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RESUMEN:

Bitcoin es una moneda virtual que ha adquirido importancia estos Ultimos afios. Se
caracteriza por no tener representacion fisica, por ser global y descentralizada. Estas
cualidades han dado a Bitcoin popularidad. También son la causa de las ventajas e
inconvenientes que este valor plantea

Uno de los aspectos destacado de esta criptomoneda es su alta volatilidad.

El sistema que usa Bitcoin se llama peer-to-peer y su emision se realiza mediante un
proceso de mineria. Bitcoin se encuentra protegido por un sistema de seguridad
llamada criptografia.

El objetivo del trabajo es explicar qué es el Bitcoin, cuél fue su origen y que evolucién
han tenido las principales magnitudes de esta divisa: usuarios, transacciones,
capitalizacion del valor y cotizacion en el mercado de divisas. Concluimos con un
ejemplo para estudiar si hay arbitraje entre Bitcoin, Dolar y Euro.
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CAPITULO 1 INTRODUCCION

1.1 INTRODUCCION

Los avances tecnoldgicos, el que cada dia se cuente con equipos informéaticos mas
potentes y el desarrollo de nuevas herramientas de computacion, han hecho que
aparezcan nuevos medios que facilitan el intercambio y nuevos mecanismos de pago.

El dinero de “plastico”, que es como se denomina coloquialmente a las tarjetas de
crédito, aparecidé hace ya unas décadas, pero su uso generalizado es mas reciente. La
primera tarjeta que permite el pago en varios establecimientos se crea en 1949. En la
década de los 50 del pasado siglo surgen dos de las tarjetas mas populares, Bank
Americard (VISA) y Interbank Card Association (MASTERCARD)" En Espafia, la
introduccion de las tarjetas es posterior, concretamente en la década de los setenta,
extendiéndose su uso a partir de la década de los 90 del pasado siglo (Marin Lopez,
2004).

El dinero electrénico es, en sentido amplio, cualquier medio de pago que requiera del
uso de tecnologia electronica. En un sentido mas restringido, como recoge el Banco
de Espafia, en el portal del cliente bancario, el dinero electrénico consiste en
almacenar dinero que esta fisicamente en billetes y monedas, en una cuenta corriente
0 en una tarjeta de crédito, en cualquier soporte electronico como puede ser una
tarjeta fisica, una tarjeta virtual, un teléfono, un ordenador o cualquier otro dispositivo
cuya memoria permita hacerlo, que luego puedes utilizar para realizar pagos con el
limite del importe que hayas cargado® En este sentido mas restringuido, no se incluiria
en la categoria de dinero electrénico algunas de las formas de pago que actualmente
existen. Solo aquellas que tienen detras el respaldo de efectivo denominado en una
moneda de curso legal. El origen del dinero electrénico, segin Espinach y Ruzicka
(1999), se produce en 1972 mediante la creacion de una red que permite la
transferencia entre la matriz del Banco de la Reserva Federal de San Francisco y sus
filiales.

En todos estos casos estamos hablando de dinero, es decir, un bien o activo aceptado
como medio de pago o medicién de valor por los agentes econémicos para sus
intercambios y que actia como unidad de cuenta y deposito de valor.

Sin embargo, mas recientemente, aparecen otros instrumentos que tienen como
objetivo ser una herramienta para el intercambio, se trata de las denominadas
criptomonedas, un tipo de moneda virtual descentralizada que utiliza claves
criptograficas para su generacion. La primera de este tipo de monedas es el Bitcoin
cuyo origen se remonta al afio 2008 (Nakamoto, 2008)*> Existen monedas virtuales
privadas con origen anterior (Down, 2014) siendo quizas la mas conocida e-gold.

Coincidiendo con la desaparicion de e-gold y en plena crisis financiera internacional se
crea una nueva divisa virtual, denominada bitcoin, que utiliza la criptografia para la
creacion y transferencia de la moneda. Este trabajo se detiene fundamentalmente en

! Existen incluso referencias a la creacion de tarjetas que sitan su origen en la segunda década del siglo
XX (BBVA, s.f.).

Portalclientebancario, Banco de Espafia. En https:/clientebancario.bde.es/pcb/es/menu-
horizontal/productosservici/serviciospago/Dinero_electronico.html, consultado 01/03/2019

2

% En este trabajo se plasma el proyecto, aunque la primera unidad se generé en 2009.
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el andlisis de las monedas virtuales del tipo criptomonedas y mas concretamente en la
pionera y de mayor popularidad y uso, el bitcoin.

Para ello el estudio se estructura como sigue. En el capitulo 2 nos centramos en el
auge de los pagos digitales, es decir, la sustitucion creciente para las transacciones de
esta forma de pago frente al tradicional pago en efectivo. Sin que se hubiera
producido este fendmeno, que va unido al del auge del comienzo electrénico, hubiera
sido dificil conseguir éxito en el lanzamiento de las criptomonedas. Aunque entre los
argumentos de los defensores de este nuevo medio de intercambio esta la seguridad,
la agilidad y los menores costes de transaccion, el objetivo principal que persiguen las
criptomonedas es disponer de un medio de pago global que no esté bajo el control de
una autoridad monetaria central.

En el capitulo 3, se aborda el origen del bitcoin, su definicion y caracteristicas bésicas.
Hay que tener en cuenta que en la actualizada funciona 2177 criptomonedas con una
capitalizacion de mercado de 237.522 millones de dodlares. Sin embargo, de esa
capitalizacion mas de 142.251 millones de ddlares, es decir, cerca del 60%
corresponde a Bitcoin®*.

Aunque sus origenes se remontan a 2009, y fue revolucionaria la tecnologia
incorporada en su creacion, la de los registros distribuidos, por la seguridad y
anonimato que proporcionaba, el auge de la divisa en cuanto a utilizacion en las
transacciones y en su cotizacion comienza a producirse a partir del afio 2013. Unido a
ese auge aparecen las opiniones de defensores que realzan sus ventajas y
detractores que sefialan sus inconvenientes. Es también a partir de este momento
cuando la divisa atrae la atencién de reguladores y distintos organismos® que hasta el
momento analizan su funcién como medio de intercambio sin aceptarla como medio
legal de pago® Una sintesis de las ventajas e inconvenientes se recoge en el capitulo
4.

En el capitulo 5 se presenta la evolucion de las principales magnitudes del bitcoin,
namero de unidades emitidas, capitalizacion del mercado, transacciones realizadas y
cotizacion. Cerramos el capitulo con un ejercicio para poner de manifiesto la
posibilidad de arbitraje y especulacion.

Finalmente, en el capitulo 6 se recogen, a modo de conclusiéon, un conjunto de
reflexiones finales. El trabajo se cierra con las referencias bibliograficas y un anexo
con un glosario de términos.

Para la elaboracion de este trabajo no hemos apoyado en fuentes bibliogréficas,
paginas web de entidades publicas y privadas y hemos utilizado la hoja de calculo
Excel 2016 para el ejercicio recogido en el capitulo 5.

4 Segun aparece en la pagina coinmarket, https://coinmarketcap.com/es/ (consultado 17 de mayo de
2019)

® En nuestro entorno destacan los informes de la Autoridad Bancaria Europea (2014) y Banco Central
Europeo (2012).

® La controversia sobre si se trata de un medio intercambio o un medio de pago es abordada por Nieto
Giménez-Montesinos y Herndez Molera (2018) destacando que la admision de la divisa como medio
de pago requeriria la autorizaciéon previa para su emision.
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CAPITULO 2: SISTEMAS DE PAGOS ELECTRONICOS,
MONEDAS VIRTUALES Y CRIPTOMONEDAS

Como hemos indicado en la introduccién, los avances tecnolégicos han permitido la
aparicion de medios de pagos distintos de los tradicionales.

En nuestra vida cotidiana traspasamos o transferimos dinero de una cuenta bancaria a
otra sin que el efectivo pase por nuestras manos. De igual forma al pagar en cualquier
establecimiento en lugar de utilizar efectivo utilizamos una tarjeta de “plastico” o el
movil y cuando compramos por internet introducimos unas claves que facilita una
entidad bancaria y que da acceso a una pasarela de pago. Pero comunmente, aunque
sea mediante un medio electronico, la mayoria de las operaciones se realizan
denominadas en algunas de las monedas de curso legal.

También se podria utilizar para pagar un sistema de claves vinculado a una moneda
virtual, si disponemos de ella, y es aceptada como medio de intercambio o de pago.

2.1 DINERO VIRTUAL, MONEDAS VIRTUALES Y CRIPTOMONED AS

En la actualidad, podemos afirmar que el denominado dinero digital ha ido
desbancando al efectivo. La mayoria de las transacciones hoy en dia se hacen de
forma digital. Cuando usamos la terminologia “dinero digital” hacemos alusion a todo
tipo de intercambio que se lleve a cabo mediante un medio electrénico.

Un ejemplo que se usa en la vida cotidiana es la transferencia, que consiste en pasar
dinero de una cuenta a otra, el dinero que se traspasa es dinero digital. Otro ejemplo
que se utiliza en el dia a dia y que no se suele ser conscientes de ello son las tarjetas,
cuando nos servimos de ellas para pagar en los comercios.

Podemos concluir lo expuesto anteriormente enunciando que todo pago o envio de
dinero que se lleve a cabo sin usar para ello dinero fisico, se lleva a cabo con dinero
digital.

Por otro lado, encontramos la moneda virtual, que solo existe en formato digital y que
no tiene formato fisico. En la actualidad hay numerosos videojuegos que tienen su
propia moneda virtual para adquirir objetos, normalmente también virtuales, o fases del
juego. Un ejemplo de gran popularidad seria los “paVos” que son la moneda virtual del
videojuego Fortnite de Epic Games’. También habria que incluir los puntos de
fidelizacion, que nos otorgan ciertos establecimientos y que podemos canjear por
productos o servicios. Sin embargo, se trataria de monedas de red cerrada que sélo se
pueden utilizar en un determinado entorno, ya sea el videojuego o el comercio o
conjunto de comercios que otorgan los puntos.

Con lo enunciado en el parrafo anterior no se quiere expresar que todas las monedas
virtuales se utilicen sélo en los circuitos de los videojuegos 0 sean monedas de red
cerrada, pues encontramos otras divisas que fueron creadas por entidades
empresariales o simplemente por aficionados, con el objetivo de competir o
reemplazar a las monedas de curso legal vigentes por una moneda nueva que no esta
bajo el control de una autoridad monetaria

Analizando la definicibn de moneda virtual se saca en conclusibn que todas las
monedas virtuales son digitales, puesto que no hay un formato fisico de ellas. De este
concepto surge la frase “toda moneda virtual es digital, pero no todo el dinero digital es

"se puede conseguir superando fases del juego o bien comprandola.
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virtual”, por ejemplo, una cuenta bancaria denominada en moneda euro es digital,
pero, por el contrario, no es virtual.

