kildmetros, etc., el peso en kilos, toneladas, etc., el valor de un bien o servicio se mide

en dinero, en cientos, miles, millones de pesos, dolares, euros, etc.).

Depdsito de valor: El dinero, dado que es facilmente gastable, se puede utilizar en
cualquier momento o situacién; es decir, es muy liquido, por lo tanto, es una forma sencilla de
depositar el valor. Con él se pueden hacer un gran nimero de transacciones de forma facil y
rapida; por esta razon, al ser depdsito de valor, se puede recibir a cambio de otra mercancia o

servicio, la cual tiene un valor que exige ser pagado.

2.4.2 Banco Central: definicion y funciones
Segun el (Banco de la Republica, s.f.)Banco de la Republica el banco central se define

como.

La institucién que emite y administra la moneda legal y ejerce la funcién de banquero de
bancos. Ademas, controla los sistemas monetarios (el dinero), crediticio (las tasas de interés) y

cambiario (la tasa de cambio) del pais.
Son sus principales funciones:

a. Actuar como banco del Estado.
b. Controlar la emisién de moneda.

c. Recibir consignaciones y otorgar préstamos a los bancos comerciales y al Gobierno.
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d. Manejar la politica monetaria (control de la inflacion) y financiera del pais.
e. Efectuar las transferencias de divisas con los demas paises del mundo, entre otras

funciones.

En todos los paises y regiones se tiene una autoridad monetaria la cual controla el dinero
que circula en la corriente econdmica como lo son la oferta monetaria y el coste del dinero, éstas
dos son variables fundamentales en el ambito econdémico sobre las cuales el banco central opera
con el fin de incidir en el ritmo del crecimiento de la economia y el nivel que tienen los precios

en la misma.

2.4.3 Mercado de capitales; Criptomonedas

El mercado de capitales son los mecanismos que otorga una economia para cumplir la
funcidn de asignacion y distribucion de los recursos de capital destinados a financiar la inversion
(Mufioz, 2009). Los mercados de capitales estimulan la inversion como principal motor de
crecimiento econdémico. Los principales mecanismos que se utilizan para lograr estos objetivos

son la banca comercial y el mercado de valores. (Mufioz, 2009).

Asi mismo, las criptomonedas necesitan un medio de capitalizacion, estos medios son
conocidos como sitios de negociacion Trading conocidos como Brokers, los cuales funcionan de
forma similar a como funciona un mercado de valores, un intermediario facilita el encuentro
entre oferentes y demandantes de las criptomonedas formando un mercado de negociacion

online.
Entre los principales Brokers de criptomonedas encontramos:

v 1g Option, www.igoption.com

v’ Etoro, https://www.etoro.com
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v’ Avatrade, http://www.avatrade.es
v" Poloniex, https://poloniex.com/

v Coinbase, https://www.coinbase.com

Ademas estas paginas de intercambio han comenzado a ofrecer la opcion de negociacion
de derivados financieros con base en las criptomonedas del mercado, es decir, ya existe toda una
gran variedad de opciones para invertir en criptomonedas, ya que se ha creado un medio de

negociacion e intercambio online siguiendo el mismo modelo del mercado de valores.

2.4.4 Anélisis técnico de los mercados financieros

El anélisis técnico es una herramienta disefiada para analizar cualquier tipo de mercado;
acciones, indices, materias primas, etc. EI objetivo del analisis técnico es predecir la evolucién
futura de la cotizacion de un activo basandose en el comportamiento que ha tenido dicha

cotizacion en el pasado. (Hernandez, 2014, p. 12)

Observando todo el mercado de negociacion similar al mercado bursatil que se ha
desarrollado con las criptomonedas como activo principal, es necesario estudiar las principales

teorias de analisis técnico de los mercados financieros.

Segun (Murphy, 1999) define el analisis técnico como “El estudio de los movimientos del
mercado, principalmente mediante el uso de gréficos, con el propdsito de pronosticar las futuras
tendencias de los precios”, el andlisis técnico busca pronosticar los movimientos de los precios y
se basa en tres principios y fuentes de informacion fundamentales, segun (Murphy, 1999) “La
expresion “Movimientos de Mercado” incluye las tres fuentes principales de informacion

disponibles para el andlisis técnico: Precio, Volumen e Interés Abierto.”

Segun (Murphy, 1999) el enfoque técnico se basa en tres premisas fundamentales:
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v Los movimientos del mercado lo descuentan todo.
v Los precios se mueven por tendencia.

v' La historia se repite.

El principio de “El Mercado lo descuenta todo” tiene su fundamento en el razonamiento
de que cualquier acontecimiento que afecte el mercado, ya sea politico, econdémico, social,
psicoldgico, especulativo o cualquiera que sea la causa, se reflejan en la variacion del precio del
activo, es decir todos los acontecimientos se reflejan en el precio y por lo tanto no es necesario el

estudio de sus causas sino las consecuencias de esos cambios de precios.

Cuando se habla de tendencia de precio, se parte de la idea de que el objetivo principal
del analisis técnico consiste en la identificacion de una tendencia de precio, con el fin de hacer
transacciones de acuerdo con la tendencia del mercado. Asi mismo todo analista técnico parte de
la premisa de que el mercado se desarrolla de manera ciclica y que por lo tanto es posible la

identificacion de las tendencias que daran inicio a un ciclo de cotizacion del precio del activo.

2.4.4.1 Principales teorias y métodos de analisis técnico

2.4.4.1.1 Teoria de Dow

Unos apartes de la teoria de Dow hablaba de las tendencias como por ejemplo en su teoria
¢l explicaba que una tendencia ascendente “‘como una situacion en la que cada sucesiva
recuperacion cierra mas alto que el nivel alto de la recuperacion previa, y que cada sucesivo
nivel bajo de la recuperacién también cierra mas alto que el nivel bajo de la recuperacion previa”

(Murphy, 1999, pag. 51)
Existen tres elementos para la buena contratacion

a. El prondstico del precio el cual indica que direccidon se espera que tenga la tendencia.
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b. Tacticas de contratacion determinan los puntos mas especificos de entrada y salida.

c. Lagestion monetaria cubre la asignacion de fondos.

(Murphy, 1999) EI grafico de puntos y figuras solamente es un estudio de bastantes
movimientos de los precios en otras palabras ya el tiempo no tiene tanta relevancia en la manera
de interpretar éstos, pero por su parte en un grafico de barras hay una interaccion mas entre el
tiempo y los precios también los graficos de barras representas también el volumen del

movimiento.
Principios basicos

a. Los Indices lo descuentan todo.

b. El mercado tiene tres tendencias.

c. Las tendencias principales tienen tres fases.
d. Las medias deben confirmarse entre ellas.
e. El volumen debe confirmar.

2.4.4.1.2 La teoria del Random Walk:

Esta teoria se basaba en la academia, segun (Murphy, 1999) “los cambios en los precios
son serialmente independientes y que la historia de los precios no es un indicador de confianza
de la futura direccion de los mismos” A partir de este aporte podemos decir que los precios no
permanecen estables y por ende su naturaleza es inestable.

2.4.4.1.3 Método Media Movil

Murphy (1999) (forma de seguir una tendencia) su fin primordial es hacer o saber indicar
gue ha iniciado una tendencia nueva o que una tendencia vieja ha terminado o cambiado de
direccion la media mévil ayuda para seguir el proceso de la tendencia y sus avances en otras

palabras se puede decir que la media mdévil es un seguir no un lider.
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llustracion 8 Media Moévil

Published on Investing.com, 23/May/2017 - 12:15:04 GMT, Powered by TradingView.
IBEX 35, Spain, Madrid(CFD):ES35, D
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Fuente: (FXStreet, s.f.)

2.4.4.1.4 Método Bandas de Bollinger
Murphy (1999) Se trata de la colocacién de dos bandas alrededor de una media mavil ya

definida anteriormente, de forma parecida a la técnica de los sobres a cual explica que los sobres

nos dicen cuando los precios se han alejado demasiado de la linea de media movil.

llustracion 9 Bandas de Bollinger

Fuente: (Murphy, 1999)
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2.4.4.1.5 Método indice de fuerza relativa
Murphy (1999) Indica el momento en el que un mercado estd sobre comprado o

sobrevendido o cuando un activo esta sobre valorado o subvalorado, en otras palabras el precio

se mueve demasiado en una sola direccion.

lustracién 10 Indice de fuerza relativa
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Fuente: (eFXto Forex, s.f.)
2.4.4.1.6 Método Ondas de Elliott
Ellioth toco tres aspectos importantes de las teorias de las ondas: patron, coeficiente y

tiempo.

Murphy (1999) El patrén hace referencia a los modelos de ondas o formaciones que
contienen informaciones mas importantes de la teoria. Por otra parte el analisis de coeficientes es

atil para determinar los puntos de retroceso y los objetivos de precios y por ultimo las relaciones
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de tiempo también existen y se pueden usar para confirmar los patrones y coeficientes de las

ondas.

llustracién 11 Ondas de Elliott

Pauta de 5 ondas idealizada
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Fuente: (FXStreet, s.f.)

2.4.5 Andlisis fundamental

Scherk (2011) afirma “El anlisis fundamental, como su nombre indica, se centra en los
fundamentos aportados por diversas ramas de estudio econémico (macroeconomia,
microeconomia, estrategia empresarial, contabilidad, analisis de ratios bursatiles y valoracion

empresarial entre otras)”.

El anélisis fundamental segin (Calicchio, 2015) “es una técnica til para entender (y en

parte anticipar) lo que ocurre en los mercados financieros.” Quiere decir que el analisis
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fundamental nos permite tener una idea del posible comportamiento de las acciones o titulos

valores.

