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Introduccion

En la actualidad es imposible negar la existencia e importancia que se le ha dado a las
criptomonedas a nivel mundial. Todo esto gracias al constante cambio y evolucion de la industria
financiera, lo que ha hecho que los nuevos desarrollos generen cuestionamientos y discusiones
sobre la viabilidad de su uso, su funcionamiento y riesgos implicados, ademds de los beneficios y
desventajas que trae para cada usuario, e incluso, para la nacién la implementacion de estas.

Las Criptomonedas, a pesar de ain no tener una claridad sobre su definicion, se
consideran como un activo digital que puede utilizarse como medio de pago siempre que sea
aceptado para la finalidad que se le dé. Este activo digital utiliza un sistema de criptografia y una
red de Blockchain para su funcionamiento, y cuenta con numerosas caracteristicas que lo
diferencian de la moneda de curso legal, como lo es la transparencia, la publicacion del historial
de transacciones al publico, el anonimato, entre otros.

La regulacion e implementacidn de las Criptomonedas no ha sido una tarea facil en las
diferentes naciones, pues representan riesgos complicados de mitigar, como lo son los ilicitos de
financiacion del terrorismo y lavado de activos, o la seguridad y estabilidad de inversiones, la
proteccion a los inversionistas, evasion y elusion fiscal, entre otros. No obstante, en muchos
paises se han considerado también los aspectos positivos que traen consigo como lo es el tener
una moneda global que permita realizar transacciones a tiempo real o instantdneas sin necesidad
de tener un intermediario, ademds tener una moneda cuya falsificacion o duplicacion es casi
imposible gracias a los grandes sistemas y protocolos de seguridad de la criptografia, y tener un
historial de transacciones disponible para el publico que convierta imposible la manipulacion de
la moneda. Las Criptomonedas representan para las diferentes Naciones, de cualquier continente,

una oportunidad de desarrollar nuevas tecnologias y avanzar en la evolucién del sistema



financiero. Su regularizacion, a pesar de no ser facil y tener que revisar numerosos asuntos antes
de formalizarlo, es una necesidad para el mundo, y no se pueden centrar unicamente en los
riesgos que se deben mitigar, sino que se debe revisar las infinitas posibilidades de crecimiento
de la economia en razon a las nueva tecnologias y desarrollos, en especial para paises
subdesarrollados, como es el caso de Colombia.

Si bien es cierto que la moneda de curso legal es un acuerdo sobre un activo que
representa una obligacion para el emisor, es decir, para el banco o autoridad central, y que cuenta
con aceptacion para utilizado como medio de pago, las Criptomonedas podrian llegar a tener un

reconocimiento similar sin desmeritar la importancia de las primeras.

El objetivo principal de la presente investigacion es estudiar la naturaleza de los
Criptoactivo, con la finalidad de determinar las implicaciones que trae la utilizacion de las monedas
digitales como moneda de curso legal, y en especifico, revisar la regulaciéon en Colombia sobre el
asunto. La metodologia que se implementara para alcanzar el objetivo planeado serd un estudio de
derecho comparado, en el cual se contraste el ordenamiento juridico interno con el ordenamiento
juridico de diferentes naciones en las que ya se ha implementado la utilizacién de las
Criptomonedas, a pesar de tener altos riesgos que atn se deben mitigar. Su implementacién trae
numerosos beneficios para las naciones y ciudadanos que desean interactuar con el sistema
financiero descentralizado, e incluso es importante entender como la implementacion de las
Criptomonedas como moneda de curso legal secundaria puede generar avances en la economia de

la nacidn respectiva.



Descripcion del Problema

Planteamiento del Problema

Con el paso de los afos, se comenz6 a popularizar la utilizacion de una clase de activo
nueva para muchos, innovadora para otros, e inclusive peligrosa y problemadtica para los demas.
De todos modos, lo mas relevante es que los Criptoactivos han generado altos impactos a nivel
global en diferentes dmbitos como lo es la economia y las finanzas personales, ademas de
cambiar la forma de interactuar con el mundo financiero y su entendimiento. Incluso, ha alterado
el estudio juridico de las finanzas desde diferentes ramas del derecho como el tributario y penal.

Con las nuevas tecnologias desarrolladas, se ha ido cambiando la manera de recaudar
dinero, comprar bienes y servicios, invertir y operar financieramente. No obstante, algunos
ambitos no pueden seguir el ritmo que llevan los avances tecnoldgicos como es el ambito
juridico. Hoy en dia se enfrenta una problematica en el mundo del derecho frente a las nuevas
tecnologias financieras, pues atun no se ha terminado de comprender la naturaleza juridica del
nuevo sistema transaccional con monedas digitales, por lo que es la poca regulacion que se
encuentra en algunos casos, es ambigua y poco precisa. Esto permite que se utilice monedas
digitales para temas como financiacién al terrorismo o lavado de activos, que no sera el enfoque
del estudio presente.

La gran mayoria de naciones soberanas cuentan con un sistema financiero interno
manejado por el banco central del pais que, para el caso de Colombia, es el Banco de la
Repiblica. Lo anterior, indica que la mayoria de los paises operan con un sistema financiero
centralizado, en donde se busca que un tinico 6rgano o entidad se encargue de la regulacion y

manejo del sistema financiero nacional, teniendo mayor control de las transacciones se dan en la



nacion. En el caso de Colombia, la regulacion esta dada por la Constitucion Politica (1991) en el
articulo 371, y consecutivamente en la Ley 31 (1992), y en el Decreto 2520 (1993).

La moneda de curso legal es una figura establecida desde hace tiempo y que se
implemento6 en principio con el respaldo del valor en oro. Con todo, esto ha ido cambiando y hoy
en dia el valor de la moneda se respalda en la creencia y la confianza que le otorga el pueblo a su
nacion soberana. A pesar de lo anterior, se ha ido presentando la tendencia en los ultimos afios de
comenzar a implementar nuevos sistemas de recaudo de dinero como moneda oficial o moneda
de curso legal. Un caso particular es El Salvador, que en la actualidad cuenta con una moneda
principal como es el délar americano y una moneda secundaria que es el Bitcoin. Ambas, son
catalogadas como monedas de curso legal.

Ahora bien, las implicaciones y riesgos que trae implementar una moneda digital, como lo
es una Criptomoneda, a modo de moneda de curso legal, son altos y la regulacién de la misma no
es una tarea facil. Aun asi, muchas naciones alrededor del mundo se han encomendado la tarea,
incluyendo a la Republica de Colombia, que desde el 2020 comenzé a implementar un plan piloto
para la utilizacion de Criptoactivos en todo el territorio y comenzar con la regulacién de los

mismos.

Justificacion

Hoy en dia, una de las cualidades mas importantes y reconocidas de cualquier sistema, ya
sea financiero o juridico, es la capacidad de estar constantemente cambiando para adaptarse a las
tendencias del mercado que surgen diariamente y que revolucionan el mismo. El 4mbito
financiero, desde afios atrds ha estado en una revolucién constante que ha propiciado la creacién
de figuras novedosas mads eficientes y eficaces como lo son las Criptomonedas y Criptoactivos.

En razon a lo mencionado, es una necesidad de los mercados mantenerse al tanto de las nuevas



tecnologias y los nuevos desarrollos. Pese a ello, para estar en continua actualizacidn e
implementacion de dichas tecnologias, se debe crear una conectividad entre diferentes ambitos y
asf asegurar la utilizacion correcta y mitigar los riesgos inherentes a este. Lo anterior implica que,
el ambito socioecondmico tenga una estrecha relacion con el dmbito financiero y juridico para la
regulacion de la moneda, conservando los grandes beneficios de la tecnologia, pero mitigando los
riesgos que representan.

Es innegable que cualquier novedad, cambio o mejora que traiga el mercado en cualquier
ambito, debe estar acompafiado de un elemento juridico-legal que defina las posibilidades o
prohibiciones que se deben implementar con el fin de aprovechar los beneficios, mitigando los
riesgos consecuentes de la novedad. Las Criptomonedas o los Criptoactivos, al ser monedas
digitales descentralizadas generan un alto riesgo de delincuencia y aprovechamiento para ilicitos,
por lo que, la regulacién no ha sido una tarea facil para las naciones. Se sabe que, no solo es
importante la regulacion o legalizacion de las mismas con el fin de evitar los actos delictivos que
puedan implicar, como es la financiacion del terrorismo o el lavado de activos, sino que, para
poder aprovechar todos los beneficios que trae este sistema transaccional es necesario tener una
regulacion clara y concisa.

No se trata de enfocarse tnicamente en los riesgos que trae la utilizacion de las
Criptomonedas descentralizadas, y analizar los beneficios econdmicos y sociales que trae la
implementacidn de este sistema financiero de monedas digitales a una nacion. Algunos de los
beneficios que se han podido evidenciar es la facilidad de la realizacion y recepcion de inversion
extranjera, el fomento de la competitividad econémica, formalizacion instantdnea de pagos, y se
convierte en una opcidn diferente al efectivo, la cual podria subsanar muchos de los

inconvenientes que trae dicho medio de pago como lo es la divisibilidad, la portabilidad, o
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transferibilidad del mismo. Pese a que, en la Republica de Colombia ha habido reiterados
intentos, no se ha podido regular y legalizar la utilizacion y reconocimiento de las
Criptomonedas.

El proyecto planteado busca exponer la implementacion y regularizacion de las
Criptomonedas en diferentes ordenamientos juridicos, lo que permite entender el proceso de
regularizacién en ordenamientos similares al colombiano. En consecuencia, el estudio de derecho
comparado que se propone permitird tener un panorama mas claro de los riesgos e implicaciones

que tendra Colombia al momento de regular el asunto.
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Marco Tedrico

Capitulo 1. Los Criptoactivos

Desde los comienzos de la humanidad se han presentado diferentes “medios de pago” que
satisfacen a las comunidades o grupos de agentes. Sin embargo, dichos medios siempre han
tenido que cumplir con unas caracteristicas esenciales para que sean afectados como lo son la
fungibilidad, la divisibilidad, la durabilidad, la f4cil portabilidad, la facil transferibilidad, la
dificultad de reproduccion ilicita o falsificacion, y tener un valor estable con relacion a los demds
bienes y servicios.

Los medios de pago han evolucionado con el tiempo, asi como se ha dado el desarrollo y
crecimiento de las sociedades, el sistema financiero inici6 con el trueque o intercambio, para
luego transar con monedas y billetes. Con la modernizacion y revolucién tecnoldgica,
aparecieron las tarjetas de crédito y débito que buscaban la virtualizacion del sistema financiero
para luego pasar al E-Commerce, utilizando pagos electronicos hasta llegar a las conocidas
Criptomonedas.

Los diferentes medios de pago habilitados o utilizados en todos los paises son
reconocidos por su mismas autoridades financieras y monetarias, que son por lo general, los
bancos centrales. Esto se debe a que las naciones contemplan un modelo financiero centralizado,
por lo que el dinero de curso legal o la moneda oficial es una convencién o un acuerdo social
sobre un activo basado en la confianza hacia el sistema por la entidad centralizada, sus politicas y
regulacion, lo que genera obligaciones para el ente central y una aceptacion por la sociedad para
recibir pagos a cambio de bienes o servicios.

Los Criptoactivos no tienen una definicion tnica, concisa y universal. Se ha generalizado

el término para referirse a un conjunto de desarrollos tecnoldgicos que emplean el dinero a través
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de la criptografia. Sin embargo, la definicién conceptual que les ha otorgado los conocedores del
tema es un activo que puede utilizarse como medio de pago, siempre que sea aceptado para la
finalidad que se le dé. Es decir, es un bien virtual aceptado para el intercambio de bienes y
servicios, siempre y cuando sea reconocido como unidad de cuenta o de medida para un
agrupamiento.

A diferencia de las monedas del curso legal, los sistemas que soportan los Criptoactivos
cuentan con la posibilidad de escoger entre un sistema financiero centralizado o descentralizado
al momento de su creacion, siendo mas comun el segundo. Los sistemas descentralizados no
cuentan con una entidad central que lo administre, sino que son los mismos participantes del
sistema los que mantienen el registro de saldos y operaciones, conduciendo a un manejo abierto y
distribuido entre los mismos participantes. A su vez, estos sistemas pueden ser abiertos o
cerrados al tener o no la posibilidad de convertir los Criptoactivos en monedas del curso legal.

Es importante entender que el objetivo principal o el principio fundamental de los
Criptoactivos es evitar que una unica organizacion pueda abusar la produccidn, reglamentacion y

limitacidn de la moneda.