En Nieto Giménez-Montesinos y Herndez Molera (2018) se definen las criptomonedas
como monedas virtuales, descentralizadas y que no poseen un emisor concreto. El
tipo de criptomoneda mas conocido es el Bitcoin que usa la tecnologia DLT
(Distributed Ledger Technology), gracias a ella se puede ver el historial de las
operaciones ejecutadas. Existe una base de datos, que la tiene todos los usuarios en
la que se registra las operaciones y los mineros se encargan de verificarlas.

Para el Banco Central Europeo, tal y como recoge en su pagina web refiriéndose a la
criptomoneda Bitcoin, se trata de una unidad de valor digital que puede ser
intercambiada electronicamente, pero no se trata de una moneda. Para esta
institucion, se trata de un medio de intercambio electrénico sin respaldo, es decir nadie
garantiza su derecho a usarlo, ni trabaja para mantener su valor. Tampoco es un
medio de pago generalmente aceptado y es tremendamente volatil. Concluyen,
sefialando que se trata de un activo especulativo y, por tanto, de gran riesgo que se
acentlia en ausencia de regulacion.

Las criptomonedas estas caracterizadas por:

* No poseer representacion fisica
» Ser descentralizadas
e Ser globales

El 22 de mayo de 2010 fue el dia que se realiz6é por primera vez una transaccién con
Bitcoin. El sefior Laszlo Hanyecz, un programador de procedencia estadounidense,
adquirio un par de pizzas cuyo valor ascendié a 10.000 Bitcoin, que en aquel momento
equivalia a unos 30 euros® . Si se utiliza la cotizacion promedio de abril de este afio,
4.588,3 euros por Bitcoin®, y el que vendi6 las pizzas hubiera conservado el Bitcoin
tendria 45.883.000 euros.

2.2 SISTEMAS DE PAGOS ELECTRONICO

Los sistemas de pagos electrénicos se utilizan en las compra-ventas electrénicas en
las que el comprador necesita transferir dinero al vendedor de forma digital, por lo que
el dinero electronico adquiere una de gran relevancia a la hora de realizar una compra-
venta en un comercio electronico, un ejemplo de ello es Aliexpress.

En la figura 2.1 se recoge la evolucién experimentada por los distintos métodos de
pagos utilizados en las compras online en los afios 2015, 2016 y 2017.

® Asi lo recoge Sandra Pérez en un articulo de la Revista Fortune, con el titulo “La primera transaccion fue
para comprar pizza’, en https://www.fortuneenespanol.com/tecnologia/historia-bitcoin-pizza-day-
blockchain/ consultado 06/04/2019

° pato tomado de investing.con, en https://es.investing.com/crypto/bitcoin/btc-eur-historical-data,

consultado el 2/05/2019.
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Formas de pago empleadas por los internautas espanocles para sus
compras online de 2015 a 2017, por medio de pago

® 2015 @ 2016 2017

Figura 2.1 Diferentes formas de pagos con un medio electrénico
Fuente: El Observatorio Cetelem; CanalSondeo, INE (Spain)*°

Como se observa, el primer lugar lo ostenta Paypal“, cuyo éxito radica en que,
ademas de ofrecer un servicio de pago seguro en la red, actia como mediador entre
comprador y vendedor si se produce una reclamacion. El usuario a través de su
cuenta Paypal o bien con una cuenta bancaria puede ejecutar el pago. Como
desventajas se destaca su coste, que es un poco elevado, pues el usuario debera
asumir un pago minimo de 0,35€ + el 3,5% por transaccion.

El segundo lugar lo ocupan las tarjetas bancarias, las mas usadas son Visa y
MasterCard. Gracias a ellas se tiene acceso al 90% de las ventas que se producen por
TPV.

Como podemos observar en la grafica, Paypal sufrio una caida en porcentaje de uso
como medio de pago online de 2015 a 2016, se recuper6 en 2017 aunque sin alcanzar
el porcentaje de 2015, pues se quedd 10 puntos porcentuales por debajo. Las tarjetas
bancarias, por el contrario, han ido ganando cuota pasando de un 52% a un 54% y de
un 19% a un 27%.

Muchos menos peso tienen el efectivo, las tarjetas de crédito revolving, la financiacién
ofrecida a través de la web y otros medios de pagos, con una representacion
mindscula.

Seguidamente, en las figuras 2.2 y 2.3 se recoge la evolucion seguida por las
operaciones realizadas con tarjeta en el periodo 2002-2014, en numero de
operaciones y en importe, respectivamente.

19 hitps:/lyouneselazizi.com/metodo-pago-comercio-electronico/ Consultado 3/04/2019

" plataforma de pagos que funciona como una billetera electrénica.
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EXTRACCIONES DE EFECTIVO Y EXTRACCIONES DE EFECTIVO Y
OPERACIONES DE COMPRA OPERACIONES DE COMPRA (IMPORTES)
(OPERACIONES)

millones millones
de €
2.700 120.000
2.400
2.100 100.000
1.800
80.000
1.500
e 60.000
900 e e e
600 40.000
02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14
Figura 2.2: Operaciones cajero y tarjeta Figura 2.3: Dinero en metalico vs virtual
Fuente: Banco de Espafia Fuente: Banco de Espafa

En la figura 2.2 y figura 2.3 aparecen representada dos lineas. La linea azul hace
referencia a las extracciones de dinero que se realizan y la linea roja, representa las
operaciones que se han realizado con tarjera de crédito.

En el primer trimestre de 2016 el Banco de Espafia aprecio por primera vez como la
cantidad de dinero gastada con tarjeta (27.816 millones de euros) era superior a la
retirada en efectivo (26.603 millones de euros).

Con el paso del tiempo el dinero de plastico ha sustituido al dinero en efectivo. Este
movimiento se ha producido en parte por las comisiones que cobraban los bancos por
retirar efectivo de sus cajeros sin ser clientes. Un ejemplo de ello nos los muestras
Urrutia (2016) en un articulo publicado en el periédico EI Mundo*.En dicho articulo, se
pone como ejemplo, el caso de Caixabank que a principios de 2016 comenzé a cobrar
una comisién cercana a dos euros en las operaciones de retirada de efectivo de sus
cajeros con tarjetas que no eran de su red.

Otro motivo que ha contribuido a dicho cambio ha sido el interés de las entidades
financiera en que los usuarios usaran las tarjeras. En el afio 2015, se retir6 de los
cajeros 114.862 millones de euros, lo que requirié un coste de 112.330 millones de
euros en concepto de puesta en marcha de cajeros, seguridad, mantenimiento y otros
costes derivados de dicha actividad. Este coste fue cubierto por las comisiones que se
cobraron a los clientes.

En la pagina web del Banco Central Europeo™ podemos ver el porcentaje de
sucursales clausuradas desde la crisis, dicho nimero se eleva a un 32%, es decir,
unas 14.978 sucursales. Si los comparamos con el nimero de cajeros eliminados, la
diferencia es de 14%, pues el nUmero de cajeros automaticos que se suprimieron fue
de 50.335 cajeros, es decir, un 18%.

Previsiblemente, en el futuro, el dinero electronico se usard mas que el dinero en
efectivo. Debido al desarrollo de la tecnologia la forma de pago tradicional esta

2 yUrrutia (2016) Las compras con tarjeta superan por primera vez a las de efectivo. EI mundo.

https://www.elmundo.es/economia/2016/07/02/5776c55d22601d4a2d8b45d1.html

13 https://www.ecbh.europa.eu/ecb/html/index.es.html Banco Central Europeo consultado 16/04/2019
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disminuyendo, aunque el dinero en papel no desaparecera por completo, el dinero
digital irh ganando terreno (Jiménez y Tejero, 2018).

No obstante, parece que, a dia de hoy, todavia es necesaria la intervencion de las
entidades financieras en su papel de intermediacién en este tipo de operaciones. Los
usuarios no tienen la suficiente confianza en este tipo de operaciones, por ello es
necesario la presencia de dichas entidades que aporten un grado de seguridad y que
permitan que los usuarios confien.

En el articulo previamente citado Urrutia (2016), se propone una solucién, la cual
incluye un sistema de pago con pruebas criptograficas seguras que hace que se
incremente la confianza de los usuarios y elimine la presencia de terceros. Este
sistema de criptografia, que posee la mayoria de las criptomonedas supone un avance
tecnoldgico importante.

2.3 TIPOS DE CRIPTOMONEDAS

En el trabajo de Plassaras (2013) y en el articulo de Monzén (2019), entre otros, se
destaca el Bitcoin como eje principal para poder entender su funcionamiento, ventajas,
caracteristicas... El Bitcoin tiene tanta importancia porque fue la primera moneda en
crearse.

Hoy en dia existen una gran variedad de criptomonedas. Segun se recoge en el portal
de internet coinmarketcap, especializado en proporcionar informacion sobre divisas
digitales, existen en el mercado 2177 criptomonedas“. A continuacion, en la tabla 2.1
se muestra varios tipos de criptomonedas ordenadas de mayor a menor nivel de
capitalizacion de mercado.

15

Nombre Afo de Precio Capitalizacién de Unidades en

14 https://coinmarketcap.com, consultada el 17/5/2019.

5 Los valores del precio, capitalizacion del mercado y acciones en circulaciéon fueron rescatado de la
pagina Coinmarket, el dia 18/05/2019, actualmente dichos valores pueden oscilar como consecuencia
de las fluctuaciones del mercado https://coinmarketcap.com/
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Creacion Mercado circulacion

Bitcoin 03/09/2009 | 7.314,01 USD | 129.577.081.382 USD 17.707.887 BTC
BTC

Ethereum 30/07/2014 237,07 USD 25.158.589.050 USD 106.121.599 ETH
ETH

Ripple 09/2012 0,374093USD 17.119.551.323 USD | 42.133.310.721 XRP

XRP

Bitcoin Cash 01/09/2017 361,80USD 7.39.775.494 USD 17.790.988 BCH
BCH

Litecoin 07/10/2011 94,97 USD 5.873.047.111 USD 61.843.876 LTC
LTC

EOS.IS 06/2017 5,93 USD 5.760.007.785 USD 912.280.408 EOS

m
@o
2

Tabla 2.1 Diferentes tipos de Criptomoneda

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos contenidos en coinmarketcap.com
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CAPITULO 3: LAS CRIPTOMONEDAS: ¢EL DINERO DEL
FUTURO?

Como hemos sefialado en el capitulo anterior, la primera criptomoneda y de mayor
popularidad es el Bitcoin. A continuacién, trataremos los aspectos basicos de la
misma, empezando por su definicion y caracteristicas. Concluiremos el capitulo con
algunas otras criptomonedas relevantes que han aparecido después del Bitcoin.

3.1 DEFINICION Y ORIGEN DEL BITCOIN

3.1.1 Definicién de Bitcoin

Segun Vasquez Leiva (2014), el Bitcoin es un medio de intercambio electronico, que
se sirve de un protocolo y una red computacional.