“El andlisis fundamental intenta calcular el valor real de un titulo mediante el anélisis de
balances y lo compara con el valor de mercado, para asi descubrir si en un momento determinado
el precio del mismo esta infravalorado.” (BBVA, 2015) Todo esto teniendo en cuenta que los
balances y los precios se encuentran en un cambio constante, ademas de la influencia de factores

politicos y econémicos.

2.4.5.1 Justificacion del analisis fundamental

Hernandez (2000) afirma:

La justificacion de este tipo de anélisis es anticipar el comportamiento futuro de una
determinada compafiia en el mercado. Esto es, adelantarse al merado. Para que esto sea
cierto, hay que partir de una hipoétesis basica: el mercado no es eficiente a corto plazo,
aunque si al largo plazo. El analista fundamental trata en todo tiempo de descubrir
minusvaloraciones o sobrevaloraciones, en base a una determinada informacion no

recogida aun por el mercado. (p. 137)

2.4.5.2 Herramientas de analisis fundamental

Las herramientas de analisis mas habituales son:

v’ Los estados financieros periddicos.

v Anadlisis de Ratios Financieros

v Técnicas de valuacion de activos o empresas.
v’ Previsiones econémicas: andlisis del entorno.

v Informacién econémica en general.
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v Cualquier tipo de informacion adicional que afecte al valor de un titulo.

3 Marco Metodoldgico
3.1 Tipo de Investigacion
La investigacion que vamos a desarrollar es de tipo descriptivo, al respecto

(Hernandez, Fernandez, & Baptista)(2014) afirman:

“Los disefios transeccionales descriptivos tienen como objetivo indagar la incidencia de
las modalidades o niveles de una o mas variables en una poblacién. El procedimiento
consiste en ubicar en una o diversas variables a un grupo de personas u otros seres Vivos,
objetos, situaciones, contextos, fendmenos, comunidades, etc., y proporcionar su
descripcion. Son, por tanto, estudios puramente descriptivos y cuando establecen
hipdtesis, éstas son también descriptivas (de prondstico de una cifra o valores). Por
ejemplo: ubicar a un grupo de personas en las variables género, edad, estado civil o

marital y nivel educativo” (p. 155)
Con respecto a la investigacion descriptiva (Tamayo) (2004) afirma:

“Comprende la descripcion, registro, analisis e interpretacion de la naturaleza actual, y la
composicidn o procesos de los fendmenos. El enfoque se hace sobre conclusiones dominantes o
sobre como una persona, grupo o cosa se conduce o funciona en el presente. La investigacion
descriptiva trabaja sobre realidades de hecho y su caracteristica fundamental es la de

presentarnos una interpretacion correcta” (p. 46)
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3.2 Variables
En esta investigacion para el objetivo de alternativas de inversion las variables que se van
a utilizar son: rentabilidad y riesgo, y para el enfoque como medio de intercambio las variables

serén costo de transaccion y liquidez.

3.2.1 Rentabilidad

La rentabilidad es la capacidad que tiene una entidad para producir o generar un beneficio
o utilidad algunas veces en dinero sobre la inversion inicial; por ejemplo, un negocio es rentable
cuando genera mas ingresos que egresos, un cliente es rentable cuando genera mayores ingresos
gue gastos, un area o departamento de empresa es rentable cuando genera mayores ingresos que

costos. (S1IGO)

Para hallar la rentabilidad de las criptomonedas se debe hallar primero la rentabilidad
diaria, para obtener la rentabilidad diaria se utiliza la herramienta de Excel; LOGARITMO
NATURAL vy se divide el precio de cierre entre el precio anterior asi obtenemos la rentabilidad

diaria.
Fx=LN(actual/anterior)
Fx=LN(938,60/944,00)

Luego se halla la rentabilidad media diaria de los ultimos seis meses, correspondiente al
periodo tomado para el desarrollando de esta investigacion, para esto se usa la férmula de Excel

PROMEDIO.

Fx=PROMEDIO(se toma las rentabilidades diarias obtenidas en el paso anterior)
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Luego para hallar la rentabilidad anual, se utiliza la formula de Excel EXPONENTE y se
multiplica la rentabilidad media de los ltimos seis meses por los 365 dias del afio y a este

resultado se le resta 1.
Fx=EXP(rentabilidad media diaria*365)-1

De esta manera se ha obtenido las rentabilidades tanto diarias, promedio y anuales de

cada una de las criptomonedas del estudio.

3.2.2 Riesgos
Posibilidad de que se sufra un perjuicio de caracter econémico, ocasionado por la

incertidumbre en el comportamiento de variables econdémicas a futuro

En finanzas, el concepto de riesgo se relaciona con las pérdidas potenciales que se pueden
sufrir en un portafolio de inversién, debido a la volatilidad de los flujos financieros no esperados.

(UNAM)

Para este estudio el riesgo se ha asociado en gran parte a su volatilidad, esto debido a que
si su comportamiento no es estable sino que por el contrario es muy cambiante hay una gran
incertidumbre para el inversionista, ya que de un dia a otro la criptodivisa puede perder valor de

mercado.

Para hallar la volatilidad diaria se utiliza la formula en Excel DESVIACION
ESTANDAR vy se coloca en esta formula todas la rentabilidades diarias halladas anteriormente
con la formula Fx=LN(actual/anterior), de esta manera se obtiene la volatilidad diaria de cada

una de las criptomonedas.

Fx=DESVEST.P(rentabilidades diarias)
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Para obtener la volatilidad anual se toma la volatilidad diaria del paso anterior y se
multiplica por la raiz cuadrada de 365, que corresponden a los 365 dias del afio. En Excel se

puede desarrollar asi:

Fx=volatilidad diaria*RAIZ(365)

3.2.3 Costo de transaccion

Los costos de transaccion se definen como a aquellos en que se incurre por llevar a cabo
el intercambio de un bien o servicio y por vigilar el cumplimiento de lo convenido. Los costos de
transaccion son los costos asociados a utilizar el mecanismo de precios de mercado y las

empresas se crean con el fin de reducir dichos costos.

Los costos de transaccion en las paginas de trading oscilan entre el 0,20% y 0,25% del

valor de la transaccion, costo relativamente bajo con respecto al valor transado.

En los monederos los costos de la transaccion dependen de la velocidad con que se quiere
que se efectle la transaccidn, la comisién es un valor no un porcentaje, lo que conlleva a que
entre mas se valorice una criptomoneda mas costoso va a ser la transaccién en un monedero.

Para las criptomonedas mas valorizadas este va a ser un costo relativamente alto.

3.2.4 Liquidez

El grado en que una empresa puede hacer frente a sus obligaciones corrientes es la
medida de su liquidez a corto plazo. La liquidez implica, por tanto, la capacidad puntual de
convertir los activos en liquidos o de obtener disponible para hacer frente a los vencimientos a
corto plazo. Algunos autores se refieren a este concepto de liquidez con el término de solvencia,
definiéndola como la capacidad que posee una empresa para hacer frente a sus compromisos de

pago. (Martinez)
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3.3 Método de Desarrollo

Para este proyecto se utilizaran paginas web de compra y venta de criptomonedas como
fuentes de informacion, teorias y técnicas de analisis técnico y de andlisis fundamental que nos
permitan obtener un analisis completo del comportamiento de las criptomonedas como

alternativa de inversion y medio de pago.

3.3.1 Principales fuentes web

Entre las principales fuentes de informacidn web tenemos:

3.3.1.1 www.investing.com

De la pagina Investing.com se saca la informacion con respecto a datos historicos de cada
criptomoneda como son: valor de apertura, madximo, minimo, precio de cierre, volumen transado

y el porcentaje de variacion.

llustracion 12 Investing.com
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Fuente: (Fusion Media Ltd, 2017)
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3.3.1.2 www.Poloniex.com
Poloniex.com permite hacer trading respecto a cada una de las criptomonedas, ademas
muestra el costo de una transaccion con criptomonedas desde su plataforma. A continuacion se

muestra dicha pagina web.

llustracién 13 Poloniex.com
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3.3.2 Tipo de grafica
Las graficas utilizadas para el andlisis de la informacion y el comportamiento de cada

criptomoneda se muestras a continuacion:

3.3.2.1 Velas Japonesas
Para el estudio a efectuar, de estas fuentes de informacion se utilizaran el tipo de grafico
“Velas Japonesas”, las velas japonesas son el método més utilizado para visualizar graficamente

el comportamiento del precio, puesto que muestra informacién relevante, como el precio de
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apertura de un periodo, el precio de cierre, el precio mas alto y el precio mas bajo que se
presentaron en un periodo, ademas este tipo de grafica mediante colores permite observar si el
comportamiento del precio en dicho periodo de tiempo fue alcista o bajista, lo que hace de esta
grafica una de las més intuitivas y didacticas, lo que permitird a cualquier inversor comprender

sin mayor problemas el comportamiento de los precios.

Murphy (1999) Afirma “Aunque utilizan exactamente la misma informacion, los graficos
de velas resultan visualmente muchos mas atractivos, y la informacidn parece saltar de la grafica,

facilitando su interpretacion y andlisis”

3.3.2.2 Marcos de tiempo

Los marcos de tiempo son utilizados dependiendo la comodidad y objetivo del
inversionista, asi podemos encontrar marcos de tiempo a largo termino y a corto termino. Los
gréaficos de largo término son los graficos que muestran la cotizacion por dia o semana, la ventaja
que tienen estos es que permite hacer previsiones a largo plazo; el marco de tiempo a corto plazo
se refiere a los graficos que muestran la cotizacidn por hora, este tipo de grafico permite
previsiones a corto plazo. Para el proceso, se utilizaran los graficos a largo término, ya que son

los graficos que nos permitiran hacer previsiones a mas largo plazo.