Nociones Basicas

Segun se menciond previamente, los Criptoactivos generalmente se definen como activos
que pueden emplearse como medios de pago, siempre y cuando se haya aceptado para tal fin. Sin
embargo, resulta importante aclarar que los Criptoactivos son el conjunto de activos que pueden
usarse como medios de pago, entre los cuales se encuentran diferentes activos como las
Criptomonedas, fokens, NFT’s, entre otros, es decir, es una relacién de género-especie.

A pesar de no tener precision sobre el surgimiento exacto de las Criptomonedas, los

trabajos de Yahanpath y Wilton (2014) y Trozze et al. (2022) establecen que estas tuvieron su
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origen alrededor del afo 2008, cuando Santoshi Nakamoto anuncid la creacion de la primera
moneda al publicar un articulo con la descripcién del funcionamiento del Bitcoin, para luego
revelar el software y ponerlo en funcionamiento en el 2009. Santoshi Nakamoto es el
pseudénimo de una persona o personas que crearon el protocolo Bitcoin y su software, pero hasta
el dia de hoy no se tiene certeza sobre la identidad exacta.

El estudio realizado por De Best (2022) con la compaiia Alemana Statista contabiliza un
aproximado de 10,397 Criptomonedas a nivel mundial para el mes de febrero de 2022, entre las
cuales se encuentran el Bitcoin, Ethereum, Tether y Binance Coin, siendo las mas reconocidas.
No obstante, para efectos de este proyecto se tendra como referencias principales Bitcoin y

Ethereum.

Dinero Digital

El dinero digital, conocido como Digital Currency, es el término denominado para
cualquier intangible que se utiliza como un medio de pago via digital. Es decir, que se refiere a lo
opuesto al dinero fisico, metélico o en papel. De esta manera, se encuentra una situacion de
género-especie, siendo el dinero digital el que incluye diferentes categorias, tales como: el dinero
electronico, las monedas virtuales y las Criptomonedas. A continuacidn, se expondrd una breve
definicion de cada categoria diferente de dinero digital para mayor entendimiento de las
diferencias entre cada clase.

El dinero electrénico, conocido como E-money o electronic money, es definido por el
Banco Central Europeo (European Central Bank, s.f.) como un depdsito electrénico con valor
monetario, en un dispositivo tecnoldgico que se puede utilizar como un medio de pago con

diferentes entidades, no solo el emisor. Es decir, el dinero electrénico es un medio de pago
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electrénico, utilizado para transacciones con individuos diferentes al emisor, que eventualmente
da derecho al uso de dinero fisico, como son las monedas y billetes fisicos y corrientes.

Barroilhet (2019) establece que el dinero electronico se distingue de las demds formas de
dinero digital porque necesita una infraestructura o respaldo contractual, lo que obliga a ambas
partes al cumplimiento de diferentes responsabilidades para garantizar el depdsito del dinero, y
tener medios o0 mecanismos para la conversion del E-money a dinero fisico y corriente. El Banco
Central Europeo (European Central Bank, 2015) define las monedas virtuales, o virtral currency,
como aquellas monedas digitales que se utilizan como medios de pago en internet, pero no estan
reguladas por una entidad, pues no tienen correspondencia en el mundo fisico como si lo tiene el
E-money. La funcion principal de dichas monedas esta determinada por lo que se pueda comprar
con ellas, siempre teniendo en mente que no se transa bajo el supuesto de que se convertird en
dinero fisico y corriente. Algunos ejemplos de ello serian las millas o puntos de fidelizacion
como lo es “Lifemiles” o “Puntos Colombia”.

Ahora bien, como se menciona previamente, las Criptomonedas son un tipo de moneda
virtual que tiene unas caracteristicas diferentes, definidas como un activo que puede emplearse
como medio de pago, los cuales en la mayoria de los casos no son regulados y administrados por
un ente central. Barroilhet (2019) plantea que este tipo de moneda virtual cuenta con unas
caracteristicas diferentes que permite que su aplicacion sea mas universal y extendida.
Actualmente, existen miles de Criptomonedas diferentes, sin embargo, cada sistema cuenta con
sus propias caracteristicas, teniendo en cuenta dos asuntos importantes: la centralizacién o
descentralizacion del sistema que se explicé previamente, y el sistema abierto o cerrado de
transacciones, lo que define si estas monedas virtuales podran ser convertidas o transadas por

dinero fisico.
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Se dice que el futuro o las aspiraciones de las Criptomonedas esta en tener las mismas
funciones que el dinero electrénico definido previamente. Sin embargo, por el momento no se
pueden asimilar toda vez que el dinero electrénico, a diferencia de las Criptomonedas, utiliza la
figura contractual para regular las obligaciones de ambas partes y utilizan sus métodos o medios

de transaccion.

Tokens

Un término comtinmente escuchado cuando se habla de criptoactivos son los tokens. No
obstante, las Criptomonedas deben distinguirse de los tokens toda vez que cumplen u ofrecen una
funcionalidad diferente y mds alld de un medio de intercambio o un medio de pago. Rincén
(2021) hace referencia a que los fokens (también conocidas como fichas) son una unidad de valor
emitido por entidades privadas con la finalidad de recaudar fondos para un proyecto especifico.
Un ejemplo de rokens es el dinero que se utiliza e intercambia en los videojuegos.

Los tokens guardan una estrecha similitud con las Criptomonedas debido a que se trata
también de activos criptograficos, es decir, activos digitales que se registran y administran a
través de un sistema cifrado con criptografia, y no son emitidos por un ente central. No obstante,
no se puede afirmar que ambos conceptos son equivalentes, como lo exponen Wu et al. (2018),
pues las Criptomonedas son un medio de pago digital que usa una plataforma blockchain, que no
es propia, para funcionar. Entre tanto, los tokens se utilizan para la financiacién de un proyecto
especifico, y utilizan una plataforma propia blockchain para funcionar.

Blockchain

Por mas que los términos Blockchain y Criptomonedas sean utilizados a menudo en
conjunto, es importante tener en cuenta que no son sinénimos, ni se debe confundir el uno con el

otro. Es cierto que los términos y conceptos estdn vinculados entre si, y las Criptomonedas
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necesitan del Blockchain para su funcionamiento. No obstante, se trata de dos elementos
diferentes que trabajan en conjunto. Schmidt y Wagner (2019) establecen que el Blockchain
(registro distribuido encriptado) es un tipo de tecnologia que se emplea en el mercado de la
criptografia basado en el consenso y en su mayoria en el registros de transacciones, por lo que se
debe tener presente que el Blockchain no se limita tinicamente al funcionamiento de
Criptomonedas.

El Blockchain es una tecnologia utilizada para el funcionamiento de los criptoactivos que
se entiende como una base de datos compartida en linea, en donde se registran los diferentes
movimientos de la red mediante codigos por la criptografia, y lleva el historial de las operaciones,
las cantidades, las fechas y los participantes, sin que esta sea intermediada por un ente central.

Hughes et al. (2019) explican que el funcionamiento del Blockchain se basa en una
cadena de registros publicos que se publican en linea para la disposicion de los participantes del
sistema, ademds de las billeteras electronicas empleadas para la tenencia y transferencia de
Criptoactivos por parte de los mismos participantes. El sistema de Blockchain permite llevar un
mayor control de las transacciones que se presentan entre los participantes, y a pesar de que se
presentan algunos problemas frente al historial de transacciones como lo es la falsificacion, el
gasto repetido y las discrepancias temporales en el historial por el tiempo que recorre entre el
envio y la recepcion del mensaje, la solucion que se ha logrado implementar para los mismos son
los protocolos de seguridad que provee el sistema de criptografia.

Sistema financiero centralizado o descentralizado y sistema abierto o cerrado

Los sistemas que soportan los Criptoactivos y Criptomonedas, al momento de su creacion
y programacion, permite la escogencia de dos caracteristicas fundamentales para el

funcionamiento del mismo. Estos son la escogencia entre sistema centralizado o descentralizado,
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y la escogencia entre un sistema abierto o cerrado. Ahora bien, es claro que no es tan simple
como escoger entre el uno o el otro, pues cada sistema trae sus beneficios y desventajas, ademds
de regulaciones, entendimiento de la estructura y la creacion de la infraestructura digital o fisica
que se requiera para cumplir con las caracteristicas escogidas.

Danezis y Meiklejohn (2016) exponen que el sistema centralizado que soporta los
Criptoactivos se distinguen debido a que estan en cabeza de una autoridad central que emite los
activos, define los protocolos, administra las transacciones, regulaciones y es el que vigila
constantemente las diferentes variables involucradas en el sistema financiero para tomar
decisiones sobre los activos del sistema. Estos sistemas se pueden ver afectado en momentos por
politicas econdmicas o sociales que influyen en la toma de decisiones del ente central que puede
afectar el valor de la moneda a futuro, como lo es la impresion de billetes por la entidad
encargada.

Trozze et al. (2022) definieron los sistemas descentralizados como aquellos que no son
administrados, regulados o cuentan con el manejo del historial del registro de saldo y
transacciones por una autoridad central como un banco central, sino que se trata de una red
distribuida en computadoras que se extienden por el mundo las cuales se conocen como nodos,
las cuales controlan y verifican las Criptomonedas. Es asi como, lo que permite el sistema
descentralizado es la conexion y propagacion de informacidn peer-to-peer, es decir, entre iguales,
generando asi una mayor transparencia sobre el manejo de los activos. Arango et al. (2018)
resaltan como un aspecto positivo de los sistemas descentralizados que, a diferencia del sistema
centralizado, las Criptomonedas no pueden ser manipuladas debido a politicas econdmicas o
sociales, pues estas monedas virtuales tienen un suministro limitado codificado desde el

comienzo en su algoritmo lo que conlleva a una imposibilidad de manipularla.
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El mismo Arango et al. (2018) exponen que hoy en dia la mayoria de las plataformas o
sistemas de criptoactivos cuentan con dos caracteristicas: son descentralizados y abiertos, lo que
significa que, no cuentan con un ente central y tienen la posibilidad de canjearse o tranzarse por
monedas fisicas y corrientes.

Criptografia

Marrero (2003) define la criptografia como una rama de las matemadticas que ofrece
herramientas ideales para solucionar problemas presentados en referencia a la autenticidad y la
confiabilidad, orientado al mundo de los mensajes digitales, aplicando procedimientos de
encripcion y desencripcion de informacion. El proposito de la utilizacion de las técnicas
criptograficas es la prevencion de faltas de seguridad en sistemas computarizados, y teniendo en
consideracion que la gran mayoria de las actividades humanas son dependientes de los sistemas
computarizados, se vio la necesidad de garantizar la seguridad en todos los aspectos posibles.

Es cierto que la criptografia no es el tinico sistema utilizado para garantizar la seguridad
en la transaccion digital de informacion. Es mds, la seguridad informatica juega a su vez un gran
papel en el asunto. Sin embargo, la criptografia se vuelve crucial al momento de la utilizacion de
sistemas computarizados para el traslado de informacién delicada como la transferencia de
criptoactivos. Marrero (2003) ilustra la diferencia entre criptografia y seguridad informatica
como dos puntos que se consideran seguros o fiables entre ellos, los cuales se comparte
informacion a través de un canal no fiable o seguro, para lo cual la criptografia se asegura de
convertir dicha informacion en confidencial.

Funcionamiento
Los criptoactivos, como se ha mencionado previamente, emplean la tecnologia de

Blockchain para su funcionamiento, pues se trata de un sistema de datos compartido en linea, en
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donde se registran los diferentes movimientos de la red mediante c6digos por la criptografia, sin
necesidad de que sea intermediado por un ente central. Hughes et al. (2019) explican estos
esquemas de registro distribuido encriptado se basan en la creacion de una cadena de registros
unica que se convierten publicos, lo cual permite que sea validado por cualquier participante del
sistema.

Los problemas que se han evidenciado por la utilizacion de estas tecnologias, como el
gasto repetido, las discrepancias y la falsificacion, se resuelven mediante protocolos diferentes de
seguridad dados por la criptografia, como la creacion de claves publicas y privadas generadas
para cada participante para que con estas se “firme” digitalmente cada transaccion. Es decir, la
transformacion de la informacidn criptogréfica de las transacciones firmadas en cada nuevo
bloque de transacciones con un codigo tnico. Li y Whinston (2019) explican este tltimo
mecanismo de seguridad que se implementa conocido como proof-of-work, y 1o que causa es que
cada vez que se trabaja con un nuevo bloque de transacciones, la clave se comienza a convertir en
mas complicada de descifrar para los mineros (méas adelante se explicara la funcién de estos
participantes) e imposibilitando la creacion por parte del minero de bloques ficticios que
confunda y elimine la competencia entre los cientos de mineros para descifrar el cédigo, lo cual
conlleva incentivos como los mismos criptoactivos para el minero ganador.