Sin embargo, The Bitcoin Foundation nos aporta otra definicion: con Bitcoin
encontramos un nuevo sistema de pago y una moneda digital 100%. Bitcoin es una
red consensuada, ademas es una red pionera que acepta el pago entre pares, es
decir, de comprador a vendedor sin intermediario de por medio, descentralizado e
impulsado por los usuarios. No cuenta con una autoridad central. Para el usuario,
Bitcoin es como dinero para Internet. Ademas, es un sistema de contabilidad triple.

Las dos definiciones anteriores llevan a preguntarse ¢ se trata de una red que permite
efectuar pagos o se trata de una moneda para realizar intercambio? La respuesta es
gque ambas. Seguidamente se plantea un ejemplo para poder explicarlo.

Imaginemos que se quiere adquirir un estuche, por lo que se plantea dos opciones, la
primera es ir a una tienda y hacer un intercambio del estuche por una cantidad de
monedas, la segunda opcidn que se plantea es adquirirlo a través de la red, es decir,
se produce un intercambio al igual que se ha producido en la primera opcién, pero con
la salvedad de que al duefio no se le ve fisicamente. Si optamos por la segunda
opcion tenemos que hacer uso de una plataforma para verificar que los datos son
correctos antes de efectuar el pago.

Sirviéndonos del ejemplo que hemos planteado anteriormente para definir Bitcoin, se
enuncia que la red Bitcoin es una plataforma disefiada para utilizar la moneda Bitcoin,
que posee una serie de normas. La red encripta las operaciones para proporcionar
seguridad. Se trata de una red desarrollada por los usuarios y su canal de distribucién
es internet, que permite realizar pagos y verificar las transacciones en tiempo real con
poco coste.

A continuacion, se trata la parte de la definiciébn que hace referencia a Bitcoin como un
sistema de contabilidad triple.

En primer lugar, se explica que quiere decir eso. Actualmente el control de las
operaciones financiera que se realizan en las entidades tanto publicas como privadas
se lleva mediante un sistema de contabilidad denominado “la partida doble”, cuyo
nacimiento se le atribuye al fraile franciscano Luca Pacioli en el siglo XV (Smith, 2009).
Este sistema consiste en establecer registros contables tanto en el debe como en el
haber del libro de cuentas.

El sistema de contabilidad triple consiste en la recogida de apuntes contables en el
debe y en el haber como en el sistema doble y en un tercer asiento. Arjona (2013), nos
explica como la tercera partida muestra y valora el importe que modifica los
movimientos de flujos de fondos, viéndose alterado, como consecuencia, el estado de
flujos de efectivo. De esta forma, en el asiento de la contabilidad triangular, no solo se
coordinan las dos partes esenciales de un hecho contable: la primera conocida como
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origen o fuente de financiacién, que se ve reflejada en el haber, y la segunda que hace
referencia a un fin o inversion, que la podemos encontrar en el debe, sino que afiade
una tercera parte, la cual se conoce como el movimiento de flujo de efectivo (que no
caja).

La contabilidad triangular posee un doble propdsito: por un lado, se hace presente el
flujo en la misma operacion que registra el asiento contable, y, por otro lado, facilita la
elaboracion del estado de flujo de efectivo por la suma del saldo de las cuentas,
proporcionando un mayor control de las operaciones realizadas con Bitcoin ya que
refleja el movimiento de los flujos y aporta informacién util y valiosa.

Los comentarios en cuanto a la definicién de bitcoin de los expertos son diversos.

Mar Galtés (2013), redactora de economia del periddico La Vanguardia define el
Bitcoin como uno de los tantos sistemas de pago cuya funcién es convertir el dinero
fisico en bytes. La diferencia de Bitcoin con otros sistemas es que no posee ninguna
entidad que afirme la autenticidad del dinero que se intercambia, es decir, no hay un
Banco Central de Bitcoin que emita o regule dicha divisa.

En el mismo articulo se ven reflejadas opiniones de otros expertos como el profesor
Pegueroles de la Universidad Politécnica de Catalufia que indica como actualmente
usamos varios sistemas de pagos electrénicos, bien sea Visa o PayPal, los cuales
tienen nombre y dejan un rastro. Sin embargo, en el caso del Bitcoin ocurre como con
el dinero en metalico, es decir, cambia de manos sin dejar rastro. A partir de ahi, es
inevitable que asalte la duda de si es una forma facil de mover dinero negro. En el
mismo articulo de Galtés encontramos mas opiniones de otros autores como el Nobel
Paul Krugman, que afiaden como ventaja de Bitcoin que no se deprecia, pues el
namero de monedas esta limitado desde su creacion.

Una de las principales criticas es el uso de Bitcoin como un instrumento de
especulacion y generar burbujas. En el blog de Xavier Sala i Martin*®, podemos ver
explicado un ejemplo de cémo se emplea el Bitcoin con usos especulativos. Por otro
lado, explica que la principal funcion de Bitcoin es ser un medio de intercambio,
aunque haya otras personas que lo usan como medio de inversion. El articulo del blog
continua con un comentario respecto al precio de la moneda, el cual no se ve solo
afectado por la oferta, sino que también puede variar en funcion de la demanda. En
dicha explicacion se apoya para argumentar que los compradores de Bitcoin son
especuladores.

Gus Farrow, analista de divisas nos explica en la pagina FXstreet.com como no se
puede entender el Bitcoin como un competidor en el mercado de divisas. Para este
analista los que accedieron al comienzo de Bitcoin son los que han hecho negocio, sin
embargo, para el publico general estd mas alejado, pues no hay confianza. No
obstante, con lo comentado anteriormente no se quiere enuncia que no haya futuro
para el Bitcoin. Explicado de una forma méas simple seria: si la poblacion cree en su
valor, si habra un futuro. Las oportunidades y riesgos deben estar bien definidos, por lo
que se precisa un tiempo.

Se puede concluir este apartado indicando, que, en la actualidad, Bitcoin es
considerada la pionera de las multiples criptomonedas existentes, que se puede
utilizar como medio de intercambio para la adquisicion de bienes y servicios en
aquellos canales que sea aceptada y que es un instrumento de inversion. Su
abreviatura es BTC.

18 hitp://ww.salaimartin.com/randomthoughts/item/589-la-burbuja-del-Bitcoin.html Consultado 03/04/2019
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3.1.2 Origen del Bitcoin

Una vez hemos definido que es el Bitcoin pasaremos a explicar su origen, es decir,
donde surge la idea y quien o quienes la ejecutan.

El propésito era crear una moneda descentralizada y con costes de intercambio bajos
entre los usuarios®’.

La primera vez que aparecio el término Bitcoin fue en un articulo llamado “Bitcoin: A
Peer-to-Peer Electronic Cash System” firmado por Satoshi Nakamoto (2008). En el
articulo se presenta a Bitcoin como el resultado de la combinacion de varias
tecnologias con la finalidad de obtener un método de pago descentralizado y via
electronica.

El nacimiento de Bitcoin coincide con los afios de mayor crudeza de la crisis financiera
internacional y con las intervenciones de las autoridades monetarias, Reserva Federal,
Banco de Inglaterra, Banco Central Europeo...con sus programas de liquidez y los
consiguientes efectos sobre los tipos de cambios de las monedas. La situacion de
dificultad en el sistema financiero genera ademas una gran desconfianza en el mismo.
Este entorno justifica, en parte, el momento en el que aflora una divisa virtual
descentralizada.

El creador o creadores de Bitcoin son un programador o conjunto de programadores
bajo el seudonimo de Satoshi Nakamoto, cuya identidad o identidades no se han
descubierto.

Bitcoin es, por tanto, la primera moneda criptografica emitida. Aunque hemos de
sefialar que la idea aparece con anterioridad en un articulo de Wei Dai en 1998*. La
idea de emplear la criptografia se encontraba presente en una lista de correo
electrénico que envié Wei Dai, que planteaba la idea de usar la criptografia para crear
un sistema electronico para el intercambio de bienes y servicios al margen del control
gubernamental (Plassaras, 2013). Esta moneda b-money no se lleg6 a emitir.

Satoshi Nakamoto publico en 2008 el protocolo de Bitcoin. En 2009 nace el primer
software conocido como Bitcoin Core quien fue el origen de la red Bitcoin y diversas
monedas digitales. Satoshi Nakamoto dejo el proyecto en 2010.

En la figura 3.1 se recogen los hechos méas importantes con relacion a bitcoin en sus
primeros cinco afios de existencia.

' La idea de una moneda privada exenta de la influencia de los intereses de la politica monetaria, que
subyace en el origen de esta criptomoneda, fue introducida por Hayek (1976)

18 hitp://weidai.com/bmoney.txt consultado el 22/05/2019
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*En enero se crea la red Bitcoin
« Satoshi Nakamoto mina el primer blogue, con unas ganancias de 50 Bitcoin

/
\
«En mayo se produce la primera compra, adquiriendo dos pizzas al precio de 10.000 Bitcoin
«En junio, Mt Gox se hace broker de Bitcoin siendo el broker que posee la mayor cantidad de Bitcoin
«En agosto la red es atacada. Anteriormente las transaciones no se verificaban y los usuarios podian
originar todo los Bitcoin que quisieran sin limite alguno
*En diciembre se ciera el afio con un valor de Bitcoin de 0,30% P

« En febrero el Bitcoin alcanza la paridad con respecto al dolar

«En junio Mt Gox soporta un ataque que afecta a 600 de sus cliente, robandoles sus cuenta. La oferta de
Bitcoin se incrementa de un forma desmesuradayy el precio cae a 17,1$

«En diciembre se cierra con un precio de 5,21%

\
«Se comienza el afio pagando con Bitcoin un albun de musica, un servicio de taxis y una consulta médica

« El BCE publica un informe del cual destacamos "Las monedas virtuales podrian tener un impacto
negativo en la reputacién del banco central si su uso crece considerablemente. Este riesgo debe
considerarse al evaluar la situacion general de riesgo de los bancos centrales"

« El afio finaliza con un precio de 13,30$

« En febrero el precio del Bitcoin superaba al de la plata h
*En marzo, su capitalizacion supera 1.000.000.000$

< En octubre el precio del Bitcoin es mayor a 200$

«El afio se cierra con un precio de 600$ P

Figura 3 .1. Linea cronoldgica del Bitcoin

Fuente Elaboracién propia a partir de gurusblog.com™
3.2 ASPECTOS BASICO

3.2.1 Caracteristicas del Bitcoin

En la figura 3.2 se recogen de forma resumida cuales son las principales
caracteristicas de Bitcoin

19 https:/iww.gurusblog.com/archives/historia-Bitcoin/14/12/2013/4/ Consultado el dia 26/05/2019
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Moneda

Descentralizada:

eLas Transacciones
son Irreversibles:

*Puedes Cambiar
Bitcoins a Euro u

« El Bitcoin no esta controlado por ningin Estado, banco, empresa o institucion financiera.