3.3.3 Métodos de analisis técnico
Para el proceso de analisis técnico de las criptomonedas, se utilizaran cuatro tipos de

métodos: Grafico (Tendencias), Estadistico y Formaciones.

3.3.3.1 Grafico (Tendencias)

Murphy (1999) Afirma:
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“En sentido general la tendencia es simplemente la direccion del mercado, en qué direccion se
esta moviendo, pero necesitamos una definicion més precisa con que trabajar. En primer lugar los
mercados no suelen moverse en linea recta en ninguna direccién. Los movimientos de mercado se
caracterizan por una serie de zigzags, que recuerdan una serie de picos y valles, lo que constituye
la tendencia de mercado. Cuando esos picos y valles se muestran hacia arriba, hacia abajo o hacia
los costados, estan indicando una tendencia de mercado. Una tendencia ascendente se definiria
como una serie de picos y valles sucesivamente mas altos. Una tendencia descendente seria lo
contrario, una serie de picos y valles en declive. Los picos y valles horizontales identificarian una

tendencia lateral en los precios” (p.75)

El mercado se mueve por tendencias, por lo tanto el principal objetivo de un inversionista
es identificar una tendencia para entrar en el mercado, por tanto el primer paso para el analisis de
las criptomonedas serd identificar las diferentes tendencias que han tenido sus precios, usando un

marco de tiempo trimestral.

Existen tres tipos de tendencias, alcista, bajista y lateral; se identificaran cada una de las
tendencias que se han dado para cada criptomoneda y se identificaran sus fases: Acumulacion,

Participacion, Distribucion.

Ademas de la identificacion de las tendencias, se utilizara el método de soportes y
resistencias, para determinar hasta cudndo puede continuar una tendencia de precios ya sea

alcista o bajista.

Para la determinacién de las tendencias, se utilizara el método de Linea de Tendencia, son
lineas que se dibujan uniendo lows con lows, o higshs con highs, trazando lineas paralelas que se

convierten en soportes y resistencias permitiendo identificar la tendencia que tenga el precio.
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llustracion 14 Lineas de Tendencia

Lineas de Tendencia

e b o de Loleande. A

Fuente: (eFXto Forex, s.f.)

3.3.3.2 Estadistico

En andlisis técnico, los métodos estadisticos son mas conocidos como Medias Mdviles,

Murphy (1999) afirma:

“Es un promedio de un cierto bloque de informacion...es un calculo utilizado para analizar un

conjunto de datos en modo de puntos para crear series de promedios. Asi las medias méviles son
una lista de nimeros en la cual cada uno es el promedio de un subconjunto de los datos

originales.” (p. 223)

La media moévil: Es un dato estadistico que complementa el anélisis grafico, y busca lo
mismo que el analisis grafico, identificar una tendencia. Murphy (1999) afirma: “La media movil
es un seguidor, no un lider. Nunca anticipa, solo reacciona. La media movil sigue un mercado y

nos dice que ha comenzado una tendencia, pero solo después de producirse el hecho”
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Asi pues, para el analisis se utilizaran las medias mdviles para confirmar las tendencias

de precios que se identifiquen con el andlisis grafico.
Otro método complementario de analisis estadistico seré:

Desviacion estandar: con la desviacion estandar se puede hallar el grado de dispersion de
cada uno de los datos en relacion con su promedio. La cual se calcula como la raiz cuadrada de la

varianza.

Para la cual se utilizara la formula de Excel Fx=DESVEST.P

3.3.3.3 Formaciones

Estas seran las ultimas herramientas que se utilizaran en el proceso de analisis técnico de
las criptomonedas, estas funcionan de manera similar a la identificacion de tendencias en el
analisis grafico, pero a diferencia de este, con las formaciones se busca detectar mas que una
tendencia un ciclo de mercado para poder detectar cuando se iniciaran las distintas tendencias ya
sean alcistas, bajistas o laterales. Para esto se utilizaran las formaciones mas conocidas, a saber:
Ondas de Elliot, Triangulos Simétricos, Triangulos Ascendentes, Triangulos Descendentes,

Doble Techo, Doble Piso.

Estas son las formaciones y tendencias mas comunes en los mercados financieros, en el
proceso de analisis se identificaran estas y segun las formaciones que se identifiquen se

analizaran las posibles tendencias de precios que puedan tener las criptomonedas a largo plazo.
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llustracién 15 Formaciones
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Fuente: (Caicedo, 2010)

3.3.4 Metodologia para el analisis fundamental

Para el analisis fundamental se desarrollara un amplio estudio de las economias de los
paises donde las criptomonedas tienen un alto nivel transaccional y la economia Colombia,
ademas como las demas fuentes de inversion se comportan para asi analizar las probabilidades de

tienen las criptomonedas de posicionarse en el mercado de valores 0 como un medio de pago.

Todas las criptomonedas son analizadas con respecto al Bitcoin, esto debido a que es
Bitcoin la criptomonedas mas importante y su comportamiento tiene una fuerte influencia sobre
el comportamiento de las demas. Para sustentar dicha relacion sera por medio del coeficiente de

correlacion.

3.3.4.1 Coeficiente de correlacion

La correlacién es la medida de asociacién entre variables. En probabilidad y estadistica,
la correlacion indica la fuerza y la direccion de una relacién lineal entre dos variables aleatorias.
Se considera que dos variables cuantitativas estan correlacionadas cuando los valores de una de

ellas varian sistematicamente con respecto a los valores homénimos de la otra: si tenemos dos
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variables (A y B) existe correlacion si al aumentar los valores de A lo hacen también los de B y

viceversa.

En Excel se cuenta con la funcion Fx=COEF.DE.CORREL

3.3.5 Modelo Markowitz para optimizacion de un portafolio

Para la optimizacion del portafolio de inversion se desarrollara por medio del modelo de
Harry Markowitz el cual permite visualizar cuanto invertir y donde invertirlo, gracias a que
maximiza la rentabilidad esperada y controla el riesgo. Este modelo se basa en que a los
inversionistas no les gusta el riesgo lo que le permite obtener una combinacion donde sea poco el

riesgo y que a su vez tenga el mejor rendimiento.
La formula matematica del modelo de Markowitz, que se presenta asi:

Minimizar la varianza del portafolio, esto es:

n n

var(p) = Z z X X, O,

1=l =l

Sujeto a un objeto de rendimiento esperado, que es:

E{rp]l = Z x; E(r;) v Z X, =

1=1 1=1

Donde:
Xi= la proporcion que en el valor del portafolio inicial tiene el activo i.
E(rp) = retorno esperado del portafolio.

E(ri) = retorno esperado del activo i.
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n = ndmero de activos en el portafolio.
oij= covarianza entre los retornos del activo i y el activo j.

Esta Gltima esta vinculada al concepto estadistico de correlacion, toda vez que cij = pij oi oj.

(Pascale & Pascale, 2011, pag. 194)

4 Analisis de las Criptomonedas Como Medio de Pago y Alternativa de Inversion.
4.1 Bitcoin
4.1.1 Bitcoin como medio de pago y alternativa de inversion.
Bitcoin es esencialmente un medio de pago y tiene grandes ventajas respecto a los demas

medios de pagos tradicionales como tarjetas de crédito, débito, transferencias bancarias o giros.

El pago con Bitcoin es directo, sin intermediarios, sin utilizar medios adicionales. Pagar
con Bitcoin es como pagar en efectivo, como pagar un pan en la tienda, donde no intervienen ni
los bancos ni el gobierno, lo que lo hace en cierto modo anénimo porque dicho pago sélo lo
conoce el vendedor y el comprador, como cuando una persona le pasa un billete a la otra en la

nocturnidad.

Pero no es el anonimato la mayor ventaja de pagar con Bitcoin, sino la ausencia de costos
asociados al pago. Como el pago se hace directo entre comprador y vendedor, no hay
intermediaros que cobren comision alguna, de tal manera que el costo de la transaccion es cero

sin importar que el comprador esté en un continente y el vendedor en otro.

Mientras que un banco cobra comisiones elevadas por un pago que se haga a través de
sus medios (tarjetas de crédito, transferencias virtuales desde su sitio web, o haciendo

consignaciones directas, etc.), pagando con Bitcoin no hay que pagarle a nadie, excepto el valor
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acorado con el vendedor y el valor que le cobra el intermediario lo que ademas de hacer mas
agiles las transacciones se han mas econémicas favoreciendo el intercambio de bienes y

servicios.

Para iniciar una inversion en Bitcoin se debe tener en cuenta que es un tipo de inversion
variable que de un dia a otro puede tener un cambio fuerte en su capitalizacion ademas debido a
decisiones econdmicas en los diferentes mercados del mundo, para invertir en Bitcoin se deben

realizar los siguientes pasos:

1. Adquirir un monedero: se debe contar con un sistema para almacenar y operar Bitcoin,
Ilamado monedero electronico, el cual contiene pares de llaves criptogréficas, es decir,
una clave publica y otra privada.

2. Descargar la aplicacién: los monederos pueden ser utilizados desde computadores o
dispositivos moviles siempre y cuando se cuente con la aplicacidn que posee Bitcoin para
realizar las operaciones.

3. Realizar transacciones: usted puede realizar transacciones con otras personas gue tengan

monederos virtuales.