La mayoria de los sistemas de Criptoactivos y Criptomonedas estdn basados en el sistema
de validacién proof-of-work, que tiene como objetivo la reduccion gradual de la oferta,
convirtiendo cada vez mas costosa la mineria debido al decrecimiento de los incentivos. Sin
embargo, el sistema proof-of-work requiere un alto uso de recursos computacionales para poder

mantener en correcto funcionamiento el blockchain, por lo que algunos esquemas de
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Criptomonedas han decidido cambiar sus sistemas por unos menos exigentes que el proof-of-
work, como lo son el sistema proof of stake y el sistema Voting Consensus.

Biswas et. al (2022) define el sistema proof of stake como aquel donde el validador de
cada bloque nuevo de transacciones se escoge debido a lo que esté dispuesto a ofrecer como
colateral. Este validador debe cumplir con unos protocolos de verificacion del sistema de
blockchain, y en el momento en el que falle o altere las transacciones a su favor, pierde el
colateral que ha ofrecido. La eficiencia que ha demostrado este sistema ha conllevado a que uno
de los esquemas mds grandes de Criptomonedas haya migrado del proof-of-work al proof of
stake,y es Ethereum.

El dltimo sistema de validacién es el Voting Consensus. Miiller et al. (2021) explican que
se trata de la verificacion sincronica de un grupo nuevo de transacciones por nodos verificadores,
es decir, sistemas computacionales alrededor del mundo, y se llega a un acuerdo entre los nodos
sobre cudl es el bloque de transacciones que ha sido “elegido” mediante votaciones como el
auténtico. A pesar de lo anterior, también se pueden encontrar sistemas hibridos que se utilizan
para la emision y control de la oferta el sistema de proof-of-work y para la validacién de
autenticidad utilizan el sistema proof of stake.

Por otra parte, Vejacka, M. (2014) establece en su estudio que la regulacién o manejo de
la oferta de los criptoactivos estd muy relacionada con el sistema de validacion que se tenga en
cada esquema de Criptomonedas. Existe un sistema de control que limita gradualmente la oferta
de Criptomonedas, convirtiendo cada vez mds onerosa la mineria al incrementar los costos y
disminuir los incentivos, y estd en su mayoria empleada por los sistemas que utilizan el proof-of-
work. Como una alternativa al anterior, existe una regulacion de la oferta al emitir parte de la

misma en los inicios de la plataforma como posibilidad de inversion para algunos participantes



21

con la finalidad de recaudar fondos para un proyecto, también conocido como el sistema ICO
(initial coin offerings). Este tipo de sistema de control se encuentra mas cominmente en los

esquemas de Criptomonedas que cuentan con una validacion proof of stake.

Caracteristicas generales
Las Criptomonedas cuentan con algunas caracteristicas que las diferencian de la moneda
fisica o corriente, los cuales se convierten luego en elementos esenciales de los criptoactivos.
Algunas de las caracteristicas pueden considerarse como aspectos positivos. Sin embargo, otras
generan discusion y opiniones diferenciadas sobre la eficacia y utilidad de las Criptomonedas.
Las caracteristicas son:
1. Libertad de intercambio
Arango et al. (2018) establecen como una de las caracteristicas esencial de las
Criptomonedas la libertad de pago a los participantes del sistema, pues estas permiten el envio y
el recibimiento de cualquier cantidad de dinero de manera casi instantdnea a través del mundo.
Ademas, al no estar limitadas en tiempo y espacio las transacciones, se permite que los usuarios
tengan control total de su dinero sin tener que pasar por intermediarios para toma de decisiones y
puesta en marcha de las mismas, generando asi también transacciones sin honorarios para el
intermediario, como si funciona por ejemplo con los bancos.
2. Seguridad
Una de las grandes finalidades de la criptografia, técnica que utiliza procedimientos de
encripcidn y desencripcion de informacidn, es la proteccion de los datos compartidos, ademas de
asegurar que se puede conservar el historial de transacciones con el fin de evitar fraudes o
manipulacién de la informacion. Marrero (2003) recuerda en su articulo que la seguridad es una

de las caracteristicas que convierte las Criptomonedas en una opcion llamativa para los
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participantes, porque a diferencia de las monedas de curso legal o corrientes que dependen de la
entidad intermediaria para la solucion de fraudes y se debe confiar en que cambiaran y
solucionaran la situacion. Con las Criptomonedas es imposible ocultar pagos y la centralizacion y
confianza que se debe tener en el tercero se elimina, pues las transacciones son publicas. Es
imposible pretender que el historial de las transacciones sea modificable, pero es evitable al
convertirse en un proceso oneroso y complicado.

3. Transparencia:

Como se ha mencionado en varios apartes de este documento y como lo exponen
Berentsen y Schar (2018), la informacion e historial de transacciones de las Criptomonedas se
guarda en el blockchain, y se expone publicamente con la finalidad de que cualquier participante
pueda verificar la informacion y todos en la red cuentan con una copia de los registros. Por ello se
maneja una transparencia total de las transacciones, evitando asi la manipulacion o control de la
informacion debido a su aseguramiento en criptografia.

4. Descentralizado:

Trozze et al. (2022) establecen que la mayoria de las Criptomonedas existentes hoy en dia
utilizan el sistema descentralizado, a diferencia de las monedas corrientes o de curso legal que se
manejan a través de un sistema centralizado. Las Criptomonedas pueden ser procesadas y
validadas en una red abierta y distribuida en computadores a través del mundo, sin necesidad de
intermediario, o de un ente central que las administre. Ello permite el sistema descentralizado con
la conexidn y propagacion de informacion entre iguales, que se replica en cada nodo a través del
mundo en pocos segundos.

5. Volatilidad:
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La volatilidad, como ha mencionado Vejacka (2014), es el término empleado para
representar la intensidad de las variaciones de los precios en una inversion determinada, teniendo
en cuenta que una alta volatilidad podria significar serios problemas con la inversion realizada.
Las Criptomonedas, como se habia expuesto previamente, cuentan con un nimero limitado de
monedas, por lo que, al aumentar la demanda de la oferta limitada, el valor de las Criptomonedas
incrementara notoriamente, generando en los participantes del sistema la intencion de acaparar
las monedas y deja de ser una moneda y se convierte en una inversion a largo plazo o mercancia
virtual.

6. Disponibilidad

Vejacka (2014) deja claro que un aspecto importante de las Criptomonedas es su
disponibilidad de uso de las mismas, lo cual se ve influenciado por la facilidad o dificultad de
compra de las mismas o su intercambio por monedas de curso legal de cualquier nacién. Al pasar
de los afios, se ha logrado conseguir una mayor disponibilidad debido a los mercados electronicos
que permiten el sistema peer-to-peer, € inclusive la inclusion de este medio de pago por parte de
comerciantes a pesar de la alta volatilidad que podria significar riesgos para los mismos. Pese a lo
anterior, la disponibilidad trae consigo una estabilidad que puede solucionar un poco el asunto de
la alta volatilidad debido a que una mayor disponibilidad trae consigo un mayor intercambio

estable de la Criptomoneda.

7. Anonimato
A pesar de los numerosos beneficios que traen las Criptomonedas, una de las mayores
criticas que exponen diferentes estudios, entre los cuales se destaca el trabajo de Hossain (2021),
es el anonimato de las transacciones que conlleva un mayor porcentaje de criminalidad u

operaciones criminales, como lo es el lavado de activos o la financiacién del terrorismo. La dificil
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trazabilidad de las transacciones y la ausencia de una garantia central de la moneda es la principal
razon por la cual se implementan las restricciones legislativas de las Criptomonedas. Con todo
esto, no solo se puede tener el efecto negativo del anonimato, pues en los tltimos tiempos el
asunto de privacidad de las comunicaciones se ha buscado e intentado implementar, ya que se
han presentado diferentes casos de divulgacion de informacién confidencial de entidades
privadas. En conclusion, el anonimato puede ser considerado como un aspecto positivo o

negativo dependiendo de la perspectiva de la que se revisa.

Sujetos involucrados en el proceso de transaccion

El sistema de Criptomonedas es relativamente nuevo y desconocido para muchos
individuos, por lo que es de suma importancia entender e identificar los diferentes participantes
que tiene el mercado y cada sistema de Criptomonedas. Se ha explicado a lo largo del documento
que la mayoria de los sistemas de Criptomonedas funcionan de forma descentralizada, a través de
una red de computadores distribuidos por el mundo, llamados nodos, que trabaja con el
blockchain para guardar el registro de transacciones, historial, etcétera. De todos modos, hay
diferentes participantes que vuelven posible el funcionamiento del sistema sin que ello implique
que sean intermediarios o el ente central. A continuacion, se hard una breve explicacion de los
participantes con mayor relevancia en el sistema.

Los primeros participantes del sistema son llamados usuarios, y se trata de una persona
natural o juridica, que obtiene Criptomonedas por diferentes motivos, como hacer pagos peer-to-
peer, realizar una inversion, o comprar bienes o servicios. Rincén (2021) establece que los
usuarios son cualquier individuo con acceso a internet que decide comenzar a obtener, transar,
vender o comprar Criptomonedas, ya sea a través de intercambios de diferentes Criptomonedas,

intercambio con dinero corriente, entre otros.
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Un segundo participante del sistema, expuesto por Liu et al. (2021), son los Proveedores
de billeteras digitales, que se encargan de suministrar a los usuarios un sistema para el
almacenamiento de sus Criptomonedas. Estas billeteras funcionan también con el sistema de
criptografia, protegido a través de claves digitales, que lo que hace es desencriptar el historial de
transacciones de un usuario, y es similar a lo que se conoce como una cuenta bancaria.

A pesar de que existen billeteras digitales en donde los usuarios pueden almacenar sus
Criptomonedas, se debe tener en cuenta que el riesgo de pérdida o robo siempre esta presente, por
lo que existen esquemas o plataformas de Criptomonedas conocidos como Exchange. Liu et al.
(2021) exponen como estas plataformas ofrecen servicios de intercambio entre Criptomonedas de
diferentes clases, cambio de monedas corrientes a Criptomonedas, e incluso algunos frecen los
servicios de billetera digital, actuando similar a un intermediario como lo ocurre en la Bolsa de
Valores.

Ahora bien, Rincén (2021) expone que en el mundo de las Criptomonedas también se
encuentran los Corredores de Criptoactivos, que serian los cuartos participantes del sistema. Su
funcion es prestar el servicio de intercambio a usuarios de Criptomonedas, cobrando una tarifa
por el servicio. Ademds, ofrecen estadisticas e informacion sobre el mercado para que los
usuarios puedan tomar decisiones informadas sobre sus intercambios y transacciones.

Y, por ultimo, Hardle et al. (2021) reconoce a los conocidos Mineros, cuya funciéon o
tarea principal es descifrar y resolver la criptografia del sistema para validar las transacciones y la
legitimidad de las mismas a cambio de una recompensa, mas conocido como un incentivo. Estos,
al realizar la funcién descrita ayudan a proteger la neutralidad del sistema, y asi evitar la

modificacion o manipulacion del sistema.
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Utilizacion de Criptoactivos a Nivel Mundial

Segtin lo exponen los trabajos de Yahanpath y Wilton (2014) y Trozze et al. (2022), el
mercado de Criptomonedas tuvo su origen con creacion de Bitcoin en el 2008 en el momento en
el que se publicé el trabajo de Nakamoto (2008), en el que se presenta la nueva moneda que
revolucionard el mercado y su funcionamiento. No obstante, en los tltimos afios ha tenido un
incremento e interés por parte de diferentes paises del mundo e individuos que ha causado el
incremento de diferentes Criptomonedas existentes para que hoy en dia, segun el estudio de De
Best (2022), se cuente con aproximadamente 10,397 Criptomonedas a nivel mundial que
compiten entre si, entre los cuales se encuentran las mas conocidas que son Bitcoin y Ethereum.

Arango et al. (2018) consideran a Latinoamérica como uno de los mercados con mayor
adopcion de Bitcoin, teniendo Exchanges que permiten el intercambio de las monedas de curso
legal para mayor facilidad, e incluso teniendo comercios y comerciantes que permite el medio de
pago de monedas virtuales como lo son restaurantes, bares y hoteles. Una de las principales
razones por las cuales Latinoamérica se posiciona como uno de los mercados con mayor
adopcidn de Criptomonedas es la debilidad de las monedas de curso legal de los diferentes paises,
y de la fragilidad de las instituciones que soportan dichas monedas, como es el caso de Argentina.
Capitulo 2. Moneda del Curso Legal

La Moneda nacional, también conocida como la moneda de curso legal, es definida por el
Banco de la Republica de Colombia (2014) como la moneda emitida por la autoridad monetaria
que se convierte en el ente central o autoridad competente, el cual es regulado y administrado por
el gobierno soberano de cada nacion. La moneda de curso legal es una forma de pago definida

por el pais del que se trate, y serd siempre representada en la actualidad fisicamente, en billetes y
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monedas. Todo lo que no sea la moneda nacional o moneda de curso legal, serd entendido segun
el Banco de la Reptblica de Colombia como monedas extranjeras.