Se destaca una matizacion ya que con lo enunciando anteriormente no se quiere indicar
gue los gobiernos sean excluidos, sino mas bien que no son capaces de imponerse. La
propia red es quien gestiona mediante mineria su emisién de forma descentralizada y
teniendo en cuenta la demanda real.

« El Bitcoin posee un sistema complejo criptografico que proporciona seguridad a los
usuarios y simplicidad en las transacciones que se llevan a cabo. Por otro lado, los
usuarios tienen sus propios monederos que estan protegidos por ellos mismos,
proporcionando la certeza de que los Bitcoins son gastados por sus duefios y en la
operacion que ellos decidan

No existe intermediarios, es decir, cuando se realiza una transaccion se efectla de
persona a persona, sin intermediarios de por medio. El funcionamiento peer-to-peer
proporciona transacciones practicamente instantaneas, con muy bajos costes

Caracteristica muy destacada del Bitcoin. Una vez se realiza el pago, es imposible
anularlo. Para revertirlo, el receptor tendria que hacer una transaccion de vuelta al
emisor, pero como ya hemos mencionado anteriormente, al no haber intermediario, la
devolucion se llevara a cabo si se llega a un acuerdo entre ambas partes, ante este
problema se desarrollan varias soluciones. Una de ella es el sistema de fideicomiso
(escrow), que ofrece un acuerdo entre los usuarios durante un periodo de prueba

. Al igual que otra moneda. En los lugares que lo permitan puedes usarlo como medio

otras Divisas y

Y — de pago (teniendo en cuenta su equivalencia y el tipo de cambio)

*No es Necesario

Revelar tu Identidad : P ol o
al Hacer Negocios: referencia a la privacidad el uso del Bitcoin

. Es una forma de mantener la privacidad, aunque tiene tantos pros como contras con

. Por lo que no puede ser intervenido y las cuentas no pueden ser

congeladas

Figura 3.2 Caracteristicas del Bitcoin
Fuente: Elaboracién propia

Una vez hemos definido que es el Bitcoin vamos a pasar a explicar coémo funciona, asi
como conseguirlos.

En primer lugar, nos referiremos al funcionamiento de Bitcoin cuando lo que se
pretende es obtener unidades de la criptomoneda para operar con ellas a través de la
red.

Si entramos en la pagina de Bitcoin (The Bitcoin Foundation) podemos ver una
explicacién de como es su funcionamiento, aunque en primer lugar nos plantea una
pregunta “¢Qué nos debemos plantear cuando somos usuarios nuevos?".

Podemos establecer un simil entre el funcionamiento del Bitcoin y el del correo
electrénico. El correo electrénico lo usamos para mandar y recibir informacion, para
que este intercambio de informacién sea posible nos servimos de direcciones de
correo electrénico, es decir los correo son mandados o recibidos a una direccion
concreta.

Otra pregunta que nos puede surgir es que, si es necesario entender el Bitcoin para
poder operar con él, a lo cual responderemos de una forma negativa, es decir, no es
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necesario entender a la perfeccidon los conocimientos tedricos para usarlo, permitiendo
su manejo a cualquier persona que posea unas leves nociones sobre el uso de
Internet.

El primer paso que hay que dar para poder operar con Bitcoin es crearse una cuenta y
un monedero, el cual se explicara en el siguiente apartado.

Una vez hemos visto lo que es un monedero y cuales son algunos de los tipos que hay
se hace referencia a la generacion de unidades de la criptomoneda.

3.2.2 Monedero

Un monedero (o como se conoce en inglés wallet Bitcoin) es un software que cumple
la misma funcién que una cartera fisica, es decir, almacenar el dinero y en este caso,
las monedas virtuales. Otras de las funciones que cumple esta cartera es la de permitir
al usuario o duefio de esa cartera el poder enviar y recibir criptomonedas. Existen
monederos que solo aceptan un tipo de moneda y otros que acepta varios tipos de
criptomonedas. Estos monederos ofrecen seguridad a los usuarios con una serie de
claves privadas, publicas y un sistema de criptografia.

Para comenzar a operar con Bitcoin hay que registrarse desde un ordenador o movil.
Una vez registrado y, a través de la aplicaciéon informatica, se genera un monedero
donde se almacenan los Bitcoin. Este monedero esta enlazado con la direccion y
ofrece la opcion de generar mas direcciones.

La direccidén general, es la que se usa para enlazar las transacciones y tiene como
destino el monedero. Bitcoin propone que las direcciones solo se usen una vez, asi
tenemos un anonimato mayor en cada transaccion.

A continuacion, en la figura 3.2 aparece la imagen que nos mostraria en la pantalla un
monedero.

coinbase A Deyan Marinov

By Sel Limits
A~ Dashboard g

T Buy/Sell Caprency

<] Send/Request P 0 O 5 61 6 BTC

Accounts
Payment Method
@ MasterCard ***** 9543

[ VISA
Wave Crest Hal, Visa b
Add new

Settings BTC Wallet

&

Amount

Instant
Weekly card limit E500.00 remaming

€19.18

480,82 0,56163356 €480.62

£500.00
Buy Bitcoin Instantly ~ €500.00

Figura 3.3 Monedero Coinbase

Fuente: Xataka.

En la figura 3.3 se observa como el usuario esté comprando Bitcoin. En la columna
izquierda se encuentra las diferentes opciones que ofrece la cartera como por ejemplo
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comprar o vender criptomoneda, mandar o recibirlas. También incluye una funcién
donde se muestra una serie de gréficas y analisis.

En la figura 3.3 también encontramos las cuentas, que muestra los monederos que el
usuario tiene a su disposicion con sus saldos de la divisa que corresponda (ya sean
euros, dolares, Bitcoin o Ethereum).

Este monedero ofrece una opcion que se conoce como “herramienta” que permite ver
las direcciones de pago para poder verificarlas e incluir las nuevas. Por Ultimo, también
te muestra el historial de las operaciones realizadas.

En la parte central de la imagen, se muestra como el usuario ha marcado la opcién
comprar, a continuacion, tiene la posibilidad de comprar o Bitcoin o Ethereum. Una vez
decidido se pasa a seleccionar el método de pago como en una pagina normal de
compra de internet.

Seguidamente aparece un limite de la tarjeta semanal de 500€. Y por ultimo la
conversion de, en este caso, euro a Bitcoin.

Este usuario ha invertido 480,82€ y como el precio ese dia era de 856,1098€ obtiene
0,5163 BTC.

Existe una gran cantidad de monederos, cuyo uso depende entre otros aspectos del
soporte que se utilice para operar. Los podemos clasificar segin tenga el soporte
ordenador, tablet o movil. En la tabla 3.1 podemos encontrar algunos de ellos y
algunas de sus caracteristicas a modo de ilustracion.

Soporte Nombre Caracteristicas
Ordenador Bitcoin Core v' Control sobre su dinero
v' Validacion completa
v' Transparencia completa

x

Entorno vulnerable

\

Privacidad mejorada

\

Control total sobre las tarifas

Bitcoin Knots Control sobre su dinero

Validacion completa

ANERNEEN

Transparencia completa

x

Entorno vulnerable

Privacidad mejorada

AN

Control total sobre las tarifas

\

Wasabi Control sobre su dinero

\

Transparencia completa
% Validacion centralizada
% Entorno vulnerable

v' Privacidad mejorada

v' Sugiere la tarifa segln transaccioén
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Electrum Control sobre su dinero
Validacion completa

Buena transparencia
Autenticacién de dos pasos

Privacidad mejorada

A N N N NN

Control total sobre las tarifas

Tablet

Ledger Nano S Control sobre su dinero
Validacion completa

Basic transparency
Autenticacién de dos pasos

Privacidad mejorada

LSS R

Variable libre de control

Trezor Control sobre su dinero
Validacion completa
Transparencia completa
Entorno muy seguro

Privacidad variable

A N N N NN

Variable libre de control

BitBox Control sobre su dinero
Validacion completa
Transparencia completa
Entorno muy seguro

Privacidad variable

LSS R

Variable libre de control

KeepKey Control sobre su dinero
Validacion completa
Transparencia completa
Entorno muy seguro

Privacidad variable

AN N R

Variable libre de control

\

BitGo Control compartido sobre tu dinero
% Validacion centralizada
% Aplicacién remota

v" Privacidad basica

v' Autenticacién de dos pasos
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v' Sugiere la tarifa segln transaccion
BTC.com v" Control compartido sobre tu dinero
% Validacion centralizada
% Aplicacién remota
v" Privacidad basica
v" Autenticacién de dos pasos
v' Sugiere la tarifa segln transaccion
Coin.Space v" Control sobre su dinero
% Validacion centralizada
% Aplicacién remota
% Entorno vulnerable
v" Privacidad basica
v' Sugiere la tarifa segln transaccion
Movil Bitcoin Wallet v' Control sobre su dinero
v' Validaciéon completa
v' Transparencia completa
v' Entorno muy seguro
v' Privacidad variable
v/ Control total sobre las tarifas
Bither v' Control sobre su dinero
x  Privacidad débil
v' Validacion simplificada
v' Buena transparencia
v' Entorno seguro
BitPay v' Control sobre su dinero
% Validacion centralizada
v' Privacidad basica
v/ Buena transparencia
v" Entorno seguro
v' Tarifas dinamicas con anulacién

Tabla 3.1 Tipos de monederos

20

Fuente: Elaboracién propia a través de Bitcoin.org™

2 Conunvse representa los aspectos positivos del monedero y con una x los aspectos negativos

2 hitps://bitcoin.org/es/elige-tu-monedero consultado 16/05/2019
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3.2.3 Transacciones

Supongamos dos usuarios, usuario A y usuario B. Imaginemos que el usuario A le
quiere transferir al usuario B una cantidad determinada de Bitcoins, por lo que el
usuario A debe renunciar a su posesion incorporando la clave publica de B y firmando
la transferencia con su clave privada (la del usuario A), para poder verificar la
propiedad de los Bitcoins. La informacion que hemos descrito previamente se trasmite
a través de la red P2P. A continuacion, los nodos verifican que el usuario A dispone de
dicha cantidad de Bitcoin en su billetera y que ademas la transferencia esta bien
firmada. Si esta todo correcto, la operacion se incluye en la Cadena de Bloques, es
decir, se incorpora a una base de datos que se replica en tiempo real en cada nodo.
Por consiguiente, tendremos millones de copias de base de datos distribuidas por los
equipos a lo largo del mundo.

La cadena de bloques estd formada por registro de orden publico, gracias a ello
podemos ver qué operacion han sido registrada, incluida las de tiempo real. El sistema
de red Bitcoin tiene una transparencia sin precedentes en comparacion con el sistema
bancario.

Contamos con varias aplicaciones y sitios web que favorecen la actividad de interrogar
a la Cadena de Bloque, un ejemplo serfa blockchain.info.??