4.1.2 Riesgos y ventajas de Bitcoin

Algunos de los principales riesgos que se pueden presentar al adquirir Bitcoins son:

v Las monedas virtuales que se transan mediante plataformas en diferentes paises sufren de
alta volatilidad en el mercado pues no son reguladas.

v El Banco de la Republica dice que el Bitcoin no es una moneda en Colombia y por esta
razon no se le puede considerar como medio de pago legal y no es obligatorio que se le

reciba como pago de alguna obligacion.
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v

La Supersociedades ha sido enfatica en sefialar que los inversionistas deben saber que se
exponen a enormes riesgos al invertir en monedas que no han sido aceptadas como
legales en el pais.

Ninguna moneda virtual es considerada como divisa pues no tiene respaldo de algun
Banco Central en el mundo y por eso no puede utilizarse como medio de pago de una
operacion cambiaria.

Sus transacciones son anénimas y por lo tanto las autoridades tampoco pueden establecer
si se trata de dinero proveniente de actividades ilicitas.

Otros riesgos pueden ser el robo de billeteras electrénicas, la imposibilidad de anular o
reversar transacciones que haya realizado un ladron a nombre de un inversionista y la
falta de seguros para la inversién en estas monedas.

Por otra parte, en Colombia hay empresas llamadas “clubes de inversion” que prometen
rentabilidades de hasta el 100% de la inversion en tan solo 2 meses y algunas incluso les
piden que atraigan a mas inversionistas, bajo un modelo similar al multinivel.

Los “clubes de inversion” son grupos promovidos por personas naturales que se hacen
pasar por profesionales expertos en monedas virtuales, pero no tienen ningun soporte
para entregar el dinero invertido o sus rendimientos y solo buscan atraer a mas
inversionistas.

Estos supuestos asesores prometen a los inversionistas administrar sus apuestas en las
plataformas de inversion y generar rendimientos mayores a los que obtendrian si

apostaran directamente su dinero.
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Las ventajas mas significativas de invertir en Bitcoin son:

v Global: no pertenece a ningun estado o gobierno y se puede utilizar en todo el mundo,
independientemente de las barreras geogréficas y politicas.

v Ajeno al sistema fiduciario: no se puede crear deuda con él, su valor no depende de una
intervencion de un Banco Central.

v Limite de emision: el aumento decreciente y predecible de la masa monetaria, le permite
mejorar el poder adquisitivo de los usuarios.

v" Moneda divisible: actualmente se puede utilizar hasta con 8 decimales aunque no hay
limite por lo que en un futuro se podrian utilizar mas decimales.

v Transacciones en tiempo real: en menos de una hora puede estar realizada la transaccion.

v' Irreversibilidad de las transacciones: no hay un tercero en medio que pueda echar atras
una transaccion. De todos modos existen servicios que custodian los Bitcoin hasta que la
parte que los recibe ha cumplido con su parte del acuerdo.

v Imposible de falsificar: tal como esta definido no se puede construir un Bitcoin falso ni
efectuar un doble gasto sin que la red lo detecte.

v No hay un regulador: ningin comité de “expertos” controla el destino del Bitcoin. Hay
unas reglas previamente fijadas por el protocolo ideado por Satoshi Nakamoto que ha de
aceptar libremente quien quiera utilizar el Bitcoin.

v" Anonimato: nadie esta obligado a revelar su identidad lo que hace al Bitcoin
especialmente Util para su uso en paises donde gobiernan regimenes totalitarios.

v’ Barato: el Bitcoin tiene menores costes de transaccion que la utilizacién de tarjetas de
crédito, transferencias o Paypal. Realizando un pago con bitcoin se eliminan

intermediarios no deseados.
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v’ Seguro: el Bitcoin cuenta con un fuerte respaldo criptografico que lo protege de
falsificaciones y se puede guardar en multiples localizaciones simultaneamente. La
tecnologia en la que se basa el protocolo del Bitcoin es varias veces mas segura que la
que utilizan los bancos y las tarjetas de crédito.

v’ Transparencia: todas las transacciones quedan grabadas en un registro de libre acceso.

v Micropagos: dado su divisibilidad y sus bajos costes de transaccion es una moneda ideal
para realizar micropagos.

v Funciona las 24 horas al dia: para las operaciones en Bitcoin no existen horarios ni dias
festivos.

v Se acumula en un espacio infimo: podria guardarse una fortuna enorme en una memoria

USB, que puede ser guardada o trasladada sin depender de terceros.

4.1.3 Analisis del comportamiento de Bitcoin

lustracion 16 Comportamiento de Bitcoin ultimos 6 meses
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El Bitcoin registré maximos histdricos en 3.000 USD el 11 de junio, para caer después un
27% durante los dias siguientes. La divisa digital cerro la primera mitad del afio en 2.436,7 USD,

tras mas que duplicar su precio durante los tres meses anteriores.

El rapido crecimiento del Bitcoin se debio en gran parte al aumento de la demanda de
Asia. A principios de abril, entraron en vigor en Japdn nuevas normas que reconocian
oficialmente el Bitcoin como moneda de curso legal, y los principales minoristas empezaron a

aceptarla como método de pago.

Pero el Bitcoin se vio sometido a una gran presion en mitad del desacuerdo entre
desarrolladores y empresas sobre la mejor manera de aumentar la capacidad comercial de la
moneda digital, puesto que la velocidad de transaccion se habia ralentizado al aumentar el
volumen de las operaciones. Como resultado, el Bitcoin se dividio, dando origen a la bifurcacién
del Bitcoin, por lo que se crea la nueva criptomoneda Bitcoin cash. Los temores en torno a la
posible division de la divisa frenaron la demanda del Bitcoin de los inversores y reforzé la

demanda de su entonces principal alternativa, el Etherium. (Investing.com)

El precio del Bitcoin tiene también un gran alza y alcanza mé&ximos histdricos a finales de
agosto, cruzo la barrera de los 4,600 USD, este alto crecimiento se dio debido a las tensiones
geopoliticas de los paises asiaticos, principalmente entre Norcorea y China, lo que conlleva a que
los inversionistas y capitalistas busquen salidas rapidas para sus capitales, siendo las
criptomonedas una de las opciones méas usadas para este proposito. Lo cual aumenta la demanda
de las principales criptomonedas, para esta fecha, el valor total de capitalizacion del mercado de

criptomonedas superaba ya los 166 mil millones de dolares.
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En septiembre el Bitcoin sufre otro retroceso, su cotizacién cae hasta un 40 %, Hubo

varias razones que contribuyeron a la caida del precio del Bitcoin en este periodo:

v El Banco Popular de China decidié prohibir que las empresas del pais utilizasen monedas
virtuales para obtener financiacion. Los motivos que expuso el gobierno chino fueron de
qué se trata de un sector no regulado que conlleva fraude y abusos, sin mencionar el lavado
de activos. Este factor es muy importante, ya que alrededor del 30% del volumen total de
operaciones con Bitcoin estan relacionados con el pais de china.

v' El bréker gigante BTC China anunci6 que dejaria de realizar operaciones con
criptomonedas a finales de septiembre y que no admitiria a nuevos usuarios que buscaran
comerciar con Bitcoin.

v El Banco Central de la Federacion de Rusia también se pronunci6 en ese momento diciendo
que buscaban regular todo el mercado para evitar todo el abanico de hechos delictivos que

se benefician de las monedas digitales.

Como consecuencia de todo ello, se gener6 el temor fundado al posible cierre de las
plataformas de intermediacion, lo que genero desconfianza en los inversionistas, ya que esto
implicaria que los inversores no podrian recuperar su dinero legal (fiduciario), lo que
posteriormente genero un aumento del volumen de venta de Bitcoin, con lo que su precio de

cotizacion se desplomo.

Otras regulaciones que hizo el gobierno de china, fueron acerca de las ICO (ofertas
publicas de criptomonedas) El Banco Popular de China dijo en un comunicado que habia
completado las investigaciones de las ICO y que castigara estrictamente las futuras ofertas y

penalizara las violaciones legales de las ya realizadas. También anuncio que se prohibia la
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financiacion de divisas digitales y que las plataformas de trading realizaran conversiones de

divisas en circulacion.

Todas estas regulaciones en el mercado asiatico hacen que el Bitcoin sufra un gran
retroceso, llegando a caer hasta minimos de 3,238 USD después del gran crecimiento que habia
obtenido el mes anterior cuando alcanzo cotizaciones de hasta 5,000 USD. Posteriormente hasta

finales de septiembre el Bitcoin logra recuperarse y alcanza otra vez el nivel de los 4,000 USD.

El Bitcoin logra mantenerse, a inicios del mes de octubre logra superar nuevamente la
barrera de los 4,500 USD, después de que se conociera que Suiza permitiria al Banco de
inversion Leonteq el comercio de Bitcoin en la bolsa Suiza. El Bitcoin se recupera, y el impacto
del mercado chino disminuye, ya que pasa de tener una participacion del 30% al 15% del

mercado de criptomonedas.

A mediados de octubre el Bitcoin vuelve a superar maximos historicos y se logra situar
hasta en 5,874 USD, para luego estabilizarse alrededor de las 5,600 USD, este repunte se originé
debido a los rumores de que el gobierno chino suspenderia las restricciones hechas en el mes de
septiembre a las criptomonedas, también el repunte del Bitcoin estuvo influenciado con la
noticias de una nueva bifurcacién del Bitcoin, que resultaria en la creacion de "Bitcoin gold”, ya
que Los titulares de Bitcoin recibiran automaticamente la misma cantidad que poseian de
Bitcoin en Bitcoin gold, lo que aumentd considerablemente la demanda de la criptomoneda; este
crecimiento logra romper la resistencia de los 6,000 USD cerrando el mes de octubre con una

cotizacioén de 6,082 USD.

En noviembre el Bitcoin sigue con su tendencia alcista, pues la confianza de los

inversores se mantiene después de que el operador del mercado de futuros CME Group
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(NASDAQ:CME) anunciara que pretendia lanzar futuros de Bitcoin antes de finalizar el afio.