Antes de continuar, es importante tener en cuenta que al momento de hacer referencia al
término “moneda” se hace mencidn en su sentido amplio, es decir, no solo se tendrd en cuenta la
moneda fisica en billetes y monedas metalicas, sino que se entenderd como todos los medios de
pago autorizados por las entidades encargadas del pais como lo es el Banco de la Reptiblica y la

Superintendencia Financiera de Colombia, entre otros.

Definiciones y Manejo de la Moneda de Curso Legal

Ayala (2021) defini6 la moneda de curso legal como un medio de pago establecido por un
pais, el cual es regulado y manejado por un ente central. En otras palabras, la moneda del curso
legal es un acuerdo o convencion social en el que se establece que un activo gozara de aceptacion
general para hacer pagos, cumple como unidad de cuenta, tiene poder liberatorio, entre otras
funciones, para los participantes de una economia. La base de dicho acuerdo, o el valor que se le
da a la moneda, es la confianza que se le tiene a las autoridades del pais encargadas del sistema
monetario y financiero, la cual estd respaldada por el ente central. En el caso de Colombia se trata
del Banco de la Republica, el marco legal y regulatorio, y politicas publicas que garantizan la
estabilidad, seguridad y aceptabilidad de la moneda.

En Colombia, la unidad monetaria y de cuenta, es decir, la moneda legal del pais es el
peso colombiano emitido por el Banco de la Repiiblica, y estd constituida por billetes y monedas
metalicas, los cuales son expedidos tinicamente por esta entidad y constituye el tinico medio de
pago de curso legal con poder liberatorio.

Todo el tema de la moneda colombiana estd regulado en diferentes leyes, principalmente

en la Constitucion Politica de Colombia (1991),y en la Ley 31 (1992), lo cual serd expuesto més
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adelante. Es de alta relevancia mencionar que la Constitucion Politica otorga diferentes funciones
de gran importancia en el tema de la moneda de curso legal. En un primer momento, otorga la
funcién de determinar la moneda legal, entre otras medidas al Congreso de la Republica. En un
segundo articulo, le otorga la funcidn de emision de la moneda, regulacién de politicas
econdmicas, mitigacién de la inflacion, entre otros, al Banco de la Republica como ente central
del sistema financiero colombiano.

Ahora bien, el Banco de la Republica, debido al surgimiento de las monedas virtuales y
las Criptomonedas, junto con otras entidades del sistema financiero, ha tenido que esclarecer la
posicion de la moneda de curso legal en Colombia, y ha publicado diferentes comunicados de
prensa al respecto. Respecto al Bitcoin en especifico, el Banco central inform¢ lo siguiente el 1
de abril de 2014:

1. La unica unidad monetaria y de cuenta en Colombia es el peso (billetes y monedas)

emitido por el Banco de la Republica. 2. El Bitcoin no es una moneda en Colombia y, por

lo tanto, no constituye un medio de pago de curso legal con poder liberatorio ilimitado.

No existe entonces obligatoriedad de recibirlo como medio de cumplimiento de las

obligaciones. 3. El Bitcoin tampoco es un activo que pueda ser considerado una divisa

debido a que no cuenta con el respaldo de los bancos centrales de otros paises. En
consecuencia, como lo expone el Banco de la Republica (2014), no puede utilizarse para
el pago de las operaciones de que trata el Régimen Cambiario expedido por su Junta

Directiva.

Aun asi, la posicion, regulacion e inclinacidn frente al tema de monedas virtuales y

criptoactivos que ha tomado Colombia, sera revisado y analizado mas adelante en el documento.
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Regulacion

La moneda de curso legal en Colombia se encuentra regulada principalmente en la
Constitucién Politica de Colombia (1991), la Ley 31 (1992) y el Decreto 2520 (1993), los cuales
se expondran a continuacién. Sin embargo, en aras a realizar un resumen que expone los articulos

a continuacion explicados se presenta la siguiente tabla:

Tabla 1 Regulacion de la moneda de curso legal en Colombia

Normativa Articulos relevantes

Articulo 150
Articulo 371
Articulo 372
Articulo 373

Constitucion Politica de Colombia de 1991

Ley 0031 de 1992 — “Por la cual se dictan las normas a las que debera sujetarse el
Banco de la Reptblica para el ejercicio de sus funciones, el Gobierno para sefialar

Articulo 6
el régimen de cambio internacional, para la expedicion de los Estatutos del Banco

Articulo 7
y para el ejercicio de las funciones de inspeccidn, vigilancia y control del mismo,

Articulo 8
se determinan las entidades a las cuales pasardn los Fondos de Fomento que

administra el Banco y se dictan otras disposiciones.”

Articulo 7
Decreto 2520 de 1993 — “Por el cual se expiden los Estatutos del Banco de la Articulo 8
Republica” Articulo 9
Articulo 16

Nota. Elaboracion del autor.

1. Constitucion Politica de Colombia
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La Constitucién Politica de Colombia (1991), escrita y expedida por la Asamblea
Nacional Constituyente, trae tres importantes articulos sobre la moneda de curso legal de
Colombia, los cuales regulan la determinacion de la moneda, el ente central encargado de la
administracion de la moneda, y las demas funciones de la banca central.

Para comenzar, el articulo 150 de la Constituciéon (Constitucién Politica de Colombia,
1991, articulo. 150), introduce las funciones del Congreso de la Republica, entre las cuales se
destaca el interpretar, reformar y derogar leyes. Sin embargo, para el tema tratado en el presente
documento se enfoca en los numerales 13 y 22 del articulo:

Articulo 150. Corresponde al Congreso hacer las leyes. Por medio de ellas ejerce las

siguientes funciones: (...) 13. Determinar la moneda legal, la convertibilidad y el alcance

de su poder liberatorio, y arreglar el sistema de pesas y medidas. (...) 22. Expedir las
leyes relacionadas con el Banco de la Republica y con las funciones que compete
desempeifiar a su Junta Directiva. (...). (Constitucion Politica de Colombia, 1991, articulo.

150),

Teniendo en cuenta el texto constitucional, se entiende que la entidad encargada de la
determinacion de la moneda de curso legal, junto con la regulacion de ente central, sera el
Congreso de la Republica, y cumplié con su funcién el 29 de diciembre de 1992 con la
expedicion de la Ley 0031 de 1992 (Congreso de la Reptblica, 1992). Si bien alli atin no esta
claro cudl es el ente central que se encargue de la administracién, manejo, entre otras funciones
de la moneda de curso legal, se debe revisar el articulo 371 y siguientes (Constitucion Politica de
Colombia, 1991, articulo. 371-373).

El capitulo sexto del titulo décimo de la Constitucion se encarga de la definicion de la

Banca Central de Colombia. Este capitulo cuenta inicamente con tres articulos sencillos, pero
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altamente relevantes para el sistema financiero de Colombia. El articulo 371 (Constitucién
Politica de Colombia, 1991, articulo. 371) es el encargado de nombrar al Banco de la Republica
de Colombia como la banca central, que se encargara de la regulaciéon y emision de la moneda,
entre otros. El texto expone:
Articulo 371. El Banco de la Republica ejercera las funciones de banca central. Estara
organizado como persona juridica de derecho publico, con autonomia administrativa,
patrimonial y técnica, sujeto a un régimen legal propio. Serdn funciones basicas del Banco
de la Republica: regular la moneda, los cambios internacionales y el crédito; emitir la
moneda legal; administrar las reservas internacionales; ser prestamista de ultima instancia
y banquero de los establecimientos de crédito; y servir como agente fiscal del gobierno.
Todas ellas se ejercerdn en coordinacion con la politica econdmica general. El Banco
rendira al Congreso informe sobre la ejecucion de las politicas a su cargo y sobre los
demads asuntos que se le soliciten. (Constitucion Politica de Colombia, 1991, articulo. 371
El articulo siguiente, el articulo 372 (Constitucién Politica de Colombia, 1991, articulo.
372), regula la Junta del Banco de la Reptiblica como la autoridad monetaria, cambiaria y
crediticia, quien se encarga es de la ejecucion de las funciones del Banco, las cuales se definieron
en el articulo anterior y en la ley expedida por el Congreso en 1992. El texto expone:
Articulo 372. La Junta Directiva del Banco de la Republica sera la autoridad monetaria,
cambiaria y crediticia, conforme a las funciones que le asigne la ley. Tendra a su cargo la
direccidn y ejecucion de las funciones del Banco y estara conformada por siete miembros,
entre ellos el Ministro de Hacienda, quien la presidira. El Gerente del Banco sera elegido
por la junta directiva y serd miembro de ella. Los cinco miembros restantes, de dedicacién

exclusiva, serdn nombrados por el Presidente de la Republica para periodos prorrogables
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de cuatro afios, reemplazados dos de ellos, cada cuatro afios. Los miembros de la junta

directiva representaran exclusivamente el interés de la Nacidn. (...). (Constitucion Politica

de Colombia, 1991, articulo. 372),

Y por ultimo, el articulo 373, regula la intervencion del Estado en la moneda de curso
legal, teniendo la Banca Central como intermediario “Articulo 373. El Estado, por intermedio del
Banco de la Republica, velara por el mantenimiento de la capacidad adquisitiva de la moneda.
(...)” (Constitucion Politica de Colombia, 1991, articulo. 373).

2. Ley 0031 de 1992

En cumplimiento del articulo 150 de la Constitucion Politica de Colombia (Constitucion
Politica de Colombia, 1991, articulo. 150), el Congreso de la Republica expide el 29 de
diciembre de 1992 (Ley 0031, 1992) la Ley por medio de la cual se dictan las normas a las que
debera sujetarse el Banco de la Reptiblica. A pesar de ser una ley corta con solo 66 articulos, se
logra regular numerosos aspectos de la Banca Central, como lo son la naturaleza, el origen, las
caracteristicas, las funciones tanto del banco como de la junta directiva, las directrices para la
expedicion de los estatutos del banco y, por ultimo, las disposiciones transitorias.

Aunque la normativa contiene articulos de suma importancia, para el tema tratado, los
mas importantes son el 6, 7 y 8. En los articulos anteriormente mencionados, se regula la unidad
monetaria de Colombia como el peso colombiano, el ejercicio de la emision de la moneda, y las
caracteristicas especiales del peso colombiano. Los articulos exponen lo siguiente:

Articulo 60. Unidad Monetaria. La unidad monetaria y unidad de cuenta del pais es el

peso emitido por el Banco de la

Republica.http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley_0031 1992.html - top

Articulo 70. Ejercicio Del Atributo De Emision. El Banco de la Repiiblica ejerce en forma
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exclusiva e indelegable el atributo estatal de emitir la moneda legal instituida por billetes
y moneda metalica. Paragrafo. El Banco de la Reptiblica podra disponer la acufacion en
el pais o en el exterior de moneda metélica de curso legal para fines conmemorativos o
numismaticos, previstos en leyes especiales, establecer sus aleaciones y determinar sus

caracteristicas.http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley 0031 1992.html -

top Articulo 8o. Caracteristicas De La Moneda. La moneda legal expresard su valor en

pesos de acuerdo con las denominaciones que determine la Junta Directiva del Banco de

la Republica y sera el unico medio de pago de curso legal con poder liberatorio ilimitado.

(Ley 0031, 1992, articulo. 6-8)

3. Decreto 2520 de 1993

Por dltimo, se encuentra el Decreto 2520 (1993), expedido por el gobierno colombiano a
través del Ministro de Hacienda, dando cumplimiento al articulo 372 de la Constitucion politica
de Colombia (Constitucién Politica de Colombia, 1991, articulo. 372). Este Decreto se encarga
de la expedicion de los Estatutos del Banco de la Republica, dentro de los cuales estd la
regulacion completa de los diferentes asuntos que trata la banca central. Sin embargo, para fines
del presente documento y del asunto que trata se abordardn unicamente en los articulos 7,8,9 y
16, los cuales vuelve a regular asuntos como la emision y caracteristicas de la moneda, la
produccion y destruccion de las especies que constituyen la moneda legal y, por ultimo, las
atribuciones de la junta directiva.