Todas las transacciones que se efectian mediante la red no son aceptadas. Hay
veces que se cometen errores, ya sea siendo consciente o de forma inconsciente, un
ejemplo de ellos es el llamado “doble gasto”. Dicho trabajo se les atribuye a los nodos
generadores, mas conocido como los mineros.

Los equipos mineros adjuntan en un archivo el numero total de operaciones que hay
que verificar, anexo al ultimo bloque aceptado de la cadena de bloques del que hay
conocimiento. A partir de ese momento se da por iniciada una competicion entre los
mineros para ver quién es el mas rapido en obtener el codigo aleatorio que identifica
ese bloque (Hash) aplicando el método de prueba y error. El primer minero que se
hace con la respuesta lo transmite a la red Bitcoin, los mineros restantes lo verifican y
finalmente es afadido a la cadena de bloque.

Minar un nuevo bloque supone un gran esfuerzo computacional, el cual obtiene como
beneficio un nuevo lote de Bitcoin que se le otorga al minero mas rapido en conseguir
el Hash. En los primeros afos realizar esta tarea era muy rentable por la recompensa
gue se obtenia en Bitcoin, pero que en la actualidad esa recompensa ha disminuido
como comentaremos posteriormente.

Los mineros son cruciales para el soporte del sistema, pues en ellos recae la labor de
verificar las transacciones e ir actualizando la base de datos distribuida para que no se
quede obsoleta.

3.2.4 Generacion

Mediante el desencriptado de algoritmos matematicos podemos generar Bitcoin, los
cuales estan basado en el modelo SHA-256 (es un sistema Secure Hash Algorithm?®,
el cual posee una extension de 256 bits), desarrollado por los clientes que se encargan
de encriptar dentro de Bitcoin.

*2 Se trata de un servicio gue permite a los usuarios saber que ocurre en la red Bitcoin. Ofrece gréaficas y
analisis. https://www.blockchain.com/es/ consultado 21/03/2019

% Sobre los algoritmos Hash puede consultarse a Escalona e Inclan (2012)
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La generacién de Bitcoin corresponde a los denominados mineros. Es una forma de
comparar la adquisicion de nuevas criptomonedas con la actividad de obtener oro u
otros metales preciosos de la mina.

Cada diez minutos, la red genera y pone a disposicion un nuevo paquete de Bitcoin,
que se distribuyen como un premio a los mineros. La cantidad de Bitcoin que va en los
lotes ha ido variando con el pasar del tiempo, en la actualidad estdn formados por 25
Bitcoin. El sistema esta programado para producir una cantidad limitada de Bitcoins,
provocando que el nivel de dificultad para acceder a ellos varia con el transcurrir del
tiempo. Esté previsto un limite méximo de emisién de Bitcoin, la cifra es de 20.999.999
Bitcoins y se alcanzard en 2140. La creacion de Bitcoin se realiza mediante una
progresion geométrica por lo que en 2019 se ha llegado a alcanzar los 16,8 millones.
Si lo pasamos a porcentaje representa el 80%, quedando por minar unos 2,4 millones
gue estan previsto que se minen hasta el 7 de mayo de 2140.

Para poder minar es necesario equipos informaticos que cada vez sean mas ponentes.
El hallar el Hash de los bloques nuevos proporciona una gran rentabilidad, haciendo
gue el numero de usuarios interesado crezca en parametros vertiginosos, por otro
lado, el nivel de competencia es bastante elevado. En los inicios del proyecto, se
usaba un ordenador de sobremesa. Actualmente se ha producido una revolucién con
respecto al desarrollo de equipos disefiados especificamente para la mineria Bitcoin,
los cuales cuentan con 500 Gigas Hash/s, es decir, ordenadores capaces de ejecutar
500.000.000.000 comprobaciones del Hash del bloque en un segundo, por una cuantia
que supera los 22.000$. Sin embargo, este tipo de ordenador tan potente no es capaz
de asegurar en varios meses la obtencién de un solo lote de Bitcoin. Los mineros a
modo de solucién han optado por unirse a grupos llamados “pools” para incrementar la
potencia de calculos y no hacer comprobaciones dobles. Estos pools reparten el
beneficio de una forma proporcional a la potencia del calculo que ha ofrecido cada uno
de los integrantes del grupo.

Existe otra forma de premiar la tarea que realizan los mineros en el sostenimiento de
la red. Los mineros son recompensados con el ingreso de las comisiones que el
usuario debe pagar al realizar una transaccion. De tal modo, el minero que acepta la
operacién en su bloque y se dispone a verificar, sera recompensado con unos cuantos
céntimos de Bitcoin. Las transferencias que incluyen una recompensa son tratadas
con mayor rapidez.

3.3 OTROS CONCEPTOS DE BITCOIN

3.3.1 Definicion de los Blockchain

Naci6 como “la mano derecha” de Bitcoin, no obstante, puedes llegar a ser
actualmente una de las tecnologias méas vulnerables. La finalidad del blockchain es el
desarrollo de una tecnologia que acepte el intercambio peer-to-peer, dicho con otras
palabras, gracias al blockchain se puede ejecutar transferencias de una forma directa
en la red sin tener que existir de por medio un intermediario.

Segun nos muestra Mac Andreessen (2014), quien creo Netscape y forma parte en
uno de los fondos de Capital Riesgo mas significativo de Silicon Valley “Una cadena
de bloques es esencialmente sélo un registro, un libro mayor de acontecimientos
digitales que esta “distribuido” o es compartido entre muchas partes diferentes”.

El Blockchain esta formado por dos agentes, de un lado se encuentra el libro contable
distribuido (distributed ledger) y de otro lado tenemos el contrato inteligente (smart
contract). La informacion integrada de la criptomoneda que se modifica o bien se
intercambia se quedard guardada en el distributed ledger, de tal forma que todo
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cambio o modificacion que se realice sera informado, evitando cualquier manipulacion
o pérdida de datos.

Denominamos bloques a las transacciones que se realizan, las cuales estan
codificadas y vinculadas a otros.

Como ya hemos comentado anteriormente, la informacidén esta guardada en la red y
en un gran namero de ordenadores, siendo publica para todo el mundo. Gracias a ello
podemos decir que es un proceso transparente y resistente a modificaciones. Para
gue se apruebe la informacion suministrada es necesaria que la comunidad que forma
la red Bitcoin llegue a un acuerdo.

3.3.2 ¢ Cbémo funciona la cadena de bloques?

Blockchain posee un registro de todas las operaciones que se han llevado a cabo
desde el comienzo del Bitcoin, en funcion de ella se fija el nUmero de Bitcoin que
acumulan los monederos.

A continuacion, se va a explicar tres términos esenciales para entender el blockchain.
En primer lugar, se encuentra el concepto “Hash”. Hash no es mas que un algoritmo
cuya funcién es reunir informacion de una longitud determinada, la cual una vez
tratada se transforma en informacién con una longitud estandarizada, denominando al
valor “Hash”.

El proceso Hash es usado en el mundo informético para poder operar con una gran
cantidad de informacion y poder explorarla. Hash limita la informacion, es decir, para la
misma informacion recibida solo hay una informacion alcanzada por lo que el valor
Hash no cambiara

Bitcoin se sirve del proceso Hash para comprobar y registrar las transferencias,
aunqgue en el sistema de Hash hay ciertas limitaciones, por ejemplo, la funcién Hash
solo puede ser de una direccion por lo que, aunque tengamos el resultado no es
posible saber el origen, proporcionando al Bitcoin un caracter pseudo-anénimo. Como
ya hemos mencionado anteriormente, la informacion semejante no puede contener un
valor diferente.

En segundo lugar, tenemos el término “Time-stamp” el cual se define como un examen
para localizar un documento digital en un determinado momento. Sus usos son
muchos y variados, los cuales abarcan desde certificar un contrato hasta confirmar
una transaccion que se ejecuta de forma electronica. Bitcoin se sirve del término Time-
stamp para incrementar la seguridad de las transacciones. Posteriormente
comentaremos como en el momento de la comprobacién se revisan las fechas de
transaccion.

En tercer y dltimo lugar encontramos el concepto “proof-of-work”, consiste en un
protocolo de confinaciones de las comunicaciones que el usuario lleva a cabo con el
servidor. En primer lugar, el usuario se comunica con el servidor para obtener el
servicio. A continuacion, el servidor le formula una cuestion que el usuario debe
solucionar. Para finalizar, el servidor comprueba que la cuestion planteada se ha
solucionado de forma correcta y permite el acceso al servidor. Un aspecto positivo a
destacar es la dificultad leve que posee, capacidad que Bitcoin emplea para normalizar
la fabricacion de dinero a lo largo del tiempo.

Bitcoin emplea las ideas comentadas anteriormente para obtener una base de datos
de caracter publica y segura, dando lugar al blockchain. El blockchain se forma por
una serie de bloques que se encuentra unidos entre ellos. Las nuevas operaciones
gue se producen se almacenan en bloques, que se van afiadiendo al dltimo bloque. De
la seguridad de los bloques se encarga el protocolo proof-of-work. Si queremos
realizar una modificacién hay que aprobar un procesamiento similar al que habia, en
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otras palabras, crear una “cadena alternativa”. Debido a que el numero de
procesamiento que se requiere es muy costoso y de una dificulta elevada, es
materialmente imposible realizar una modificacion.

Llamamos “Bloque Padre” al bloque precursor. Al primer blogue se le asigna el nombre
de “Bloque Génesis”, cuyo padre fue Nakamoto, seudénimo que se la atribuye al
creador del Bitcoin. El bloque concluyente se denomina “Bloque Lider”. Con lo
redactado anteriormente no se pretende dar a entender que la cadena sea
enteramente lineal, pues en muchas ocasiones la cadena de bloque comete errores
dando lugar a varios caminos a partir del “Bloque Lider”. El sistema esta configurado
para que uno de los dos caminos sea condenado dando lugar a los “Bloques
Huérfanos”.

A continuacion, en la figura 3.2 se muestra un ejemplo de una cadena, donde en
primer lugar se encuentra al bloque génesis. Esta cadena se fragmenta en dos partes,
una de ella es condenada a ser eliminada de esa cadena obteniendo como resultado
un blogue huérfano. La parte restante da lugar al blogue lider.

B. Lider
B. Génesis

B. Huérfano B. Huérfano

Figura 3.4 Ejemplo de una cadena de Bloque
Fuente: Elaboracién propia

La situacion reflejada en la figura 3.4 se llama un “tenedor” en la cadena. Se produce
cuando hay dos mineros que han llegado al mismo bloque al mismo tiempo, es decir,
ambos encontraron la solucién al enigma Hash, aunque solo uno de los bloques
obtenidos puede formar parte de la cadena. Este fallo provoca que haya dos caminos
durante un numero de bloques hasta que uno sea condenado a desaparecer de esa
cadena dejando solo un camino. Debemos resaltar que con lo explicado anteriormente
no queremos decir que las transferencias que integren los bloques huérfanos sean
abandonadas, pues el sistema las incluye de nuevo al espacio donde se encuentra las
transferencias que estan esperando a ser resueltas.
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Capitulo 4. Fortalezas y debilidades de Bitcoin

En el anterior capitulo presentamos un estudio acerca del Bitcoin, pasando por sus
caracteristicas, funcionamiento y tipos de monederos que existen. En el presente
capitulo nos centraremos en el estudio de las ventajas y desventajas que existen
acerca de esta criptomoneda. Por otro lado, también haremos mencion a la seguridad
que posee las criptomonedas.