CME Group, el mayor operador cambiario de derivados del mundo, anuncio ese mismo mes que
pretendia lanzar un contrato de futuros de Bitcoin, El lanzamiento de un producto de Bitcoin por
parte de una importante bolsa regulada, dio seguridad a los inversionistas, ya que esto ayudaria
a las criptomonedas a obtener legitimidad en el mundo financiero. Todas estas noticias, llevan a

que el Bitcoin termine el mes de noviembre alcanzando méaximos historicos de 9,907 USD.

El mes de diciembre sigui6 con la tendencia alcista, ya que los inversores siguieron
confiando en el lanzamiento de los futuros de Bitcoin que tendrian lugar en diciembre, el cual

seria un importante paso en la evolucion de la divisa digital.

Cboe Global Markets anuncié que ofrecera futuros de la criptomonedas a partir del 10 de
diciembre, asi mismo CME Group, el mayor operador de bolsa de derivados del mundo, anuncio
también que los futuros de Bitcoin se lanzarian el 18 de diciembre, la Comisién de Comercio de
Futuros de Mercancias de Estados Unidos anuncié que permitiria el comercio de futuros de
Bitcoin en dos bolsas. Después del inicio de negociacion de los futuros y derivados de Bitcoin, la
cotizacion sigui6 al alza y llego a alcanzar los 19,891 USD, el 17 de diciembre, cifra record hasta

el momento del Bitcoin en toda su historia.

Después de este largo canal alcista que empez6 a mediados de noviembre y termino a
mediados de diciembre después de alcanzar maximos historicos, el Bitcoin entra en un canal
bajista, llegando a tocar minimos de hasta 13,100 USD, este canal bajista se debio
principalmente a dos factores, el primero es que después de alcanzar maximos historicos de casi
20,000 USD, es normal que se presentara una correccion en el precio del Bitcoin, ademas
muchos inversionistas comenzaron a hacer efectivas sus ganancias aumentando las ventas de la

criptomoneda, el segundo factor que pudo influir en el retroceso es que con la aparicion de los
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futuros provoco una reaccién desigual entre los inversores, ya que proporciono a los
participantes del mercado la opcion de efectuar apuestas bajistas en el Bitcoin, lo que pudo

lastrar el precio de la criptomoneda.

Esto llevo a que el Bitcoin cerrara el afio 2017 con una cotizacion de 12,183 USD,
registrando una gran caida con respecto a lo alcanzado a mediados de diciembre, pero

manteniéndose por encima del soporte de los 12,000 USD.

El comienzo del afio 2018 ha sido muy volatil para el Bitcoin, en la primera semana de
enero su cotizacion oscila entre los 12,000 y los 16,000 USD, como es caracteristico del Bitcoin
su alta volatilidad genera desconfianza en sus inversores, que observan como la negociacién de
los futuros emitidos en el mes de Diciembre no se consolidan y aumentan las presiones politicas
y legales por parte de los paises asiaticos, esto provoca que la demanda del Bitcoin disminuya y
que por lo tanto finalice el mes de enero con una cotizacion de 9,761 USD, cotizacion minima
desde finales del mes de noviembre fecha desde la cual el Bitcoin comienza la tendencia alcista

que termino a mediados de diciembre.

El mes de febrero, comienza con el Bitcoin de nuevo a la baja, los precios de las
criptomonedas descendieron bruscamente tras la venta masiva que disminuyo en méas de 100.000
millones de USD valor de capitalizacion en el mercado y situaron el Bitcoin en menos de 8.000
USD por primera vez desde noviembre del 2017. El Bitcoin y el resto de las criptomonedas
rivales entraron en crisis por una serie de factores, incluidos los temores de una regulacion méas
estricta y la constante preocupacion en torno a la divisa digital tether y su capacidad para

colapsar el mercado del Bitcoin.
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Tether es una empresa que emite una criptomoneda muy comercializada, que asegura que
esta respaldada por una reserva de dolares, pero nunca ha aportado pruebas para confirmar esto.
Los reguladores de Estados Unidos investigan si la subida de los precios del Bitcoin en 2017 fue
el resultado de la manipulacion del mercado. La Comision de Comercio de Futuros de Materias
Primas Estados Unidos ha estado investigando la bolsa Bitfinex y sus vinculos con el activo
digital tether, ante los temores de que se esta utilizando para inflar los precios del Bitcoin

artificialmente.

Ademas, Lloyds Banking Group anuncio a sus clientes la prohibicion de la compra de
Bitcoin y otras criptomonedas utilizando su tarjeta de crédito; a esta se le suman otras entidades
financieras como: J.P. Morgan Chase, Bank of América y Citigroup, las cuales también
aseguraron que no seguiran permitiendo que sus clientes compren criptomonedas con su tarjeta
de crédito. La medida tiene lugar ante los temores de que los prestamistas podrian terminar
pagando la cuenta de las deudas impagadas si los precios de las criptomonedas siguen
descendiendo. Debido a estos dos factores principales: la restriccion de los a las operaciones y
las restricciones de los principales bancos prohibiendo el uso de tarjetas de crédito para comprar

divisas digitales; el precio del Bitcoin llega a minimos de hasta 6,000 USD.

Sin embargo el Bitcoin logra recuperarse parcialmente a finales de febrero en torno a los
10,000 USD tras registrar minimos de mas de dos meses en 6.000 USD el 6 de febrero,
registrando un total de 20% de perdida en lo que iba del afio, la recuperacion de ese ultimo
periodo de febrero se generd en parte a que se habian calmado los temores en torno a la posible
implementacién de medidas estrictas después de que Corea del Sur indicara que permitiria las
operaciones con criptomonedas en el pais, buenas noticias para los inversores que temian una

prohibicion total.
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El Bitcoin sufre otro retroceso en el mes de marzo, ya que otro pais asiatico Japon,
decidio implementar nuevas regulaciones para evitar las operaciones delictivas que utilizaban las
criptomonedas; otros hechos importantes ocurren también en Japdn, se presentan varios fraudes
y perdidas por errores del sistema de pagos del Bitcoin, lo cual genero perdidas millonarias para
los inversionistas en este pais. Estos factores hacen que el Bitcoin vuelva a caer en torno a los

6,000 USD.

4.2 Ethereum

4.2.1 Ethereum como medio de pago y alternativa de inversion

Ether es la criptomoneda de Ethereum, el combustible que impulsa esta plataforma de
aplicaciones distribuidas. Es una criptomoneda utilizada por los clientes de la plataforma
Ethereum para realizar pagos a otras personas 0 a maquinas gque ejecutan operaciones solicitadas.
Es decir, Ether es el incentivo que asegura que los desarrolladores escriban aplicaciones de
calidad (la codificacion innecesaria cuesta mas) y que la red permanezca saludable (la gente es

recompensada por los recursos aportados).

La oferta total de Ether y su tasa de emision fue decidida en la preventa de 2014. Los

datos claves son los siguientes:
v 60 millones de Ether fueron creados para los contribuyentes de la preventa.

v 12 millones fueron creados para el fondo de desarrollo, la mayoria de ellos fue a los

primeros contribuyentes y a los desarrolladores y el resto a la Fundacién Ethereum.

v 5 Ether son creados por cada bloque (cada 15-17 segundos) para los mineros de los

bloques.


https://criptonoticias.com/informacion/como-usar-bitcoin-criptomoneda/
https://criptonoticias.com/informacion/como-usar-bitcoin-criptomoneda/
https://www.ethereum.org/ether
https://www.ethereum.org/foundation
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v 2-3 Ether son algunas veces enviados a otros mineros si ellos fueron capaces de encontrar

una solucion pero su blogue no fue incluido (Ilamada recompensa tio/tia).

De acuerdo a los términos acordados por todas las partes en la preventa de 2014, la
emision de Ether esta limitada a 18 millones de Ether por afio (25 % de la oferta inicial). Aunque
esta tasa se espera no sea mantenida ya que en el 2017, Ethereum cambiara su esquema de
minado de Prueba de Trabajo (PoW) a Prueba de Participacion (PoS) bajo el nombre

clave Casper.

4.2.2 Riesgos y ventajas de Ethereum

Algunos de los principales riesgos que se pueden presentar al adquirir Ether son:

v Como en cada una de las criptomonedas siempre se esta sujeto a riesgos, para Ethereum
estos pueden ser debido a un fallo en su plataforma.

v" También cabe subrayar que Ethereum es mas volatil que otras criptomonedas, es decir
que su valor puede variar mucho, ya sea subiendo o bajando, en un lapso de tiempo muy
corto.

v' Las transacciones con Ethereum no son reversibles, lo que genera que si se envia dinero a
la persona equivocada sea imposible recuperarlo.

v Por no estar Ethereum respaldado por ninguna entidad central si se pierde un Ethereum
sera imposible que la red Ethereum lo reembolse.

v No esta tan estandarizado como el Bitcoin por lo cual es menos usual encontrar

establecimiento que lo admitan.

Las ventajas mas relevantes de Ethereum no difieren de las demas criptomonedas las

cuales podemos nombrar a continuacion:


https://criptonoticias.com/informacion/como-minar-criptomonedas/
https://blog.ethereum.org/2015/08/01/introducing-casper-friendly-ghost/
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v No estan controladas por ningln gobierno central, por lo que no pueden controlar su
valor.

v Son mas dificiles de falsificar que las divisas que usamos como el Euro o el Doélar

v’ La inexistencia de intermediarios a la hora de hacer transacciones o pagos, por lo que es
maés barato.

v' Sistema de c6digo abierto como el Bitcoin, lo que permite crear mejoras.