Al igual que la Ley 0031 de 1992 (Ley 0031, 1992), este Decreto establece que el Banco
de la Republica tendra de forma exclusiva la facultad y obligacién de emitir la moneda legal, asi
como establecer que el peso colombiano serd la moneda corriente y se expresard en pesos. Y por

ultimo, que la impresion, importacion, acufiacion, cambio y destruccion de las especies que
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constituyen la moneda legal, son funciones propias y exclusivas del Banco de la Republica. El

texto relevante de los articulos anteriores es:
Articulo 7°. Ejercicio del atributo de emision. El Banco de la Republica ejerce en forma
exclusiva e indelegable el atributo estatal de emitir la moneda legal constituida por
billetes y moneda metalica, conforme a la unidad monetaria prevista en la Ley 31 de
1992.(...) Articulo 8°. Caracteristicas de la moneda. La moneda legal expresard su valor
en pesos de acuerdo con las denominaciones que determine la Junta Directiva del Banco
de la Republica y sera el unico medio de pago de curso legal con poder liberatorio
ilimitado. Articulo 9°. Produccién y destruccion de las especies que constituyen la
moneda legal. La impresion, importacion, acufiacion, cambio y destruccion de las
especies que constituyen la moneda legal, son funciones propias y exclusivas del Banco
de la Reptblica, las cuales cumplird conforme al reglamento general que expida su Junta

Directiva. (...). (Decreto 2520, 1993, articulo. 7-9),

Capitulo 3. Regulacion de Criptoactivos

La utilizacién y empleo de los criptoactivos en diferentes paises a nivel mundial ha
levantado cientos de interrogativos, alertas y preocupaciones en los gobiernos debido a los
riesgos que traen las monedad virtuales. Inclusive, la misma regulacion de las Criptomonedas no
ha sido una tarea fécil, por lo que, desde el 2017 los diferentes reguladores han optado por regular
aspectos relevantes que surgen con la utilizacion de Criptomonedas, mas que la regulacion de las
mismas monedas. En razon a lo anterior, Global Legal Insight (2020) indica que la mayoria de la
regulacion que se encuentra hoy en dia a nivel mundial sobre Criptomonedas esta basada en los

estdndares del Grupo de Accion Financiera Internacional (mas conocido por sus siglas en inglés
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FAFT) en donde se busca mds bien un control sobre la posible financiacion del terrorismo,
evasion y elusion fiscal, lavado de activos, entre otros.

Uno de los grandes problemas frente a los cuales se enfrentan los legisladores al momento
de entender la naturaleza de las Criptomonedas para poder regularlas segiin exponen Arango et
al. (2018), es la definicién y concepto que se le dard en cada nacion. Algunos paises consideran
las Criptomonedas como mercancias digitales, otros los entienden como commodities, algunos
como monedas digitales o unidades digitales, o como fondos transferibles, y la mayoria las
entienden como un activo susceptible de ser empleado como medio de pago.

Ahora bien, nos encontramos frente a tres grandes problematicas al momento de analizar
la regulacion de las Criptomonedas expuestos en el estudio de Rincén (2021). En primer lugar,
los riesgos que implica la utilizacion de las Criptomonedas estan principalmente rodeado
alrededor del anonimato, pues este da lugar a un sinfin de actividades relacionadas con delitos
penalizados en el Cédigo Penal Colombiano como lo son la financiacién al terrorismo y el lavado
de activos, y evasion y elusion fiscal. Sin embargo, se debe encontrar la forma de eliminar el
anonimato sin afectar la caracteristica esencial de las Criptomonedas, lo cual podria ser a través
de un pseudoanonimato controlado por el Estado.

Un segundo problema que se encuentra al momento de regular las Criptomonedas es la
falta de claridad sobre la jurisdiccidon que controla la emisién, administracion, participantes,
operaciones y esquemas de las Criptomonedas. Como se ha explicado previamente, el sistema
Blockchain funciona a través de una red de computadores distribuida alrededor del mundo, por lo
que se convierte en una problematica definir que nacion soberana tiene jurisdiccion sobre lo

mencionado previamente. Y, por ultimo, al no contar con un ente central que se encargue de la
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vigilancia y el control, se complica la validacion para las naciones de las transacciones de sus
ciudadanos.

Debido a los problemas mencionados previamente, realmente no hay un consenso en el
mundo de como se debe regular las Criptomonedas y su manejo, e inclusive, para algunos paises
los beneficios pesan mas que los riesgos, como es el caso de El Salvador. A continuacién se hard
un resumen breve de la situacion regulatoria de los paises mas relevantes que han tenido algin
tipo de acercamiento con las Criptomonedas.

La imagen que se muestra a continuacion unicamente ubica a los paises que se tratardn en
el presente documento, en una escala de regulacion fijada solamente para efectos practicos y de

estudio.

Ilustracién 1 Situacion reglamentaria de Criptomonedas en diferentes paises del mundo
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Esta completamente regulada la
utilizacién de Criptomonedas, y es
considerada moneda de curso legal.

Se cuenta con regulacién
especifica de las Criptomonedas,
pero no es considerada moneda de
curso legal

No se cuenta con regulacién
especifica de las Criptomonedas,
pero si se cuenta con regulacion de
asuntos relevantes, se permite la
utilizacién de las Criptomonedas y
se esta trabajando en la regulacion
de las mismas.

Se cuenta con restricciones para la
utilizacién de las Criptomonedas.
pero no esta prohibido.

No se cuenta con regulacién y la
utilizacién de Criptomonedas ha

sido prohibida por el estado.

Nota. Elaboracién del autor.

Regulacion de Criptoactivos en El Continente Europeo

Las Criptomonedas en el continente europeo han tenido una gran acogida por parte de los
ciudadanos. Sin embargo, la regulacién por parte de los diferentes paises no ha sido una tarea
facil a pesar de estar todos de acuerdo que es inevitable regularlas. Hoy en dia, las monedas
digitales o virtuales deben guiarse por las pautas que desarroll6 el Financial Crimes Enforcement
Network (FINCEN), y al no contar con una regulacion especifica de Criptomonedas y hay
incertidumbre sobre los riesgos y beneficios que puede traer, tal como lo expone el Parlamento
Europeo (2022).

El 10 de enero de 2020 entré en vigor la quinta directiva de lavado de dinero emitida por
el Parlamento Europeo (2018), la cual define a los criptoactivos como la representacion digital de
un valor que no es emitido u organizado por un Banco Central, por lo que no cuenta con el
estatus legal de una moneda, sino que se trata de un acuerdo o pricticas aceptadas por personas
para que se emplee como medio de pago. A pesar de no tener una legislacion sobre el tema, si se

ha expresado que este tipo de moneda digital debe igual acatar la normatividad vigente que le sea
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aplicable. Por ejemplo, todas las plataformas deben realizar un proceso de identificacion de
personas para evitar el lavado de dinero, deben presentar informes de actividad sospechosa, entre
otros.

A continuacion, se harad un breve resumen de la situacion actual de algunos paises de
Europa respecto a las Criptomonedas, su regulacion y trato, y se incluird las acciones que ha

tomado la Unioén Europea como conjunto.

Union Europea

La Autoridad Bancaria Europea (2014) define a las Criptomonedas como la
representacion digital de un valor que no es emitido u organizado por un Banco Central, por lo
que no cuenta con el estatus legal de una moneda, sino que se trata de un acuerdo o practicas
aceptadas por personas para que se emplee como medio de pago, en la quinta directiva de lavado
de dinero. En este sentido, las Criptomonedas pueden utilizarse como un medio de pago que
pueden ser transferidos, depositados o negociados, pero que no seran reconocidas como monedas
de curso legal en ningtin pais.

A pesar de la aceptacion que se ha dado, la Comision Europea (2020) lleva afios
trabajando en la Ley de Mercado de Criptoactivo (Ley MiCa), presentada con la finalidad de
generar una uniformidad de normatividad en el continente y paises miembros, para asi tener un
manejo organizado de las monedas digitales.

La Ley MiCa presentada por la Comision Europea (2020), a pesar de ser estudiada
constantemente, aiin no ha sido aprobada por la Union Europea debido a diferencias de opinion
respecto a diferentes puntos, por lo que se han presentado numerosos borradores sin que hayan
tenido éxito. A pesar de lo anterior, el Banco Central Europeo ha permitido que diferentes

autoridades como los bancos centrales o los reguladores nacionales intervengan para regular las
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Criptomonedas o aplicar las restricciones legales que consideren necesarias para controlar la
utilizacion, e incluso se ha propuesto que los Exchange comiencen a acatar la normatividad de

financiacion del terrorismo y lavado de activos.

Reino Unido

Lo primero es tener en cuenta que el Reino Unido ya no hace parte de la Unioén Europea,
por lo que todo lo mencionado en el subcapitulo anterior no aplicard para este pais. Alli, aun no
cuentan con alguna ley especifica respecto de los Criptoactivos. No obstante, ya la Financial
Conduct Authority (FCA) le ha otorgado la licencia a los Exchanges para que puedan operar con
las Criptomonedas, y el Banco de Inglaterra reconoce a las monedas digitales como un activo que
existe unicamente de forma electronica para hacer pagos o para especular su valor, entendiendo
que, si las autoridades lo reconocen, se permite las transacciones con Criptomonedas. Inclusive,
las autoridades tributarias ya eximieron a las transacciones de Criptomonedas de IVA mientras
las ganancias se deban a la mineria o transacciones entre estas. Al contrario, cuando se trata de
ganancias obtenidas por la venta de bien o servicio si estéd sujeto a IVA, siempre las
Criptomonedas seran gravadas por el impuesto de ganancias.

En todo caso, el Banco de Inglaterra (2022) si se han pronunciado sobre la necesidad de
regular las Criptomonedas y han mencionado que dicha regulacion debe tener en cuenta los
siguientes puntos:

1. Una claridad legal y certeza para mitigar al maximo los riesgos y proteger a los

consumidores;

2. Se debe tener una colaboracion entre las autoridades para mejorar los espacios de

prueba, el manejo de riesgos y el reporte;
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3. Promover e incentivar a que los Exchanges o empresas de Criptomonedas se
domicilien en Reino Unido para tener jurisdiccion sobre las mismas; y

4. Incluir procesos de incubacion de blockchain.

Alemania

Alemania y su gobierno si se han pronunciado sobre las Criptomonedas identificindolas
como una unidad de cuenta, y reconocen la importancia y necesidad de tener un marco
regulatorio especifico. Esto, teniendo en cuenta que las Criptomonedas no cumplen con los
requisitos necesarios para que se consideren moneda o divisa. Se reconoce en cambio que las
Criptomonedas una vez son emitidas podran ser negociadas como valores del mercado de
valores, en donde la tasa de intercambio estara determinada por la relacién oferta y demanda.
Pese a lo anterior, no son reconocidas como monedas digitales o medios de pago.

Ahora bien, el Federal Financial Supervisory Authority (2017) ha declarado necesaria la
clasificacion de los fokens que componen las Criptomonedas con el fin de identificar si estas
estuviesen reguladas o no con la ley vigente y existente al momento. Ademads, se ha establecido
que los participantes del sistema de Criptomonedas tendrdn que sujetarse a la regulacion de
prevencion de lavado de activos y financiacion del terrorismo. Ademas, deberan contar los
traders con una autorizacion especifica del Federal Financial Supervisory Authority (BaFin).

Por ultimo, es importante recalcar que el banco regulado por el BaFin, que es el
WertpapierhandelsBank AG, se convirtio en la primera entidad financiera que ofrece el servicio
para sus clientes de negociacion con Criptomonedas. Sin embargo, este lo realiza con prudencia y

restricciones, pues solo lo ofrece para profesionales.
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Suiza

Al igual que el Reino Unido, Suiza esta tratando de expedir normatividad especifica de las
Criptomonedas. Aun asi, a pesar de no tener la regularizacion necesaria las autoridades y la
misma administracion ha comenzado a recibir como medio de pago Criptomonedas desde el
2017, como una contribucion en especie, entendiendo que interpretan estas monedas digitales
como activos, mas no como monedas.

En el 2021, el Swiss Financial Market Supervisory Authority (FINMA) logré aprobar el
primer fondo regulado de Criptomonedas. Esta entidad (2018) emitié un marco de categorizacion
de las Criptomonedas segtin sus caracteristicas, y las divide en tres grupos:

1. Tokens de pago: son los que se emplean como medio de pago o como medio de
transferencia de valor o dinero.

2. Tokens de utilidad: son los que dan accesos a una plataforma digital por medio de
la infraestructura basada en blockchain.