4.1 VENTAJAS E INCONVENIENTES DEL BITCOIN

El Bitcoin no esta sometido a ninguna organizacién. Como se ha ido explicando a lo
largo de los distintos capitulo, el concepto de dinero electrénico descentralizado es
algo relativamente nuevo y que no estd instaurado como por ejemplo el dolar o euro,
como consecuencia de ello la cima o auge del dinero electrénico es un acontecimiento
que tiene que construirse e implantarse.

No obstante, a partir de 2013 conforme comenzaron a aumentar el nimero de
operaciones con Bitcoin y la divisa aumento su cambio con respecto a otras monedas
de curso legal comenzaron a publicarse distintos trabajos en los que se resaltaban las
ventajas e inconvenientes que estas criptomonedas presenta. Trabajos de los bancos
centrales de Inglaterra (Ali, et al., 2014), Banco Central Europeo (2012) entre otros
destacan las principales desventajas de la misma.

En otros trabajos como en Navas (2015), Sarmiento y Garcés (2016), Rivas (2016) y
Torres (2015) se muestra las ventajas e inconvenientes que las criptodivisas
presentan.

En estos trabajos que citamos nos hemos basado para exponer las ventajas y
limitaciones de Bitcoin que se recogen respectivamente en los dos siguientes
apartados

4.1.1 Ventajas del Bitcoin

v Gracias a que el Bitcoins es libre y descentralizado podemos decir que Bitcoin
es una moneda democratica y patrticipativa. Con Bitcoin nacié la primera red de pago
que se mueve por los usuarios y no por las autoridades centrales, es decir, los
usuarios tienen el control total de sus billeteras.

v Bitcoin fue pensado para Internet, gracias a ello brinda opciones puntuales a
numerosos sistemas antiguos que son caros y pesados. Bitcoin es defensor y
partidario del micro-pago, acercando a los usuarios la posibilidad del pago electrénico
a mercados en los que anteriormente no se barajaba como una alternativa debido a
los costes tan elevado que estos suponian.

4 Bitcoin proporciona libertad y preserva los derechos de sus usuarios. Cuenta
con un sistema que acepta que los clientes almacenen e intercambien valores de una
forma segura a través de la red sin que puedan ser descubierto, falsificado o
interceptada por una organizacion o bien por un individuo.

v Como ya hemos mencionado anteriormente, Bitcoin es una moneda global y
neutra, es decir, el influjo politico o economia nacional no puede incidir en ella.
También tiene un caracter universal llegando hasta localizaciones donde la banca no
ha llegado.

v Las transacciones que se realizan son publicas, por ellos podemos enunciar
gue indiferentemente del anonimato de los usuarios, Bitcoin es transparente.
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4 Bitcoin emplea las reglas criptograficas de una forma inteligente, pudiendo
asegurar las transacciones. Las reglas criptograficas brindan una cantidad elevada de
funcionalidades que proporcionan una seguridad incrementada. Es impensable el
manipular el Bitcoin o su protocolo de seguridad.

4 Con Bitcoin es posible ahorrar pues nos ofrece operaciones directa y libre de
comisiones o cargos bancarios, esta caracteristica es muy beneficiaria para los pagos
internacionales.

4 No podemos hablar de inflacion de Bitcoin, pues el numero de Bitcoin
generados esta estudiado con anterioridad a la cantidad maxima de 21 millones de
Bitcoin. Esto provoca que no haya inflacion por lo que podemos decir que “Bitcoin
protege la inflacion”. Debemos indicar que los Bitcoin que se han perdido por los
usuarios jamas seran reemplazados.

4.1.2 Limitaciones del Bitcoin

x El procedimiento de puesta en el mercado puede dar lugar a discusion. Los
primeros usuarios que entraron a usar la red Bitcoin son los que mejor se han
beneficiado con respecto a la generacion de Bitcoin de una forma individual, aunque a
dia de hoy es muy dificil generarlo asi.

x El comprar Bitcoins es algo “ridiculo” aunque sea esta la mejor forma de
obtenerlos. Explicando un poco lo enunciando anteriormente, el euro actualmente esta
vigente en la totalidad de las paginas de Internet, por lo que resultaria poco inteligente
el obtener una moneda para gasta en internet si ya existe el euro.

x Bitcoin es muchas cosas, pero ante todo es volatil. La finalidad de los usuarios
gue adquiriente Bitcoin es, en la mayoria de los casos, el intercambio con délares o
euros sirviéndose de la especulacion y no como forma de obtener bienes o servicio.

x Bitcoin es una oportunidad de oro para las mafias gracias al anonimato que
proporciona al realizar las transacciones y al poco control y frontera que existen. Por
ello es la forma de pago mas recurrente en la Deep Web o en espafiol Internet Oscuro.

x Si nos centramos en la poca formacion de la poblacion con respecto al Bitcoin,
podemos decir que es una moneda inalcanzable. Una gran cantidad de poblaciéon no
estan capacitado para depositar sus ahorros en cualquier tipo de las monedas
virtuales que existen, pues hay monedas que si no se conocen bien pueden de un
momento a otro fugarse.

x La cantidad de operaciones que Bitcoin permite es reducida, pues la red no
estd capacitada para manejar mas de siete transferencias en un segundo, dicha
cantidad es algo pobre para la tecnologia que cuenta, la cual tienen fines mas
grandes, como por ejemplo ser un medio de pago.

4.2 SEGURIDAD ACERCA DEL BITCOIN

> En la pagina de Bitcoin encontramos un apartado que hace referencia a la
seguridad Bitcoin, en la cual nos informa de que el protocolo y la criptografia cuentan
con robusto historial en lo que a seguridad se refiere.

> En términos matematico es invencible y en ello argumenta su seguridad, de no
ser asi los distintos usuarios de todo el mundo no confiarian en la moneda. Si se sigue
evolucionando e innovando en un futuro podriamos tener un algoritmo de cifrado y
hash mas factibles y seguros pues, se podria ir actualizando el sistema Bitcoin y
sirviéendose de la tecnologia mas moderna ofreciendo una seguridad inmejorable.
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> Los archivos de los monederos donde se almacena las claves privadas pueden
ser borrados, perdidos o incluso robados de una forma accidental. Es muy semejante
al dinero fisico que se encuentra guardado de forma digital. No obstante, los usuarios
cuentan con distintas practicas de seguridad para resguardar el dinero, también cuenta
con una serie de proveedores de servicios que brinda unos niveles altos de seguridad,
asi como una garantia que le protege de robo o pérdida.

> Aunque han pasado unos afios desde que se cred el Bitcoin, sus reglas de
protocolo, asi como la criptografia empleada siguen actuando de una forma correcta,
respaldando la idea que Bitcoin planteo en sus origenes. Sin embargo, debemos
matizar que a lo largo de la historia del Bitcoin se ha encontrado fallos de seguridad.
Estos fallos se han subsanado cambiando el sofware.

> La seguridad de Bitcoin oscila en funcién de la rapidez en la que se encuentren
los problemas y se solucionen, pues conforme se van encontrando problemas Bitcoin
se ira enriqueciendo.

> Es muy comln que haya tergiversaciones referentes a robos o a roturas de
seguridad que se dan en transacciones 0 negocios. Estos acontecimientos son
desfavorables para la imagen de Bitcoin, aunque ninguno de ellos llega hasta tal punto
de hackear Bitcoin, del mismo modo que, por ejemplo, el robar un banco no quiere
decir que el euro sea inseguro.

> En el dltimo periodo se han disefiado nuevas pautas de seguridad, asi
encontramos la encriptacion de cartera, monederos offine, monederos fisicos o
transacciones multi-firma entre otras.

> Es muy dificil el intentar cambiar las reglas de Bitcoin. Si hay un usuario que no
esté cumplimiento con el protocolo de Bitcoin no podra imponer el suyo al resto de
usuarios. En las ultimas actualizaciones no se puede incluir el doble gasto en la misma
cadena de bloque, tampoco se puede desembolsar Bitcoin sin que exista una firma
védlida. Debido a ello es imposible el poder obtener un nimero desmesurado de Bitcoin
de la nada, pagar con capital ajeno, manipular la red o actividades similares.

> No obstante, no se puede obviar el hecho de que un grupo voluminoso de
mineros podrian bloquear o incluso restablecer operaciones que se han ejecutado
recientemente. Por otro lado, un grupo grande de clientes podrian presionar para llevar
a cabo cambios. El funcionamiento correcto de Bitcoin se debe a un consenso total de
los usuarios que lo forman, este es el motivo por el que es tan dificil el intentar
modificar las reglas del Bitcoin, ya que para que esto fuera posible, la gran mayoria
tendrian que acoger la modificacion y el resto minoritario aceptarlo sin mas. No se
puede olvidar que el fin de los usuarios de Bitcoin es ganar dinero, por ello resulta
complicado que el usuario de Bitcoin acoja una modificacion que afecta su dinero.

A continuacion, enunciaremos algunos consejos que se recomienda a la hora de usar
el Bitcoin:

> No dejar que nadie vea tu clave privada.

> Hacer uso de la funcién de cifrado que las aplicaciones de Bitcoin traen
incorporadas.

> Tener una contrasefla de mas de diez caracteres, intercambiando nimeros,
letras mayusculas y simbolos.

> Tener el ordenador libre de virus, asi como de troyanos, sofware espias
Keyloggers (que no son mas que capturateclas).

> No usar carteras online en las cuales no se confian.

> Mantener el sotware actualizado y hacer uso de la doble autenticacion.

> Realizar copias de seguridad.
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> Utilizar direcciones multifirma.
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CAPITULO 5: ANALISIS DE LA EVOLUCION DE LAS
PRINCIPALES MAGNITUDES DE BITCOIN

Continuando con el trabajo y una vez se ha analizado los beneficios y limitaciones que
posee el Bitcoin, pasaremos a comentar su evolucidon. Nos apoyaremos en diversas
gréficas y se aportaran algunos ejemplos para poder explicar, de una forma mas
sencilla, como ha ido evolucionando el Bitcoin.