Por otro lado, también podemos encontrar alginas diferencias entre el Bitcoin y el Ether,

que se podria catalogar como una ventaja:

v No existe limite de Ether, a diferencia del Bitcoin que tendra un maximo de 21 millones
de unidades.

v" Recompensa fija de 5 Ether por la mineria, mientras que en el caso del Bitcoin se reduce
a la mitad por cada 210000 bloques minados.

v El tiempo de las transacciones de los Ether es mucho mas rapido que el de los Bitcoin,

con la posibilidad de ejecutar operaciones en cuestiones de segundos en vez de minutos.

4.2.3 Analisis del comportamiento de Ethereum

llustracion 17 Comportamiento Ethereum ultimos 6 meses
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El Ethereum es una criptomoneda que se crea en el afio 2016, su cotizacion al finalizar
ese afo no superaba los 8,25 USD, en los seis meses siguientes, es decir a junio de 2017 su
precio ya se acercaba a los 275 USD, consoliddndose en ese momento como la segunda
criptomoneda mas fuerte del mercado, solo superada por el Bitcoin, el creciente interés por el
Bitcoin atrajo nuevos inversionistas al mercado, lo cual fortalecio al Ethereum, el Ethereum sufre
una perdida en el mes de julio cayendo al nivel de 200 USD, pero se vio favorecido una vez méas
por los acontecimientos referentes al Bitcoin, en el mes de agosto la bifurcacion del Bitcoin que
dio como resultado la creacién del Bitcoin Cash genero una alta incertidumbre entre los
inversionistas del Bitcoin, los cuales buscaran nuevas criptomonedas a las cuales mover su
capital, asi el 1 de agosto del 2017 dia de la bifurcacion del Bitcoin, Ethereum alcanzaba
méaximos historicos llegando a cotizarse a 387 USD, y estabilizandose al finalizar agosto en el
soporte de los 300 USD, en los meses de octubre y noviembre el Ethereum se mantiene estable
entre los 290 y 350 USD, mostraba estabilidad pero se quedaba atras con respecto al gran

crecimiento que tuvo el Bitcoin en este periodo.

En el mes de Diciembre tuvo un gran crecimiento impulsado por la criptomoneda lider
que en este periodo alcanzo méaximos histdricos, el Ethereum en este momento también alcanzo
maximos historicos llegando a cotizarse a 799 USD para posteriormente caer al nivel de 450
USD, golpeado también por los rumores de regulaciones y restricciones por parte de las
autoridades econdmicas, pero la tendencia alcista para el Ethereum volvié pocos dias después,
ya que el panico de los inversionistas del Bitcoin por las regulaciones hechas por los gobiernos y
los bancos a esta criptomoneda hizo que gran parte de este capital se trasladara al Ethereum
aumentando su demanda, asi las cosas el 13 de enero de 2018, el Ethereum alcanza la cotizacion

mas alta de su historia por un valor de 1380 USD.
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Posteriormente después de alcanzar su cotizacion mas alta, el Ethereum entra en crisis
como todas las principales criptomonedas, al finalizar enero habia tenido una gran volatilidad
oscilando entre los 1000 y los 1200 USD, posteriormente la tendencia bajista fue mucho mas
marcada cayendo hasta los 700 USD, las regulaciones en el continente asiatico y las restricciones
de los bancos ya estaban afectando a todas las criptomonedas no solo al Bitcoin, esto golpea a

Ethereum, pero logra mantenerse arriba del soporte de los 600 USD.

Ethereum es una criptomoneda que no es descentralizada como el Bitcoin, por lo tanto las
regulaciones y restricciones que hacen las autoridades son menores con respecto a otras monedas
gue son totalmente anénimas y descentralizadas como el Bitcoin o el Bitcoin Cash las cuales son
usadas en gran medida para actividades ilegales, lo que hace que el Ethereum no vea afectada su
demanda tan significativamente como estas otras criptomonedas, logrando asi mantener una
relativa estabilidad en su cotizacidn con respecto a la gran volatilidad que se presenta en las otras

criptomonedas.

4.3 Bitcoin Cash

4.3.1 Bitcoin Cash como medio de pago y alternativa de inversion

La principal causa de la creacion del Bitcoin Cash era la limitacién que tenia el Bitcoin
para procesar las transacciones, ya que el limite maximo que maneja Bitcoin es de 1 Megabytes,
Bitcoin Cash aumento esta capacidad a 8 Megabytes garantizando asi la seguridad y agilidad en

el sistema.

Es una criptomoneda creada en base al cdigo de Bitcoin como consecuencia de una
bifurcacion o HardFork que hubo en la Blockchain en agosto del 2017, luego de varias reuniones

que hubo entre los desarrolladores y principales responsables del mantenimiento de la red



CRIPTOMONEDAS; INVERSION Y MEDIO DE PAGO 56

Bitcoin, para discutir los cambios 0 mejoras que se harian al sistema para corregir problemas
como el tiempo de duracién en las operaciones y asi lograr que la moneda escalara a un nivel
maés alto. Nunca se logré un acuerdo entre la comunidad que mantenia al Bitcoin y como
resultado nacio el Bitcoin Cash, una criptomoneda que ha logrado mantener su puesto entre las

10 con mejor capitalizacion.

El UAHF (en espafriol es, Bifurcacion Dura Activada por el Usuario), fue propuesto por
un grupo de desarrolladores que creia que los bloques debian tener una capacidad mucho mayor
para que el Bitcoin pudiera escalar en el mercado y competir con los sistemas de pago mas

populares del mundo.

En vista que solo un grupo estaba a favor de aumentar el tamafio de los blogues, el grupo
de la UAHF encontré una sola salida, crear una moneda paralela. La idea era forzar una
bifurcacion de la Blockchain y que se creara una cadena de bloques paralela en la que se
pudieran hacer las modificaciones deseadas, como aumentar el tamafio de cada bloque a 8 Mb y

asi solucionar la saturacion del sistema de transferencias.

Para la nueva moneda hubo varias propuestas de nombres, pero finalmente gano Bitcoin
Cash, y la bifurcacion se realizé con éxito el 1 de agosto de 2017 en el bloque 478.558, de ahi en
adelante empezaron a circular en la red dos cadenas de blogues, el Bitcoin y el Bitcoin Cash. La
bifurcacién tuvo como resultado la clonacion de la cadena de bloques anterior y por lo tanto de
los Bitcoin en si, asi que los usuarios que tenian Bitcoin en monederos que hubieran aceptado el

nuevo protocolo tenian tanto sus Bitcoin, como la misma cantidad en Bitcoin Cash.
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4.3.2 Riesgos y ventajas de Bitcoin Cash
Podemos mencionar que los riesgos de Bitcoin Cash son basicamente los mismos a los
que esta expuesto Bitcoin debido a que este es una ampliacién de Bitcoin, pero que funcionan

por separado.

Algunas caracteristicas de la creacion de Bitcoin Cash y que pueden llegar a ser una

ventaja con relacion a las demas criptomonedas son:

v" Nuevas firmas digitales: Un nuevo tipo de SigHash proporciona replay
protection (proteccion frente a transacciones repetidas), mayor seguridad en monederos
hardware.

v Nuevo algoritmo de ajuste de la dificultad: Un ajuste reactivo de la dificultad de Proof-
of-Work permite a los mineros migrar desde la cadena antigua de Bitcoin (BTC) segun lo
deseen, a la vez que ofrece proteccidn frente a fluctuaciones en la tasa de hash.

v’ Bitcoin Cash es resistente a ataques politicos y sociales al desarrollo del software. Ningln
Unico grupo o proyecto puede tomar el control. La lista de correo bitcoin-ml es un buen
medio para realizar propuestas de modificaciones al protocolo que requieran
coordinacion entre los distintos equipos de desarrollo.

v Rapido, Transacciones en segundos, confirmaciones en minutos. Fiable, Una red sin
congestion. Comisiones bajas, Envia dinero a cualquier parte practicamente gratis.
Simple Facil de usar y sin complicaciones. Estable, Un sistema de pago que demuestra

ser una reserva de valor. Seguro, La tecnologia Blockchain mas robusta del mundo.
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4.3.3 Analisis del comportamiento de Bitcoin Cash

llustracion 18 Comportamiento Bitcoin Cash ultimos 6 meses

Capitalizacion BCH
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El Bitcoin Cash es una moneda que surge de la bifurcacion del Bitcoin, esta separacion se
da el 1 de agosto de 2017 debido a las diferencias entre los disefiadores por la capacidad de
transaccion del Bitcoin, el Bitcoin Cash es similar al Bitcoin pero tiene mayor capacidad de
transacciones. El precio de apertura del Bitcoin Cash fue de 399 USD, registrando pérdidas en su
primer dia de operacién del 17% ya que termino el dia con una cotizacion de 327 USD. La
primera semana del Bitcoin Cash fue negativa, en algunos momentos la cotizacion llego a estar
por debajo del 40% del precio de emision, este dificil comienzo era de esperarse, ya que la
creacion de una criptomoneda similar al Bitcoin que buscaba remplazarlo era muy arriesgado y

I6gicamente se vio reflejado en su precio los primeros dias.

Posteriormente a mediados de agosto, el Bitcoin cash comienza a dar sus primeros
indicios de crecimiento, el sistema funcionaba considerablemente bien y la velocidad de
transaccion con respecto al Bitcoin era superior, lo cual genero confianza en los inversores y
aumento la demanda de la moneda, es asi como a mediados de agosto logra un crecimiento

considerable, llegando a tener cotizaciones de hasta 972 USD.
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El crecimiento parcial que tuvo el Bitcoin cash sufre un gran retroceso debido al
crecimiento del Bitcoin y la presion de sus inversores a el Bitcoin Cash, es asi como comienza de
nuevo una tendencia bajista que termina a mediados del mes de octubre dejando su cotizacion

alrededor de los 300 USD.