3. Tokens de activos: son los que representan activos como una deuda, equiparables a
las acciones o bonos.

La diferenciacion que hacen en Suiza es de alta relevancia porque los operadores de
infraestructura del mercado financiero estan sujetos a autorizaciones del FINMA. De ahi que los
tokens que se clasifican como valores estarian sujetos a dichas autorizaciones, denominados
tokens de activos. Adicionalmente, Global Legal Insights (2020) expone que al igual que la
mayoria de los paises, Suiza le ha comenzado a aplicar a la utilizacién de Criptomonedas la
normatividad de lavado de activos, pues la Ley Federal Antilavado de Dinero identifica que

cualquier persona natural o juridica que acepte o posee, 0 que asista a otros para realizar una
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inversion o transferencia de activos, se entenderd como intermediario, por lo que deberan acatar
cabalmente la regulacion en el tema.

Espana

A diferencia de los demas paises de Europa, Espafia actualmente se encuentra en el
Congreso de Diputados (2021) revisando el proyecto de ley para la Transformacion Digital de
Espafia, donde trata la regularizacion sobre las Criptomonedas y el blockchain. Algunos de los
aspectos que entran en el proyecto de ley a ser regulados son las tecnologias Distributed Ledger
Technology para los sistemas de pagos sin intervencion de un tercero o costos implicados, la
obligacion de reportar a las autoridades, las obligaciones de proteccion de informacion, los
entornos de prueba controlados, entre otros.

Arango et al. (2018) manifiesta que una de las principales preocupaciones del Banco de
Espafia, como lo es de muchos otros paises, es el atractivo de las Criptomonedas para actividades
como le lavado de activos y financiacidn al terrorismo debido al anonimato que ofrece este
sistema. Por ello proponen que estos riesgos sean observados detalladamente por entidades como
la Organizacion Internacional de Comisiones de Valores y el Comité de Estabilidad Financiera.
Ademas, sefiala el mismo Banco que la alta volatilidad presupone un riesgo alto para los
inversores, y que la falta de liquidez de las Criptomonedas representaria una dificultad al
momento de transarlo por moneda de curso legal.

Otras autoridades que se ha hecho presente en la regulacion y validacion del uso de las
Criptomonedas es la Comision Nacional del Mercado de Valores, la cual ha procurado que se
entregue un reporte de los inversionistas del ICO (Initial Coin Offerings), o cualquier emision
que se vaya a hacer de las Criptomonedas sea informada y validada. El Ministerio de Hacienda a

su vez, se ha pronunciado indicando que la transaccion de Criptomonedas debe ser considerada
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como una permuta, por lo que se da a entender que el Gobierno espafol reconoce a las
Criptomonedas como activos, toda vez que la permuta es el contrato mediante el cual cada una de
las partes se obliga para con la otra a entregar una “cosa” o “bien”. No obstante, se debe tener en
cuenta que Espafia ha sido uno de los paises que se ha pronunciado y hecho presente en las
discusiones de regulacion de la Union Europea, por lo que también se da a entender que las
Criptomonedas pueden utilizarse como un medio de pago al poderse transferir, depositar,

negociar, u otros, pero no seran reconocidas como monedas de curso legal en ningtin pais.

Francia

Hoy en dia, Francia cuenta con la Ley Pacte (2019) que regula algunos aspectos
especificos de las Criptomonedas, como lo es el término de activos digitales para referirse a los
tokens de Initial Coin Offerings y las monedas virtuales. Esta norma a su vez, volvié obligatoria
la autorizacion previa por parte de la Autoridad de los Mercados Financieros para los
proveedores de servicios de activos digitales, siempre que estos lleven la tenencia de activos
digitales de terceros o cuando transen contra la moneda de curso legal.

Lo que buscé esta regulacion fue reforzar el marco juridico de las representaciones
digitales de valor que pueden servir como medio de pago. Cabe recordar que el Parlamento
Europeo (2018) definiod los criptoactivos como la representacion digital de un valor que no es
emitido por un Banco Central, por lo que no cuenta con el estatus legal de una moneda, sino que
se trata de un acuerdo o practicas aceptadas por personas para que se emplee como medio de
pago.

Regulacion de Criptoactivos en El Continente Asidtico
Al igual que en el mercado europeo, Rincén (2021) menciona que el mercado asidtico ha

mostrado un alto interés por las Criptomonedas y las nuevas tecnologias que han surgido gracias
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a estas. El entusiasmo de los inversionistas asidticos ha tenido un incremento exponencial en los
ultimos afos, llevando a una necesidad grande por parte de los gobiernos de regular los mercados

digitales con el fin de tener mayor control sobre los mismos.

China

Es importante tener claro desde el comienzo que China, a diferencia de los paises
anteriormente expuestos en este documento, no reconoce las Criptomonedas como moneda de
curso legal o como una herramienta de pago, e inclusive el sistema bancario no permite o acepta
ninguna criptomoneda existente. Deng, et al. (2018) indica que desde 2017 el gobierno chino
comenzo a tomar medidas preventivas al regular diferentes actividades relacionadas con
Criptomonedas como lo es la prohibicidn de las operaciones de Initial Coin Offerings y el
funcionamiento de Exchanges de Criptomonedas.

A pesar de lo anterior y las prohibiciones que se han dado en China, Deng, et al. (2018)
hacen referencia a que muchos inversionistas e individuos interesados en el mercado digital han
encontrado diferentes medios para hacer las transacciones como son los servicios de negociacion
online y offline P2P (peer to peer), o compraventas a través de aplicaciones y redes sociales a las
cuales acceden a través de VPN, lo cual no puede ser considerado ilegal, pues el Bitcoin, sus
transacciones y mineria no han sido expresamente prohibidas.

Lo que ha ocasionado las restricciones en el pais, también ha producido un crecimiento y
expansion en la mineria de Criptomonedas, teniendo en cuenta que no estd expresamente
prohibido, aunque se ha intentado controlar a través de un alza de impuestos a dichas compaiiias.

Japon

En principio, las Criptomonedas en Japon no estan reguladas bajo una ley en especifico.

No obstante, si estdn incluidas dentro de la Ley de Servicios de Pago (2017). En esta normativa
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se expone que las Criptomonedas son valores de propiedad que puede usarse como pago para la
compra o alquiler de bienes o servicios, y que es transferible a través de un sistema electrénico de
procesamiento de datos, o es un valor de propiedad que puede intercambiarse por otro a través de
un sistema electronico de procesamiento de datos.

Sin embargo, en abril de 2017 se expidi6 el Virtual Currency Act, en donde se declar6
legal la utilizacién de Bitcoin y Ethereum y los denominé como medios de pago. Ademas, le
otorgd licencias a los Exchanges para que pudiesen operar con Criptomonedas sin
inconvenientes, pero obligandolos a acatar los estdndares minimos de mitigacion de riesgos,
como la confirmacién de identidad, la proteccion correspondiente a la informacion, entre otros.
Igualmente, este acto permiti6 que se llevaran a cabo operaciones de Initial Coin Offerings,
siempre que se cumpliera con la regulacion de la Agencia de Servicios Financieros (2017). Al
igual que otros paises, Arora (2020) sefiala como Japon considera que las ganancias adquiridas
por la transaccién de Criptomonedas, u operaciones derivadas de su negociacion solo estaran

gravadas para el impuesto sobre las ganancias.

Corea del Sur

Gracias a las decisiones y acciones que se han tomado en Corea del Sur, Arango et al.
(2018) indican que el mercado de Asia se ha disparado e inclusive hoy en dia este pais se ha
posicionado como uno de los mercados de Criptomonedas mas grande del mundo. Desde el 2015,
el gobierno surcoreano legalizé y permitio el uso de Bitcoin como medio de pago, y se ha logrado
evidenciar unos altos costos por parte de los Exchanges en Corea del Sur debido a una alta
especulacion de las Criptomonedas. Ademas, en el pais se ha experimentado hackeos y con la
volatilidad de 1la moneda, el gobierno ha comenzado a adoptar medidas para regular bien las

Criptomonedas y evitar situaciones de riesgos que conlleve a pérdidas o actividades ilicitas.
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Algunas de las medidas que se han tomado en el pais con el fin de mitigar los riesgos son
la prohibicion de las ICO (Initial Coin Offerings), y la obligacion para las Exchanges a confirmar
las identidades de los participantes del sistema o usuarios con el fin de eliminar el anonimato.
Para el cumplimiento de lo anterior, la Financial Services Comission designo a seis diferentes
bancos en Corea para que estos produzcan la identificacion de quiénes desean participar en los
Exchanges, y la validacion que debe hacer dicha plataforma conforme a la informacién
recolectada por los bancos. Ademads, se esta estudiando la posibilidad de comenzar a gravar las
transacciones en Criptomonedas, o imponer impuestos a las ganancias como otros paises lo hacen
actualmente.

Singapur

Debido a la capacidad que ha demostrado tener Singapur, este se ha convertido para las
tecnologias Blockchain como un centro de innovacion, atrayendo negocios de paises con
restricciones como lo son India y China. Monetary Authority of Singapore (2022) muestran como
Singapur ha sido una nacién con menores exigencias y regulaciones que permite una utilizacion
del mercado libre y amigable, pues incluso se ha revisado la posibilidad de realizar una emision
de dolares de Singapur digitales como una especie de criptomoneda. Sin embargo, a pesar de ser
un poco mas flexibles con el tema, si se ha regulado y se ha comenzado a exigir el pago de
impuestos a ganancias, de renta y demds por la utilizacion y transaccion con Criptomonedas.

Rusia

La posicion de Rusia frente a las Criptomonedas ha variado a través de los afios, siempre
relacionada con la posicidn politica frente a la cual se encuentren, pues en un comienzo se quiso
prohibir completamente su utilizacion, sin embargo, més adelante el ministro de finanzas

considerd que no era menester prohibir, sino regular las Criptomonedas.
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A pesar de lo anterior, el gobierno si ha declarado que va a bloquear el acceso a diferentes
Exchanges, con el fin de evitar la utilizacion de algunas Criptomonedas. En cambio, han
propuesto crear una criptomoneda propia llamada “Cryptoruble” que seria una especie de una
moneda “descentralizada” controlada por el Estado, la cual tendria estatus de moneda de curso
legal. No obstante, hasta el momento no se ha expedido oficialmente y por lo que se proyecta no
se tratarfa de una criptomoneda verdadera, pues no gozaria de muchos de los beneficios que traen

las demds como la verdadera descentralizacion, la posibilidad de minar, entre otros.

Regulacion de Criptoactivos en El Continente Americano

A diferencia de Europa y Asia, el continente americano tiene dos situaciones muy
diferentes diferenciando los paises del norte o anglosajones, y los paises del sur o Latinoamérica.
En los paises del norte como Estados Unidos y Canada, se cuenta con unas economias mds
estables por ser paises desarrollados, en donde las Criptomonedas representardn una inversion
adicional que se convierte de interés para sus ciudadanos, pero no representa un estilo de vida.
Entre tanto, en Latinoamérica se tienen unas economias emergentes e inestables, lo que convierte
a las Criptomonedas en una “salvacion” o en el siguiente paso para la mejoria de la economia, y
que para sus ciudadanos representa una de las pocas oportunidades que tienen para cumplir

suefios, obligaciones, entre otros.

Estados Unidos

Como es de conocimiento general, Estados Unidos tiene un gobierno federal, por lo que
se debe hacer una diferenciacion entre la normatividad federal y la normatividad estatal en este
tema concreto. A pesar de haber tenido varios intentos de regularizacion y diferentes proyectos de
ley desde el 2019 presentados al Congreso, por el momento no hay leyes federales especificas

que regulen las Criptomonedas. Hasta el momento se han promulgado diferentes leyes federales
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que tratan asuntos relacionables con las Criptomonedas. En especial, hay dos leyes: la de
Asesores de Inversion de 1940 que se aplica cuando los activos se consideran valores, y la Ley de
Intercambio de Productos Bésicos que se aplica cuando los activos se consideran productos.

Morton (2022) sefiala como diferentes estados han expedido leyes especificas
relacionadas a la utilizacion de las Criptomonedas y el Blockchain en el territorio estadounidense.
No obstante, se debe recordar que el sistema juridico estadounidense se basa en el Common Law
por lo que la jurisprudencia juega un rol importante en la normatividad del pais. Respecto a las
Criptomonedas, la Corte Federal ya se ha pronunciado en diferentes ocasiones, sefialando que las
Criptomonedas son productos basicos o commodities porque son bienes intercambiables en un
mercado por una calidad y un valor uniforme. Su gran efecto estd en que la Corte Federal lo
defina como un commodity que le otorgue la facultad de Comercio de Futuros de Productos
Bésicos (CFTC) a aplicar la normatividad de fraude y manipulacion de mercados.