5.1 LOS DATOS DE BITCOIN
A continuacion, se va a realizar un andlisis de la evoluciébn que ha tenido algunos

parametros del Bitcoin desde el principio para asi poder apreciar la dimensién del
proyecto, y también el crecimiento del interés de los usuarios.
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Figura 5.1 Namero de Bitcoin emitidos
Fuente: Blockchain.info

A fecha de 24 de marzo de 2019 se habian emitido 17.608.213 Bitcoin. No obstante,
esa cantidad de Bitcoin no esta en circulacion al 100%. El crecimiento que ha sufrido
ha sido muy importante, aunque debemos matizar que parte de los Bitcoin que se han
puesto en circulacién, a la fecha en la que estamos se han perdido por errores. Las
pérdidas de unidades de la moneda se deben fundamentalmente a que en sus
origenes la moneda tenia poco valor de cambio frente a otras monedas de curso legal
y los mineros que inicialmente accedieron al proyecto no hicieron las copias de
seguridad de las carteras electronicas o perdieron sus claves.

El total de Bitcoin que se van a poner en circulacién asciende a 21 millones. El
crecimiento de la oferta de Bitcoin se debe a una serie geométrica, la cual tiene una
razén constaste. En 2013 se habia puesto en circulacién la mitad de Bitcoin, la cifra
rondaba los 11.288.300 Bitcoin, en 2019 se encuentra en circulacion mas de la 3/4
parte de la oferta dispuesta. Segin nos muestra el blog Academy by Bit2me* se
espera que conforme la cifra de Bitcoin se vaya acercando a los 21 millones, la
economia de Bitcoin entre en deflacién, es decir, el poder adquisitivo se vera
incrementado hasta alcanzar la estabilidad.

24 hitps:/lacademy.bit2me.com/deflacion-en-Bitcoin/ consultado 21/05/2019
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Figura 5.2 Capitalizacion del mercado

Fuente: Blockchain.info

En la grafica 5.2 se muestra como ha ido evolucionando la capitalizacion del mercado.
La capitalizacion se obtiene al multiplicar el nimero de Bitcoin por su precio. Como se
observa, la capitalizacién del Bitcoin se mantuvo sin apenas cambios desde 2009
hasta 2013. En 2014 tuvo un pequefio incremento alcanzando el pico mas alto el dia
29/11/2014 con 13.065.737.063 USD. La cotizacion vuelve a caer situandose en 2015
en 4.278.907.103 USD y manteniendo esta cotizacidbn con pequefios movimientos
hasta 2017. Desde ese momento la cotizacion frente al dolar fue al alza llegando a
alcanzar su pico més alto en 2018 con 323.071.829.482 USD. En la grafica se puede
apreciar la alta volatilidad del valor del Bitcoin en el periodo 2017-19.
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Fuente: Blockchain.info

En la figura 5.3 se aprecia como la cantidad de usuarios que adquiere la aplicacion
conocida como Mi Monedero ha experimentado una evolucion creciente desde que se
cred, posicionandose actualmente en 34.538.449 usuarios. Mi Monedero es una
cuenta Bitcoin que esta siempre en linea. Nos ofrece la posibilidad de poder ejecutar
pagos en cualquier lugar del mundo de forma andénima y sin ningun gasto. Gracias a
esta aplicacion se puede pagar con Bitcoin de forma segura y facil y podemos utilizar
para ello un ordenador o un teléfono movil.

En la figura 5.4 se recogen el nimero de transacciones que se llegan a realizar en un
dia a través de la aplicacion Mi Monedero. Observamos que en los primeros afios en
los que la moneda se pone en circulacion y hasta practicamente mitad de 2012 el
numero de transacciones con la moneda fue muy escaso. Sin embargo, a partir de ese
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momento ha seguido una tendencia creciente hasta 2018. EI mayor nimero de
transacciones diarias se produce el 17 de diciembre de 2017, un total de 391.910%,
gue como posteriormente recogemos coincide con el dia en que Bitcoin alcanza su
maxima cotizacidn. Entre esa fecha y abril de 2018 se produce una caida en el nimero
de transacciones diarias que se reduce a mas de la mitad, pero a partir de entonces
comienza de nuevo a crecer. El ultimo dato consultado que corresponde a marzo de
este afo situaba el nUmero de transacciones diarias por encima de las 383.000
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Figura 5.4 Nimero de transacciones por dia con Bitc  oin

Fuente: blockchain.info

Para completar el andlisis de las cifras mas relevantes de Bitcoin, en la figura 5.5
recogemos la evolucion del cambio frente al délar USA desde abril de 2014 hasta
marzo de 2019. La oferta y la demanda son las que dictaminan el precio del Bitcoin
frente a las denominadas monedas de curso legal.
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Figura 5.5 Cotizacién de Bitcoin / Délar Estadounid  ense

% El dato se ofrece en Blockchain Luxemburgo S.A. En https://www.blockchain.com/es/charts/n-

transactions?timespan=all (consultado el 26 de abril de 2019).
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Fuente: Trading View

La figura muestra cémo la cotizacién pasa de estar por encima de 900$% en 2014 a ni
siquiera alcanzar los 277$ un afio mas tarde, el descenso continuo hasta llegar a los
245% en 2015.

Lo descrito anteriormente no es mas que un simple ejemplo de las distintas
fluctuaciones que ha sufrido el Bitcoin desde sus origenes. Uno de los mas
acentuados fue el paso de no tener valor alguno a presentarse con un valor de
cotizacion de 19.891%$ el 17 de diciembre de 2017.

Las graficas que recogemos en este apartado nos muestran, por un lado, que se trata
de una tecnologia en crecimiento de uso desde su creacién, como muestra el nUmero
creciente de monederos y monedas. Sin embargo, otros datos como son la cotizacion
frente a otras monedas o la oscilacidén en las transacciones nos informan de una gran
volatilidad.

5.1.1 Evolucion del Bitcoin

En la pagina Investing.com® se recogen datos de cotizacion diaria del bitcoin frente al
dolar desde 2 de febrero de 2012 hasta la actualidad. Concretamente, en esa primera
fecha que referimos, la cotizacion fue de 6,10 dolares por bitcoin. Ese afio cotizo entre
el minimo de 4,22 délares y un maximo de 13,70, siendo el promedio de 8,50 dblares
por bitcoin y la variacién entre el precio maximo y minimo del 122,20%.

En 2013 la cotizacién oscilo entre los 13,28 ddlares por Bitcoin a comienzos del afio y
el maximo de 1.200 ddlares por bitcoin que se alcanzo el 7 de diciembre de ese afo.
El precio promedio en ese afio fue de 187,71%$ por bitcoin y la variacion de precio en el
afio superior al 5286%.

En 2014 se registraron caidas de las cotizaciones con respecto a las cifras alcanzadas
a finales de 2013. Estas caidas fueron la consecuencia de que el gobierno chino
suprimiera el Bitcoin, los bancos fueron forzados a clausurar las cuentas de las
distintas casas de cambio que trabajaran con Bitcoin. La cotizacibn méaxima de ese
afio fue de 850% y la promedio de 523,8%.

En 2015 se alcanza un maximo de 503,4$ por Bitcoin el 4 de noviembre y una
cotizacion minima de 164,9 en enero. El promedio de ese afio fue de 278,8 ddlares
Bitcoin, lo que representa el 53,22% del precio promedio del afio anterior.

En el aflo 2016, el Bitcoin se inicia con una cotizacion de 434$, y cierra con una
cotizacion de 966,6%. La cotizacion promedio de ese afio fue 556,7 $.

El afio 2017, fue el de las fuertes subidas en la cotizacién. Comenzé por debajo de los
1.000 dolares y cerré en 13.800 ddlares. Ese afio llegd a alcanzar una cotizacion
maxima 19.891$% el 17 de diciembre. Este afio se produjo sucesos politicos
significativos, como es el Brexit, la llegada de Trump a la presidencia de los Estados
Unidos, la crisis de China, la politica monetaria de India. En agosto de este mismo afio
nace el Bitcoin Cash

El afio 2018 abre con los precios altos de 2017, la cotizacibn méaxima de ese afio es
17.252 ddlares el 6 de enero. La cotizacion experimenta en ese afio sucesivas caidas,
la minima de 3.216,1 se produce en diciembre de ese afio. La cotizacion promedio de
este afo fue de 7.550,4 délares por Bitcoin.

%6 hitps://es.investing.com/crypto/bitcoin/btc-usd-historical-data
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En lo que llevamos del presente afio, la cotizacién de la moneda ha ido en ascenso. La
apertura fue de 3.963 $ por bitcoin, la cotizacion méaxima hasta el momento ha sido de
8.307,7 el 16 de mayo.

5.2 COTIZACION BITCOIN, DOLAR, EURO

A continuacién, vamos a proceder a realizar un analisis de las tres monedas
mencionada para saber si existe arbitraje entre ellas. Para realizar este analisis se
utilizaran los tipos de cambio bitcoin por délar USA (USD/BTC), Bitcoin por euro
(EUR/BTC) y Euros por Délar (USD/EURO) obtenidos de la paguina investing.com?’

Para realizar dicho analisis nos hemos servidos de la hoja de calculo Excel y los datos
los hemos tomado para el periodo comprendido entre 05/11/2018 y 05/04/2019, de la
pagina web mencionada en el parrafo anterior.

A partir de los datos se calcula el precio cruzado USD/EURO de la | USD/BTC
siguiente forma EUR/BTC

Este dato es necesario para poder contrastar si el precio era similar al del mercado o
no, pues “en teoria”, debe ser el mismo. Si por el contrario no coincide se plantea la
opcién de que haya un arbitraje. En la figura 5.6 se representa ambos precios. Como
se observa en la figura, ambos precios difieren, aunque estan mas préximo a
comienzos y final del periodo.

0,9
0,89
0,88

0,87

0,86 Cruzado USD/EURO
USD/EURO Mercado

0,85
0,84

0,83

% % o o o o
. Q'\r Q\’ Q\’ > \’\,Q'\’

o> o o o o>
R \/\'\r\ \’\\ '\'\'\/\ ’»\'\,\ %\\r\ b‘\’\/

Figura 5.6 Ejemplo de precio donde hay arbitraje

Fuente: Elaboracion Propia

Para comprender mejor la diferencia vamos a plantear un caso practico

%7 hitps://www.investing.com/
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5.2.1 El Precio de Mercado se encuentra por encima  del Precio Cruzado

05/04/2019  0,000198 0,000223 0,887892377 0,8915
04/04/2019  0,000203  0,000229 0,886462882 0,8912
03/04/2019  0,000201 0,000226 0,889380531 0,8901
02/04/2019  0,000203  0,000229 0,886462882 0,8924
01/04/2019  0,000238 0,00027 0,881481481 0,8918
31/03/2019 0,00024 0,000274 0,875912409 0,891
30/03/2019 0,00024 0,000274 0,875912409 0,8914
29/03/2019  0,000239 0,000274 0,872262774 0,8905
28/03/2019  0,000244 0,00028 0,871428571 0,8893

Tabla 5.1 Cotizacién del Bitcoin en el mercado

Fuente: Investing.com

e Cambio de Ddélar — Euro - Bitcoin

Iniciamos el ejemplo con un usuario que posee 100$ que quiere invertir. El usuario
decide pasarlos a euros por lo que buscamos la cotizacion del dia 05/04/2019. Si
miramos en la tabla vemos que el precio de mercado de ese dia era 0,8915 USD/EUR
(el precio superior al cruzado 0,887892377 USD/EUR).