El Bitcoin Cash comienza una gran tendencia alcista en noviembre, esta vez el gran
crecimiento del Bitcoin lo beneficio, ya que la gran demanda del Bitcoin provoco que los
inversores que no podian adquirirlo comenzaran a trasladar sus capitales a otras criptomonedas,
la cotizacion llego a estar por encima de los 2500 USD vy el precio logro estabilizarse en el

soporte de los 1500 USD.

La tendencia continua y de la mano del Bitcoin, el Bitcoin Cash logra llegar a
cotizaciones en el mes de Diciembre superiores a los 3000 USD, pero igual que el Bitcoin, el
Bitcoin Cash sufre una correccion de precio después del 20 de Diciembre manteniéndose en el
rango de los 2300 y 2700 USD, tendencia que se mantuvo hasta los primeros dias de enero de
2018, posteriormente el Bitcoin Cash sufre las mismas consecuencias que afectaron al Bitcoin,
las regulaciones de los gobiernos y las restricciones de los bancos afectaron también al Bitcoin
Cash, el cual entre los meses de enero y febrero llega a minimos de hasta 1000 USD, después de
una breve recuperacion que llego a los 1500 USD a finales de febrero, en marzo el Bitcoin Cash
inicia nuevamente la tendencia bajista, rompiendo el soporte de los 1000 USD, llegando a

minimos de los altimos cuatro meses cotizando 944 USD.

El Bitcoin cash ha demostrado poder competir con las otras criptomonedas fuertes del
mercado, pero aun es muy susceptible a los cambios de precio que puedan presentar las

principales criptomonedas como los son el Bitcoin, Ethereum, Ripple y Litecoin, ademas su
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funcionamiento al igual que el de Bitcoin aln esta en proceso de regulacion y aceptacion por

parte de las principales autoridades econémicas.

4.4 Ripple

4.4.1 Ripple como medio de pago y alternativa de inversion

Ripple proporciona una experiencia sin friccion para enviar dinero globalmente utilizando
el poder de Blockchain. Al unirse a la creciente red global de Ripple, las instituciones financieras
pueden procesar los pagos de sus clientes en cualquier parte del mundo al instante, de manera
confiable y rentable. Los bancos y los proveedores de pago pueden usar el XRP de activos

digitales para reducir aun mas sus costos y acceder a nuevos mercados.
Los pagos se liquidan en 4 segundos.
XRP esté disponible en los siguientes intercambios:

v’ Bitstamp.
v' Kraken.

v" CoinOne.

4.4.2 Riesgos y ventajas de Ripple

v" Los Ripple no pueden minarse. Ya fueron creados todos cuando se lanzé el protocolo.
Hay 100 billones de Ripple.

v’ Esta Criptodivisa no puede obtenerse bajo ninglin medio gratuito, no posee la opcion de
minado como Bitcoin, por lo tanto si se desea invertir en Ripple es necesario realizar un
cambio o compra de esta Criptodivisa, a través de los centros de intercambio, para
efectuar este tipo de transacciones es necesario poseer seguridad respecto al medio de

intercambio, entre los centros mas fiables se encuentran:
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o Bittrex.
o Poloniex.
o Bitfinex.

Lo anterior m&s que un riesgo podriamos decir que es una diferencia respecto de las

demaés criptomonedas, que la puede poner en desventaja.

Estas son algunas de las ventajas que presenta Ripple

v Al utilizar el sistema monetario de XRP se disminuye la dependencia por las instituciones
que controlan los movimientos monetarios, sin embargo Ripple no rechaza a los
participantes que corresponden a las instituciones reguladas, es por ello que existe una
serie de entidades bancarias que utilizan Ripple.

v La criptomoneda al estar disefiada para mejorar las transacciones bancarias, también
posee funciones que permiten realizar pagos, y/o movimientos monetarios
transfronterizos de forma segura, instantanea y econémica, debido a esto se considera una
herramienta necesaria para las instituciones bancarias, es por ello que las organizaciones
de este tipo se encuentran alerta a las nuevas estrategias econémicas, por lo que han
llegado a invertir grandes sumas millonarias en Ripple.

v Ripple esta disefiado con la capacidad de conectar todos los sistemas de pago en su red,
es por ello que se considera uno de los sistemas con mayor utilidad, también se
pronostica que pueda ser un complemento excepcional para la primera

v Adiferencia de las demas criptomonedas; Ripple posee mayor aceptacion en el ambito
legal, debido a la gran cantidad de entidades financieras que se han unido al uso del

sistema XRP, por lo tanto la plataforma de la Criptodivisa obtiene mayor estabilidad, es
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por ello que los inversores del sistema contribuyen constantemente para obtener la
mejoria continua del Ripple.
v" Mas de 50 entidades se encuentran utilizando la plataforma Ripple, con la finalidad de
mejorar el servicio hacia sus usuarios, entre estas organizaciones estan:
v' BBVA.
v Google Ventures.
v Cambridge Global Payments.
v YES BANK.
v Banco del Eje.
v' SEB.
v" Star One Credit Union.
v’ eToro.
v’ Santander.
v Crédit Agricole.

v' Otros.

4.4.3 Andlisis del comportamiento de Ripple

Ilustracion 19 Comportamiento Ripple Ultimos 6 Meses

Capitalizacion XRP
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El Ripple es una de las criptomonedas con mayor crecimiento en el 2017, aumento su
valor en més de un 19.600% a lo largo de 2017. Comenzo el afio en torno a 0,006 ddlares y lo
cerr6 a 1,97 ddlares. Las ganancias de esta moneda digital superaron a las del Ethereum y el

Bitcoin, que subieron alrededor de un 9.000% y un 1.400%, respectivamente.

Ripple vende una tecnologia de cadena de bloques, impulsado por su propia
criptomoneda XPR, a los bancos y proveedores de pago y otras instituciones financieras para
acelerar los pagos transfronterizos. Los precios tuvieron un gran crecimiento tras conocerse que
Ripple ha llevado a cabo ensayos con una serie de importantes instituciones financieras,
incluidas American Express y Banco Santander. Los precios también han ganado fuelle pues los

inversores buscan divisas digitales alternativas aparte del Bitcoin.

A inicios de agosto de 2017 la moneda Ripple habia pasado de una cotizacién de 0,006
USD a cotizar alrededor de los 0,17 USD, es decir habia obtenido una rentabilidad de 2700%,
habia aumentado 27 veces su precio en 8 meses. En el periodo comprendido entre agosto y
noviembre Ripple tuvo un crecimiento del 30 % paso de 0,17 USD a los 0,24 USD, manejando
un crecimiento constante, pasando por tendencias alcistas a finales de agosto, mediados de

septiembre y finales de noviembre.

El Ripple fue una de las monedas que mayor influencia positiva obtuvo del crecimiento
que tuvo Bitcoin en diciembre, la tendencia alcista comenzé el 12 de diciembre de 2017, cuando
en ese unico dia obtuvo un crecimiento del 35 %, la tendencia toca techo el 4 de enero cuando
Ripple alcanza maximos historicos de 3,28 USD estabilizandose en 2,73 USD, una jornada de
gran volatilidad, en la que los inversores buscaban alternativas para sus capitales luego de que el
Bitcoin comenzara su tendencia a la baja a causa de las restricciones y regulaciones anunciadas

en esos dias.
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Los inversores trasladaron sus capitales hacia Ripple cuando comenzaron los rumores de
las restricciones y regulaciones que se harian principalmente al Bitcoin, como Ripple sostenia
buenas relaciones con algunos bancos importantes se especulo acerca de que Ripple no sufriria
tales regulaciones, es por esto que a inicios de enero se ve este gran crecimiento, pero despues de
que los bancos y los paises orientales pusieran restricciones a todas las criptomonedas el Ripple
comenzo la tendencia bajista, cayendo hasta los 1,14 USD a mediados de enero manteniéndose
en este soporte hasta finales de enero para luego romper este soporte y estabilizarse en los 0,78
USD. A partir de este momento el Ripple oscila entre los 0,78 y los 1,10 USD, pero con

tendencia a estabilizarse en los 0,7 USD y con posibilidades de caer hasta los 0,6 USD.

4.5 Litecoin

4.5.1 Litecoin como medio de pago y alternativa de inversion

Esta Criptomoneda es totalmente virtual de punto a punto, con la cual se puede realizar
pagos instantaneos en cualquier parte del mundo y con un costo muy bajo. Litecoin es una red de
pagos global y de cddigo abierto que es completamente descentralizada y sin autoridades
centrales. Las matematicas aseguran la red y permiten que individuos controlen sus propias
finanzas. Litecoin provee tiempos de confirmacion de transaccion mas rapidos y eficiencia de
almacenamiento mejorada por sobre la principal moneda basada en matematica. Con soporte
sustancial de la industria, volumen de transacciones y liquidez, Litecoin es un medio de comercio

comprobado complementario a Bitcoin.
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4.5.2 Riesgos y ventajas de Litecoin

El cifrado de la cartera electronica permite asegurar las claves privadas en la cartera, para
que usted pueda ver las transacciones y su saldo de cuenta, pero se solicita el ingreso de
contrasefia antes de utilizar sus Litecoin.

Esto es atil no solo como proteccion ante los virus y troyanos, sino también como una
comprobacion de seguridad antes de enviar un pago.