Las Criptomonedas han tenido un gran aumento desde el 2018 en Estados Unidos, segun
lo expone Arango et al. (2018) debido a que los capitalistas de riesgo y las empresas de servicios
financieros comenzaron a invertir en estos activos de dos formas diferentes. Una forma se le
llamo proyecto de moneda estable que se basaba en invertir en Criptomonedas vinculadas a una
moneda fiduciaria, y a la otra se le llamo6 proyectos para tokenizar activos tangibles no digitales,
como lo son bienes raices.

Canada

Canad4 se ha seguido el paso de diferentes paises europeos que a pesar de no tener una
regulacion especifica de las Criptomonedas, se guian bajo la normatividad existente de
financiacion al terrorismo y de lavado de activos como lo expone Global Legal Insights (2020),

asi como las leyes relacionadas a los servicios de transferencia de dinero. Lo que busca Canada es
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permitir que se cree un ambiente de innovacion y crecimiento con una regulacion suave, que
logre mitigar los riesgos sin restringir la utilizacion y libertad. Ademads, a diferencia de otros
paises, Canad4 a pesar de reconocer el riesgo que trae, permite las ICO (Initial Coin Offerings)
siempre y cuando se adhieran a la regulacion correspondiente, esto es, si se trata de valores se
debe seguir el prospecto correspondiente y su procedimiento regular.

Global Legal Insights (2020) expone que, como muchos de los paises que se han
expuesto, Canadd también exigird el pago de impuestos y obligaciones tributarias
correspondientes, es decir, impuestos a las ganancias, impuestos sobre inversiones, entre otros.

El Salvador

El Salvador, es el primer y por ahora unico pafs, en regular completamente una
criptomoneda y considerarla y reconocerla como moneda de curso legal, llamada Bitcoin. Este
pais comenzd con su proceso de regularizacion con el presidente Bukele, con la presentacion del
proyecto de Ley de Bitcoin por parte de la Ministra de Hacienda el 7 de junio de 2021, y tan solo
un dia después la Comision Financiera ya habia discutido la propuesta lo suficiente y se aprobd.
Esta Ley Bitcoin (2021) comenz6 a regir a comienzos de septiembre del mismo afio, y se trata de
una regulacion concisa de tan solo 16 articulos, en donde se logran abordar temas como la
transferencia entre Bitcoin y el ddlar, la tributacion, obligaciones y limitaciones entre otros.

La Comision Financiera expone en la publicacion de la Ley Bitcoin (2021), las ventajas
de su uso como moneda de curso legal que los lleva a la toma de la decision que revolucioné al
mundo. Las razones que exponen son las siguientes:

1. Es una moneda global;

2. Es una moneda divisible;

3. Las transacciones se realizan a tiempo real, es decir, instantineo;
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4. Se considera que es imposible duplicacion de las Criptomonedas, o la falsificacion de
las mismas;
5. Se trata de una moneda virtual e intangible, lo cual trae beneficios como el ahorro de
las comisiones para un intermediario que administre la moneda.
Ademas, explican que por afios El Salvador y ciertos sectores de la economia no han
tenido acceso a formal a servicios financieros tradicionales, por lo que buscan aumentar por parte

del Estado la inclusién financiera a los sectores menos privilegiados.

Argentina

Argentina, al igual que muchos de los paises, no consideran las Criptomonedas como
monedas legales toda vez que no son emitidos por bancos centrales o autoridades competentes.
No obstante, tampoco las tacha de ilegales, por el contrario, las considera como un bien segtn el
Cddigo Civil de la Republica de Argentina (1869), e incluso manifiesta que debera ser gravado e
incluido en la Ley de Impuesto a las Ganancias (1973).

A pesar de no tener una regulacion especifica o precisa respecto de las Criptomonedas, el
Gobierno de Argentina desde hace tiempo atras se ha puesto en la tarea de responder ante la
solicitud y demanda de sus ciudadanos por el interés de participar en este sistema. La Unidad de
Informacion Financiera del Ministerio de Finanzas de Argentina publicd la resolucion nimero
300 (2014) sobre la obligacion de las entidades a reportar las transacciones que considerasen
sospechosas que se puedan relacionar con el lavado de activos y financiacion del terrorismo.

Ademas, en el 2017 se cre6 la Ley 27.430 (2017), en donde se regula el impuesto a las
ganancias tal como se ha regulado en algunos paises del mundo, y se indica que las ganancias

derivadas de la moneda digital serdn gravadas con este impuesto.
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México
A diferencia de los paises revisados previamente, México si cuenta con una regulacion especifica
sobre las Criptomonedas expedida por la Camara de Diputados, denominada Ley Fintech (2021),
considerada una de las primeras regulaciones de la materia a nivel mundial. Es importante
resaltar que, aunque estén reguladas las Criptomonedas, México no las considera ni las ha
considerado en el pasado como moneda de curso legal, sino que las definen como
representaciones de valor electronicamente registradas, utilizadas y transferidas por los usuarios
como un método de pago.

Ahora bien, por mds que México haya regulado las Criptomonedas, no significa que esté libre de
los riesgos mencionados y causantes de las preocupaciones de las demas naciones, como lo son el
lavado de activos y la financiacion al terrorismo, por lo que, como medio de prevencidn, la
legislacion exige que cuando una transaccidn supera un monto de dinero deberd ser reportado al
gobierno. Ademas, se debe recalcar que de igual forma y de conformidad con la Ley Fintech
(2021), las entidades que operaran con activos virtuales como las Criptomonedas solo podran
hacerlo con los activos que indique el Banco Central de México, y en caso de que no se dé
cumplimiento las autoridades podran imponer consecuencias a los usuarios o participantes
infractores.

Debido a que no se trata de un funcionamiento sencillo que no implique riesgos, la
supervision y vigilancia de estas operaciones y participantes quedé en cabeza de la Comision
Nacional Bancaria y Valores y del Banco de México, segun establece la Ley Fintech (2021)

Brasil

Brasil, al igual que la mayoria de los paises que se han mencionado en el presente

documento, considera las Criptomonedas como un activo y no como una moneda que pueda tener
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el cardcter de legal. Esto debido a que, como lo expone el Banco Central de Brasil, las
Criptomonedas atn no son lo suficientemente estables para que se puedan considerar como un
medio de intercambio seguro o un valor. A su vez, la autoridad tributaria ha anunciado en varias
ocasiones que las Criptomonedas tendran efectos tributarios como si se tratase de un activo, por
lo que deberan ser declarados segun corresponda. Global Legal Insights (2020) expone en su
trabajo que la Comissao de Valores Mobilidrios, autoridad brasilera, prohibié a los fondos
comprar o invertir en Criptomonedas debido a que no podran ser considerados como un activo
financiero, solo como activos.

A pesar de no tener una normatividad especifica que permita la utilizacion y regule el
manejo de las Criptomonedas, Brasil si ha tenido diferentes movimientos por parte del Estado en
la materia:

1. En 2013 se expidi6 la Ley 12.865 (2013) en donde afirman que los criptoactivos son
monedas electronicas, entendidos como un recurso almacenado en un dispositivo o
sistema electrénico que permite hacer una transaccion de pago.

2. Enel 2018 se prohibe la adquisicion de Criptomonedas para los Fondos de Inversion.

3. Enel 2019 se crea la obligacion de reportar a las autoridades de todas las
transacciones que se realicen con Criptomonedas que superen un monto especifico
(30.000.000 BRL).

4. Se expone el proyecto de ley 2.060 de 2019 en donde se pretende regular las
Criptomonedas, aclarar que no serdn consideradas monedas de curso legal y permitir

el intercambio y transaccidon de manera libre.
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Chile

En la actualidad, la Comisiéon de Hacienda (2021) de Chile se encuentra en la revision y el
andlisis de la posibilidad de crear un marco regulatorio sobre el sector FINTECH siguiendo la
normatividad mexicana, en el cual se incluiria las Criptomonedas dentro de los asuntos a regular.
Hasta ahora, este pais ha reconocido las Criptomonedas como un subconjunto de tecnologias
financiera. Sin embargo, el Banco Central de Chile ha comentado al respecto y establece que
estas no son un buen medio de pago o de intercambio debido a su volatilidad, ni son un buen
depdsito de valor debido a los cambios repentinos y abruptos de precio.

Chile anteriormente tenia una abierta relacion con Criptomonedas, e incluso dos de los
bancos principales de Chile contaban con operaciones con Criptomonedas en Buda.com y
CryptoMKT. Sin embargo, estos mismos decidieron cerrar las cuentas debido a los riesgos que
implicaba. El Tribunal para la Defensa a la Libre Competencia de Chile les indic6 a los bancos
que debian volver a abrir las cuentas de Criptomonedas, por lo que se evidencia la diferencia de
opinion entre el Estado y el sector privado-bancario, como fue informado por el Diario
Constitucional (2018).

En el 2018, Chile expidi6 el Oficio 963 del 14 de mayo (2018), en el cual se indica que
las transacciones y rentas obtenidas por compra y venta de Criptomonedas estaran reguladas por
la ley de tributacion del pais y se clasifica bajo el impuesto de renta. Ademas, segun la Ley
19.913 (2003) se establece que los Exchange debe acatar todos los protocolos y medidas de
registro de los usuarios ante las autoridades respecto al ilicitos como el lavado de activos o la

financiacion al terrorismo como lo han hecho diferentes paises.
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Regulacion de Criptoactivos en La Repiblica de Colombia

En Colombia, el tema de Criptomonedas como en la mayoria de los paises aun no estd
regulada, pues el legislador atin no se pronuncia acerca del caracter legal de las mismas, sin
embargo, diferentes autoridades del sector financiero si han tomado posiciones y se ha logrado un
pequefio avance. Lo primero y mas importante es reconocer que las monedas virtuales no se
encuentran reguladas por ley, ni estdn sujetas al control, vigilancia o inspeccion por parte de la
Superintendencia Financiera (SFC). Ademads, como lo expone el Banco de la Republica de
Colombia (2016), las Criptomonedas no son reconocidas como una divisa en el pais, sino que las
considera como un activo.

A pesar de no tener regulacion actualmente, si se ha trabajado con el fin de regular y
normalizar el uso de las Criptomonedas. A continuacion, se presenta un recuento de los avances
regulatorios que se han tenido en Colombia de autoridades diferentes al Legislador:

1. Se expidi6 la Carta Circular 29 de 2014 de la Superintendencia Financiera de
Colombia (2014), en donde se establece que no se ha regulado las monedas
virtuales en Colombia, y estas no se encuentran vigiladas, controladas o
inspeccionadas por la Superintendencia Financiera de Colombia.

2. Se emite el Concepto 2014027011-001 de 2014 (SFC, 2014) en donde se
establecen algunas prohibiciones para la Superintendencia Financiera de Colombia
respecto a las monedas virtuales, como custodiar, invertir o intermediar con
monedas digitales.

3. Se publica en la pdgina Web del Banco de la Republica el Concepto 20348 (2016),
donde se reafirma que la inica moneda de curso legal en Colombia es el peso

colombiano, y define a las Criptomonedas como un activo, mas no una divisa.
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4. El Consejo Técnico de la Consultoria Publica, a través del Ministerio de Hacienda
expide el Concepto 977 (2017), donde se establece que las Criptomonedas no son
efectivo ni equivalente a dinero, pero si encajan en la definicion de activo
financiero.

5. Han cursado dos proyectos de ley en el Congreso de la Republica. Sin embargo,
tanto el Proyecto de Ley 028 de 2018 (Congreso de la Republica, 2018) como el
Proyecto de Ley 268 de 2019 (Congreso de la Republica, 2019) han fracasado y
no se ha prosperado en la regularizacion de las Criptomonedas.

6. Se publica el Decreto 1234 (2020) por parte del Ministerio de Hacienda en el cual
estipula la creacion del “Sandbox” Financiero, una herramienta que permite la
inmersion experimental en la prestacion de servicios financieros ajenos a
Colombia como son las Criptomonedas. Se trata de un espacio controlado en el
cual entidades vigiladas y candidatos de la participacion presenten propuestas
planes, normas y demads para contribuir con el entendimiento de los procesos
tecnoldgicos de que se trata. El primer proyecto o desarrollo que se presentd por
parte de la Superintendencia Financiera de Colombia fue la prueba para
transacciones digitales a través del Exchange con Criptomonedas de mayor
trazabilidad.

7. La Direccion de Impuestos y Aduanas Nacionales - DIAN publica el Comunicado
de Prensa del 28 de enero (2022), donde indica que comenzaran con la tributacion
a las transacciones y ganancias de las operaciones con Criptomonedas.

A pesar de los avances tecnoldgicos que se han logrado a nivel mundial, las autoridades

colombianas atin no cuentan con una normatividad que les permita regular las Criptomonedas sin
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preocuparse por los altos riesgos que implica la implementacion de estas tecnologias. Incluso, la
Superintendencia Financiera de Colombia (SFC, 2014) se ha pronunciado sobre los riesgos
inminentes a los que se expone el publico por el uso de las Criptomonedas.