100 * 0,8915=89,15 €

El usuario ya tiene el dinero convertido en euros. A continuacién, decide invertir en
Bitcoin, por lo que tendremos que ver el valor de EUR/BTC, que ese dia se encontraba
en 0,000223 EUR/BTC.

89,15 * 0,000223 = 0,01988045 BTC

Para concluir, el usuario decide hacer una nueva operacion, de pasar los BTC a USD
para poder analizar el resultado

0,01988045 * 0,000198 = 100,406313 $
Como se acaba de demostrar, el usuario tendria como resultado 100,406313$.
100,406313 — 100 = 0,40631313 $
El usuario ha obtenido unas ganancias de 0,40631313$ fruto de la inversion realizada

e Cambio de Délar — Bitcoin — Euro

A continuacion, vamos a plantear el caso de antes, es decir, tenemos un usuario que
posee 100$ que esta interesado en invertir. La diferencia con el ejemplo anterior es el
orden con el que se ejecuta los movimientos. La primera operacion que realizamos es
la adquisicion de Bitcoin, para ello debemos mirar la cotizacién del dia 05/04/2019 de
USD/BTC, la cual es de 0,000198 USD/BTC.

100 * 0,000198 = 0,0198 BTC

Continuamos con nuestro ejemplo pasando la cantidad obtenida a Euros, para la cual
debemos fijarnos en que la cotizacién es de 0,000223 EUR/BTC.

0,0198 /0,000223 = 88,7892377 €
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El ejemplo finaliza pasando nuevamente a dolares, para ello debemos fijarnos en el
valor de mercado

88,7892377 / 0,8915 = 99,5953311 $

Una vez realizado todos los cambios del caso planteado, el usuario obtiene
99,5953311%

100 — 99,5953311 = 0,40466891%
En este caso, el usuario ha perdido dinero, exactamente 0,40466891%.

Con el ejemplo planteado anteriormente, acabamos de demostrar que el orden en el
que se ejecute las operaciones afecta al resultado final monetario obtenido. Si el
precio de mercado es superior al precio cruzado se consigue obtener rentabilidad
pasando de Délares a Euro y a continuacidon a Bitcoin. Si invertimos el orden, el
resultado seria una pérdida.

Siempre y cuando el precio de mercado y el precio cruzado difieran obtendremos
ganancias si realizamos la inversion con el orden Ddélar, Euro, Bitcoin. Este hecho se
puede utilizar para especular con el cambio de monedas y se puede producir arbitraje.

Si el precio cruzado hubiera estado por encima del precio mercado hubiéramos tenido
pérdidas si se invirtiera en el orden que se plantea en el parrafo anterior y ganancias si el
orden hubiera sido Délar, Bitcoin, Euro.
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CAPITULO 6: CONCLUSIONES

6.1 CONCLUSIONES

Como hemos visto a lo largo del trabajo la criptomoneda y sus diversos tipos son un
producto que estdn modificando y renovando el mundo de las industrias y de una
forma individual en los procesos de recolecta y administracion de datos

Bitcoin nace en 2008 y comienza a ser minado en 2009. Sin embargo, como hemos
puesto de manifiesto, su importancia en las transacciones es escasa hasta 2013.

De los primeros afios de funcionamiento de Bitcoin, destacamos lo novedoso de la
tecnologia que incorpora (registros distribuidos). Aunque el nUmero de transacciones
es pequenfio, el numero de usuarios no ha dejado de crecer

A partir de 2013, sin embargo, comienza a aumentar el nimero de transacciones, se
eleva el precio del valor y la capitalizaciébn de mercado. La importancia creciente hace
que aparezca los primeros informes de las instituciones monetarias preocupados por
la definicién del valor, por la legalidad de las operaciones en las que se emplea y por
su caracter especulativo

Se trata de un valor tremendamente volatil y por tanto de mucho riesgo como valor
para la inversion.

En el momento actual, Bitcoin no representa una amenaza para monedas fuerte como
el Euro o Ddlar, pero si una alternativa para monedas muy débiles

En algunos paises se estd introduciendo determinada regulaciéon a aquellas
instituciones que operan con Bitcoin, a los operadores que hacen cambios entre
monedas. Esto implica darle a Bitcoin un cierto estatus de moneda, pero también
conlleva perder parte de su privacidad.

Este trabajo se ha centrado sobre todo en el Bitcoin y el Blockchain, los cuales ofrecen
una gran cantidad de productos, servicios y formas de negocio. No obstante, la
verdadera revolucion recae en poder reducir los costes del sistema operativo y los de
transaccion.

Después del estudio realizado se puede afirmar que Bitcoin cuenta con unas series de
caracteristicas para ser una moneda descentralizada de bancos y entidades
reguladoras

Bitcoin, cuenta con varias limitaciones con respecto al funcionamiento como moneda.
Una de las limitaciones son las fluctuaciones que ha sufrido su precio como
consecuencia de las especulaciones. Debido a estas fluctuaciones no se puede ver
como un depdésito de valor seguro y sin riesgo para los clientes. Otra consecuencia de
las fluctuaciones es que cada vez se ve mas como un activo financiero, es decir, una
oportunidad de poder ganar dinero especulando.

Hay un tipo impositivo que esté sujeto al uso de Bitcoin como moneda haciendo que el
coste de la operacion sea superior y favoreciendo que los usuarios usen el Bitcoin con
fines especulativo en vez de con fines como moneda.

Para emplear Bitcoin como moneda se necesita contar con unas series de leyes que lo
regulen y un sistema financiero que lo apoye, actualmente se encuentra en fase de
inicio.
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Anexos

Bitcoin: Se escribe con B mayuscula. Término empleado para designar la red, también
es usado para referirse a un tipo de criptomoneda.

Bytes: Un byte en términos informaticos es una unidad de informacion que se usa en
ordenadores y en telecomunicaciones. 1 Bit es 0,000001 Bitcoin.

Bloque: Unién de varias operaciones de Bitcoin que estdn esperando para ser
verificadas y pasar a formar parte de una cadena de bloque. De media suele tardar
unos 10 minutos en incorporarse un grupo de nuevas operaciones de Bitcoin a una
cadena de bloque.

Blogue Génesis: Esta denominacién se le atribuye a el primer bloque de una cadena
de bloque.

BTC: Simbolo con el que se denomina el Bitcoin (1.

Cadena de Bloque: Podemos decir que es la contabilidad de la red Bitcoin. Consiste
en una anotacion de todas las operaciones realizadas con Bitcoin, de caracter publico.

Clave Privada: Contraseiia que reconoce el derecho de poder usar Bitcoin de una
cartera Bitcoin a través de una firma criptografica. Si usamos un monedero de
escritorio las claves se guardaran en el ordenador. Si por el contrario, usamos un
monedero web las claves se guardaran en un servidor del proveedor.

Clave Puablica: Es méas corta que la clave privada. Consiste en un texto de letras y
nameros y es conocidos por todos. Podemos pensar que al ser algo conocido por
todos cualquier usuario podria enviar Bitcoin a la direccion adjunta pero no es asi, solo
podré hacerlo el que disponga de la clave privada.

Criptogréfica: Técnica cuyo objetivo es ocultar los mensajes para que nadie excepto
las personas autorizadas puedan entender dichos mensajes, en resumen, cuando
decimos que algo esta criptografiado no es mas que poner cédigos a un mensaje para
que nadie pueda leerlo excepto el destinatario.

Contabilidad Triple: A las cuentas de debe y haber se le afiade una tercera cuenta que
nos muestra los movimientos de flujo de efectivo. Esta cuenta esta relacionada con los
movimientos de flujo, que modificard el estado de flujo de efectivo.

Comision: Cantidad de Bitcoin que se le entrega al minero a modo de recompensa
como consecuencia de resolver un bloque.

Confirmacion: Se da por confirmada una operacion cuando el bloque ha sido resuelto y
es casi seguro que no sera revertido. La operacion es incluida en la cadena de bloque.

Criptomoneda: Monedas digitales que permite los pagos digitales, la mas conocida es
el Bitcoin, aunque no es la Unica.

Criptografia: A través de las matematicas se crean mensajes. Solo el destinatario
puede entenderlo.

Deflacion: Exceso de oferta produciendo una disminucién en los precios y un
incremento en el poder de compra.

Direccion: Es un identificador que posee de 27 a 34 caracteres de letras y numeros los
cuales empiezan por el 1 o el 3. Su finalidad es recibir o enviar Bitcoin.

Doble Gasto: El efecto doble gasto se produce en el momento que un cliente de forma
no muy correcta quiere desembolsar sus Bitcoin en dos usuarios distintos a la vez. La
red Bitcoin ha sido preparada para que cuando se de esta situacion se llegue a un
acuerdo para decidir qué parte es verificada.
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Firma Digital: Secuencia mateméatica que permite verificar la identidad del receptor,
gracias a ello quien recibe el mensaje cuanta con los recursos suficientes para
comprobar que el mensaje ha sido redactado por el emisor y no ha sido modificado por
nadie mas.

Hash: Podemos decir que el hash equivale a la huella dactilar, pues nos proporciona
una identificacion personal y Gnica. De una forma mas técnica definimos hash como un
algoritmo matematico que nos proporciona una forma de identificarnos.

Inflacion: Pérdida de valor de una moneda producido por la inestabilidad de la oferta y
la demanda.

Mineria: La accién de minar consiste en resolver los bloques verificando asi que las
transacciones que se contiene son correctas. Como recompensa los mineros reciben
una pequeiia cantidad de Bitcoin.

Monedero /Wallet: Espacio donde se almacena los Bitcoin. Podemos decir que es lo
equivalente a una cartera fisica 0 a una cuenta bancaria en el banco. Los monederos
poseen una clave privada.

P2P — Punto a Punto: El P2P hace referencia a un tipo de sistema que permite trabajar
de un modo colectivo, es decir, los usuarios pueden comunicarse unos con otros de un
modo directo. También permite realizar operaciones sin la presencia de un banco
como intermediario.

Pool de Mineria: Unibn de mineros que se crea con el fin de obtener hash de una
forma més veloz y aumentar asi las probabilidades de descifrar el bloque y hacerse
con la recompensa.

Satoshi Nakamoto: Nombre de un pseudénimo que hace referencia a la persona o
grupo de personas que fueron los padres del Bitcoin.

Velocidad Hash: La velocidad hash es una unidad de medida que nos indica a que
velocidad marcha la red Bitcoin. Si por ejemplo nos encontramos una velocidad hash
de 12 TH/s quiere decir que la red esta realizando 12 billones de calculos en un
segundo.

Volatilidad: Cambios que sufre una divisa con el paso del tiempo.
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