La cadena de blogues de Litecoin es capaz de administrar un mayor volumen de
transacciones que su homdlogo - Bitcoin. Debido a que la generacion de blogues se
realiza de manera mas frecuente, la red sustenta mas transacciones sin la necesidad de
modificar el software en el futuro.

Como resultado, los comerciantes obtienen confirmaciones de manera mas rapida, y al
mismo tiempo tienen la posibilidad de esperar mas confirmaciones al vender articulos

mas costosos.

4.5.3 Andlisis del comportamiento de Litecoin

Ilustracion 20 Comportamiento Litecoin Ultimos 6 Meses

Capitalizacion LTC
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Litecoin es otra de las criptomonedas que mayor crecimiento tuvieron en el 2017,
comenzo el afio con una cotizacion de 4,07 USD, a 1 de junio esta criptomoneda ya se cotizaba
en 39.49 USD, es decir que en seis meses habia obtenido una rentabilidad del 970% aumentando
nueve veces su precio de inicio de afilo. Como las otras criptomonedas principales del mercado,
aunque el Litecoin habia obtenido una gran rentabilidad en lo corrido del 2017 hasta el mes de

junio, los seis meses siguientes iban a ser en los que la criptomoneda tuviera su mejor valoracion.

En el mes de agosto Litecoin comienza a mostrar indicios de tener en el futuro un
crecimiento considerable, semejante al del Bitcoin y Ethereum, en los meses de julio y agosto
Litecoin variaba entre los 42 y los 51 USD, a finales de agosto comienza una corta tendencia
alcista que termina la primera semana de septiembre, esta tendencia dejo como referencia el
méaximo historico hasta ese momento que habia alcanzado Litecoin, llegando a cotizar a 98.28

USD, el 1 de septiembre.

Posteriormente, Litecoin se volvio a estabilizar en el soporte de los 50 USD, en los meses
de septiembre, octubre, noviembre y mitad de diciembre tiene un crecimiento constante, desde el
15 de septiembre hasta el 10 de diciembre Litecoin habia obtenido un crecimiento del 120 %,
pasando de los 52,29 USD a los 135,45 USD. A partir del 11 de diciembre, al igual que las otras
criptomonedas Litecoin entra en la tendencia alcista alcanzando su maximo historico el 14 de
diciembre llegando a una cotizacion de 420 USD, en la segunda mitad del mes de diciembre
Litecoin tiene un comportamiento similar al que tuvo Bitcoin en este periodo, después de
alcanzar maximos histdricos el precio se estabiliza alrededor de los 216 USD, se mantiene en

este soporte hasta finales de enero oscilando en el rango de los 200 y los 280 USD.

El afio 2017 Litecoin obtiene en total un crecimiento del 5400 %, iniciando el afio en 4,07

y finalizandolo en 227,17 USD, consolidandose como una de las 5 criptomonedas con mayor
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influencia en el mercado, convirtiéndose en una de las principales alternativas al Bitcoin que

buscan los inversionistas.

En el mes de febrero se inicia otra vez la tendencia a la baja, rompiendo el soporte de los
200 USD vy estabilizandose en el soporte de los 130 USD, posteriormente a finales de febrero e
inicios de marzo el Litecoin entra en un pequefio canal alcista, recuperandose hasta los 229 USD
pero sin lograr romper la resistencia de los 230 USD se vuelve otra vez a la tendencia bajista

pero esta vez estabilizandose en el soporte de los 160 USD.

4.6 Desarrollo Portafolio Inversion

Siguiendo el modelo de Markowitz, se toman todos los precios de cierre de las
cotizaciones historicas que se estan analizando. A estas cotizaciones se les calcula el rendimiento
diario con respecto a la cotizacion del dia anterior; una vez se tienen estos resultados se calculan

la rentabilidad media diaria, rentabilidad anual, volatilidad diaria, volatilidad anual.

Una vez que se calculan estos datos, se elabora la matriz de varianzas y covarianzas de
las 5 criptomonedas que componen el portafolio de inversion, posteriormente con estos datos se
procede a ponderarlos con el porcentaje de participacién inicial (aleatorio) que se le haya dado a
cada criptomoneda. Ya con estos datos se procede a calcular la rentabilidad maxima esperada del

portafolio, la varianza, riesgo diario y riesgo anual del portafolio.

Utilizando la informacion hallada en los calculos anteriores, mediante la herramienta
SOLVER de Excel se procede a calcular la composicion del portafolio segun los siguientes

limites de riesgo que dependen del perfil del inversor: Conservador, Moderado y Arriesgado. Es



CRIPTOMONEDAS; INVERSION Y MEDIO DE PAGO 68

importante aclarar que ya que el resultado de riesgo anual es del 100%, el riesgo del inversor sin

importar su perfil no puede ser inferior al 100%.
Riesgo dispuesto a asumir segun perfil del inversor:

v" Conservador: 110 %
v" Moderado: 140 %

v Arriesgado: 190 %

Los resultados obtenidos del modelo de Markowitz para cada uno de los perfiles de un

inversor son los siguientes:

Conservador
BCH XRP ETH BTC LTC
0% 0% 0% 83 % 17 %
Moderado
BCH XRP ETH BTC LTC
0% 100 % 0% 0% 0%
Arriesgado
BCH XRP ETH BTC LTC
0% 100 % 0% 0% 0%
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Segun el modelo del portafolio utilizando la teoria de Markowitz se obtuvieron los
resultados que se mostraron en las tablas anteriores, para el perfil de riesgo conservador se
observa que la manera més probable de obtener la rentabilidad maxima del portafolio asumiendo
un riesgo del 110% es concentrando la mayor parte de la inversion en Bitcoin y dejar un
porcentaje menor para invertirlo en Litecoin. Para los perfiles Moderado y Conservador que
estan dispuestos a asumir un 140% y 190% de riesgo respectivamente, se obtuvo que toda la

inversion se debe concentrar en un 100% en Ripple.

Si se analizan los resultados obtenidos con el modelo Markowitz, hay coherencia en los
resultados, ya que si se analizan los datos de rentabilidad anual y volatilidad anual se encuentra
que para el perfil conservador que solo esta dispuesto a asumir un riesgo del 110% es l6gico
invertir la mayor parte en Bitcoin y un porcentaje menor en Litecoin, ya que si bien el Bitcoin
tiene una rentabilidad menor al 500%, tiene una volatilidad anual menor que todas las demés
criptomonedas; con respecto al porcentaje que se le asigna a Litecoin, es l6gico también, ya que
tiene una rentabilidad anual superior al 800% y su volatilidad es la de menor valor después del
Bitcoin, por lo tanto es una criptomoneda para la cual asumiendo el perfil de riesgo conservador

tiene los argumentos suficientes para asignarle un porcentaje inferior al 20% de la inversion.

Cuando se analizan los resultados para los perfiles moderado y arriesgado, se encuentra
que estos resultados son los mas 8gicos, ya que analizando la comparacién entre rentabilidad y
volatilidad anual, se encuentra que Ripple es la criptomoneda con mayor rentabilidad, y su

volatilidad se ajusta al nivel de riesgo que estos perfiles estan dispuestos a asumir.
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4.7 Conclusiones

Las criptomonedas tienen un gran potencial para irrumpir en el sistema bancario, sus
sistemas de encriptacion, agilidad de las transacciones y cobertura mundial, hacen que los
diferentes gobiernos y entes financieros empiecen a implementar el modelo y sistema de las
criptomonedas en sus entidades. Ahora si se analizan las criptomonedas actuales, se encuentra
que estas aunque han tenido un gran crecimiento en los Gltimos afios, las caracteristicas de las
criptomonedas hacen que enfrenten muchas restricciones por parte de los gobiernos y de las
entidades financieras; la descentralizacién, anonimato, alta volatilidad, riesgo de pérdida por
errores informéticos entre otros, hacen que las criptomonedas sean restringidas, parando su
crecimiento y enfrentando una gran inestabilidad en sus precios debido a las acciones que hagan

los gobiernos y entidades financieras.

A largo plazo, es inevitable que las criptomonedas sean reguladas, ante esto, las
criptomonedas que actualmente dominan el mercado deben adaptarse a los requerimientos que se
les hagan por parte de los gobiernos y entidades financieras, para asi brindar seguridad a los
usuarios e inversionistas y evitar que este sistema tan innovador que puede revolucionar el
modelo econdmico, sea utilizado para actividades ilicitas. Analizando las caracteristicas de las
criptomonedas estudiadas, las que mejor se adaptan hasta el momento a los requerimientos y
regulaciones son Ripple y Ethereum, por caracteristicas las otras tres criptomonedas estudiadas
deben restructurarse para responder a las demandas que se le estan haciendo por parte de los
entes reguladores, si no se adaptan es muy probable que su demanda se vea disminuida

considerablemente y por lo tanto se arriesguen a desaparecer del mercado.
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Los inversores que deseen entrar en este mercado emergente, deben ser conscientes del
alto riesgo que se asume al invertir en criptomonedas, la constante volatilidad ofrece
oportunidades de alta rentabilidad pero asi mismo de alto riesgo, si se conoce bien el mercado y
se utilizan técnicas de analisis técnico y fundamental es viable obtener altas rentabilidades de
este mercado. Si se desea utilizar las criptomonedas como medio de pago, en el momento se
asumen muchos riesgos, si bien los costos de transaccion en algunos casos pueden ser
considerablemente bajos y la agilidad que se puede lograr con las criptomonedas es un aspecto
que beneficia en gran manera a los usuarios, si se comparan estos beneficios con el riesgo que se
corre de perder valor adquisitivo por la alta volatilidad de los precios y que en la mayoria de los
comercios y establecimientos no aceptan las criptomonedas como mecanismo legal de compra,

no es viable aun utilizar las criptomonedas como medio de pago.
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