En primer lugar, la SFC (2014) habla sobre la declaracion del Banco de la Republica
donde precisa que el peso colombiano es el unico medio de pago de curso legal con poder
liberatorio, por lo que en consecuencia, el Bitcoin o cualquier Criptomoneda no es un activo
considerable como una divisa, de acuerdo con los criterios del Fondo Monetario Internacional,
debido a que no cuentan con el respaldo de una autoridad central, y por lo tanto no se podria
presumir que tiene poder liberatorio para extinguir obligaciones. Ademads, la SFC (2014), expone
que las Criptomonedas, al ser activos intangibles y digitales, los participantes se estarian
exponiendo a una alta volatilidad del precio de la moneda y quedarian sujetos a una alta
especulacion de la misma, pues estos no estan respaldados por activos fisicos, ni los activos o
reservas de una autoridad o banco central.

Un riesgo adicional que preocupa a la SFC (2014) que los Exchanges no se encuentran
vigilados o controlado por las autoridades respectivas. Incluso, el blockchain como tal no cuenta
con estandares de seguridad que pueda garantizar el Estado, por lo que podrian no tener procesos
de mitigacion de riesgos que garanticen la seguridad necesaria, y por el contrario, permitir la
ocurrencia de fallas que conlleven a pérdidas.

Otro riesgo en el cual se ven inmersos los participantes e incluso paises que implementen
el uso de las Criptomonedas desde el punto de vista de la SFC (2014) es el anonimato que viene
como caracteristica principal, pues esto da lugar a la realizacion de ilicitos, siendo la financiacion

del terrorismo o lavado de activos, los mas reconocidos. Ademas, los usuarios del sistema se ven
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expuestos a riesgos operativos, como a robos de las billeteras digitales o que las transacciones
invalidadas no sean reversibles.

Asi como existen riesgos implicados a la utilizacion de Criptomonedas, también se deben
considerar los beneficios y aspectos positivos que estas traen, pues se trata de un desarrollo
tecnoldgico avanzado que indica como podria funcionar el futuro de las finanzas. Cabe resaltar
que diferentes paises han tomado este desarrollo como una muestra de la innovacién, un
significativo emprendimiento financiero y un recurso importante de educacion de los ciudadanos
sobre sus finanzas personales. Es importante sefialar todos los beneficios que traen las
Criptomonedas para una nacion:

1. Se presenta como una alternativa al efectivo, subsanando inconvenientes que trae

dicho medio de pago de portabilidad, divisibilidad y transferibilidad.

2. Se permite una participacion en el sistema sin intervencion de un tercero, ahorrando

costos innecesarios y retrasos en las transacciones y procesos.

3. Se ofrece un método de pago instantdneo que elimina la incertidumbre que se genera

sobre las transferencias entre entidades bancarias. A su vez, permite el pago o
transferencia transnacional de manera instantanea, lo cual soluciona los
inconvenientes que se tiene muchas veces respecto a ingreso o egreso de efectivo de
un pafs para que se efectiie como inversion extranjera.

4. Las Criptomonedas, o por lo menos la mayoria de estas, cuentan con un limite de

emision, lo cual permite tener claridad sobre su funcionamiento desde el comienzo y
no da lugar a que se manipule la moneda a través de politicas econémicas instauradas

en beneficio de alguna parte en particular.
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5. Se considera imposible la duplicacion o la falsificacion de las Criptomonedas toda vez
que los protocolos de seguridad del Blockchain y la criptografia convierte la
modificacion del sistema en un proceso oneroso y complicado, toda vez que no solo
se tendria que hackear un computados para poderlo lograr, sino que tendrian que
intervenir en todos o la mayoria de los nodos que se encuentran a nivel mundial.

6. Se trata de una moneda virtual e intangible, lo cual trae beneficios como el ahorro de

las comisiones para un intermediario que administre la moneda.

Implementacion de Criptoactivos como Moneda del Curso Legal

Como se puede evidenciar en el capitulo anterior, junto con el mapa ilustrativo, el inico
pais que hasta el momento ha tomado la decision de tomar una Criptomoneda como moneda de
curso legal ha sido El Salvador, cuando en 2021 decidié en cuestion de dias convertir el Bitcoin
en la moneda de curso legal secundaria después del dolar americano. Ahora bien, no significa que
este sea el Unico pais que ha considerado la posibilidad de implementar este tipo de monedas a tal
nivel. Rusia ha tenido el intento de crear una moneda virtual similar a las Criptomonedas para
que se implemente como moneda de curso legal secundaria, y paises como Honduras inclusive ha
considerado seguir los pasos de El Salvador y regular para que sea Bitcoin su moneda de curso
legal secundaria. Es recurrente en la discusion sobre la viabilidad de asumir las Criptomonedas
como moneda de curso legal, tomarlas como secundaria, es decir, que no soporta completamente
la economia del pais, sino que se tiene como moneda principal aquella que esta regulada y
administrada por un ente central, que en el caso de El Salvador es el délar americano.

Ahora bien, el cuestionamiento que se han hecho muchos es ;por qué escoger el Bitcoin
como moneda de curso legal? ;sera la Criptomoneda ideal para regular como moneda de curso

legal? Es cierto que la primera Criptomoneda en existir fue Bitcoin, y que ha tenido un gran
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impacto en los diferentes paises, por lo que a continuacion se hara un breve recuento de la

implementacion de criptoactivos, en especifico Bitcoin, en cada continente.

Implementacion de Criptoactivos en el Continente Europeo.

Como se puede evidenciar en el capitulo anterior, el continente europeo a pesar de estar
gran parte consolidado por la comunidad politica de la Unién Europea no ha podido llegar a un
consenso sobre la utilizacion e implementacion de las Criptomonedas por mds intentos y
borradores que se han presentado. Europa comenz6 con la implementacion de las Criptomonedas
con la creacién de Bitcoin en 2008, pues después de la crisis econdmica mundial este continente
decidi6 regular y legislar de forma estricta los entes reguladores de la industria financiera con el
fin de evitar o mitigar riesgos a futuro.

A pesar de los riesgos que implica la utilizacion de Criptomonedas, en Europa hay un
consenso general del potencial de crecimiento que trae las Criptomonedas y de la importancia de
adoptarlas y su utilizacion en los diferentes paises, siempre teniendo regulada la transparencia de

la informacion y datos compartidos entre los mercados e instituciones.

Implementacion de Criptoactivos en el Continente Asiatico.

Asia, a diferencia de los demds continentes, ha tenido un tiempo mas dificil con las
Criptomonedas, pues diferentes paises en vez de buscar la regulacion prohiben y limitan su uso
como es el caso de China. Por su parte, Japon es considerado como el pais mds acogedor de las
Criptomonedas en Asia, pues ha logrado reconocerlas como un medio de pago legal gracias a la
Financial Services Agency (2017). Sin embargo, no considera las Criptomonedas como una
moneda tradicional por lo que los bancos no pueden ofrecer estas monedas virtuales a sus

clientes.
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Mientras paises como Corea del Sur y Singapur utilizan la oportunidad como crecimiento
para la innovacion y desarrollo del pais, otros consideran altamente ilegal cualquier actividad con

Criptomonedas como lo es China y Bangladesh.

Implementacion de Criptoactivos en el Continente Americano.

Con el fin de entender la utilizacién de Criptoactivos en América se debe diferenciar entre
los paises ubicados al norte, como es el caso de Canadé o Estados Unidos, que utilizan las
Criptomonedas como la nueva tecnologia que trae posibilidades de inversion, entre otras, y los
paises latinoamericanos que utilizan las Criptomonedas como una posibilidad de desarrollo del
pais.

Estados Unidos y Canada, al ser paises desarrollados con economias gruesas y
relativamente estables, tienen mucho que perder y que ganar con la adopcion de las
Criptomonedas. De ahi, que los reguladores se han preocupado por los riesgos que esto implica y
lo han subsanado al implementar la normatividad vigente a las Criptomonedas.

Por el contrario, los paises Latinoamericanos, 0 mas bien sus ciudadanos perciben las
Criptomonedas como una oportunidad de desarrollo y crecimiento. En este sentido, América
Latina ha demostrado un gran interés por Bitcoin y Ethereum en los ultimos afios, y se destaca el
incremento en los volimenes de transacciones que se ha visto en Colombia, México y Peru.

Finalmente, cabe resaltar que en América se encuentra el primer pais en implementar las
Criptomonedas como moneda de curso legal, dejando el camino planteado para que otras
naciones que desean utilizarlas como moneda secundaria, puedan implementarlas generando

importantes beneficios y un notable desarrollo.
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Conclusién

A pesar de la novedad y la incertidumbre que ain causan las monedas virtuales conocidas
como Criptomonedas, alrededor del mundo son cientos los paises que permiten operaciones con
las mismas e incluso las incentivan, teniendo siempre presente los riesgos que traen consigo con
el fin de mitigarlos y dar provecho a los beneficios que conllevan estas operaciones.

Es innegable que el desarrollo y evolucion del sistema financiero conduce a un futuro
completamente digital, siendo las Criptomonedas el primer paso para llegar a lo que aun se
considera utdpico. Sin embargo, aun hay retos que se deben afrontar para llegar hasta ese punto.
Son pocos los paises que hasta el momento han podido regular especificamente el uso de las
Criptomonedas, e incluso por ahora solo hay un pais que las denomina como monedas de curso
legal. Aqui lo que se debe tener en cuenta es que la regulacion de las Criptomonedas siempre se
debe realizar a través de la educacion financiera, anteponiendo los riesgos y los beneficios con el
fin de abordar el asunto desde todos los angulos y evitar normatividad ambigua que permita
multiples interpretaciones de la ley.

Las Criptomonedas, ademas de ser un desarrollo inminente que deberia ser aceptado por
todos los paises, representa una herramienta que trae numerosas ventajas como lo son: 1) los
costos reducidos debido a la falta del intermediario, 2) la facilidad de transaccion volviéndola
inmediata, la alternativa al efectivo, 3) el método de pago instantaneo, 4) la posibilidad de
inversion extranjera con mayor facilidad, 5) la restriccién de manipulacion del sistema
permitiendo asi que no se vea afectado por politicas individuales, y 6) la imposibilidad de
falsificacion y duplicacion, entre otros.

Colombia, como pais en via de desarrollo, debe analizar y considerar la posibilidad de

aceptar en un futuro las Criptomonedas como moneda de curso legal secundaria, pues le permitia
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ampliar sus desarrollos, y permitir a sus ciudadanos tener un contacto mas cercano al mundo
financiero. En este sentido, no puede ser una decision que se tome sin el propio andlisis y estudio.
No solo se trata de tomar una Criptomoneda y convertirla en moneda de curso legal por los
numerosos beneficios. Primero se deben mitigar los riesgos que trae como lo son la posibilidad
de realizacion de ilicitos como el lavado de activos, la financiacion al terrorismo y la evasion
fiscal. Teniendo en cuenta el Sandbox que se estd desarrollando queda claro que Colombia va por
el camino correcto para lograr una regulacion estricta, concisa y precisa que permita la libertad de
utilizacion de Criptomonedas en el pafs.

Ahora bien, no es tarea facil para una nacién tomar la decision de cambiar o ampliar los
medios de pago aceptados y legitimos, los cuales tengan el poder liberatorio de obligaciones,
pues hay diferentes aspectos que se deben analizar antes de tomar tal decision. Ademds de los
riesgos inminentes, se deben observar asuntos como cudl seria la Criptomoneda ideal para la
poblacion y necesidades del territorio colombiano, la capacidad e infraestructura tecnoldgica
necesaria para la implementacion de este desarrollo, o incluso, asuntos mds sociales como la
educacion financiera y tecnoldgica que se le ha brindado a los ciudadanos para el manejo de
plataformas similares previamente. También, la capacidad de proveer a los ciudadanos las
herramientas necesarias para la facil utilizacion de estas tecnologias. Colombia, a pesar de tener
avances en diferentes 4mbitos en el sistema financiero, ain no cuenta con la capacidad para
tomar la decision de realizar un cambio radical como el que se propone, pues atin no cuenta con
servicios de internet, o inclusive, luz eléctrica en zonas rurales apartadas de las zonas urbanas, o
con la educacion financiera y tecnoldgica a toda la poblacion para el buen manejo de tecnologias

como las que se presentan con estos desarrollos financieros. No obstante, es un cambio que
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eventualmente se tendrd que revisar y analizar, pues el futuro del sistema financiero se encamina

a lo digital.
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