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Bitcoin: Una Nueva Divisa Innovadora
con Diversos Riesgos e
Incertidumbres

El Bitcoin es una moneda electronica o virtual, descentralizada, desarrollada de

forma auténoma, que permite efectuar transacciones sin la necesidad de un
intermediario. Al contrario de las monedas convencionales convertibles, el Bitcoin no

esta respaldado por ningan ente emisor, como un banco central. Dada su naturaleza

criptica y andnima, los desarrolladores recomiendan ser cautos en su uso. El Banco

Central (BC) de Chile no incluye Bitcoin entre las

monedas autorizadas para el mercado formal en que La introduccion del Bitcoin se ha
operan los bancos comerciales, pero las corredoras -
que actuan en el mercado informal- podrian transar ) ) o
Bitcoin. Cabe sefialar que éste tiene una funcion de realizar transacciones econémicas
transaccién y otra de activo, o sea, de reserva de en linea, expandiéndose de manera

convertido en una innovacion para

valor.

rdpida y volviéndose cada vez méas
Pese a las recomendaciones de los desarrolladores, popular. No obstante, esta moneda
en los ultimos meses el precio del Bitcoin ha fluctuado o ) _
de forma considerable. En enero de 2013 el precio electronica aiin conlleva riesgos

era menor a 15 ddlares y en diciembre, éste ya
estaba sobre los 1000 doélares. Lo anterior atrajo la
atencién de los inversionistas, al ver una gran reguladores; por lo que aun queda
oportunidad en un nuevo mercado; y de los
gobiernos, que ven con preocupacion el rapido
aumento de valor de esta moneda. A su vez, luego de superar los 1.000 dolares el
Bitcoin cay6 en casi un 30%, después que diversos paises introdujeran regulaciones
a su uso y el ex Presidente de la Reserva Federal, Allan Greenspan, calificara el
precio de éste como una burbuja.

detectados por usuarios y

por perfeccionarla.

Breve resefia histérica sobre Bitcoin

El Bitcoin es una de las primeras implementaciones de un concepto denominado
criptodivisa, que consiste en una moneda digital generada de forma descentralizada,
por un unico organismo, sin control de parte de algin gobierno y de un caracter
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anoénimo. No requiere un intermediario financiero y de pago de comisiones. Para
guienes simpatizan con ideas libertarias -como Milton Friedman o Robert Mundell-
esta alternativa de medio de pago internacional es interesante por su bajo costo,
carencia de intermediarios y anonimato, lo cual hace de esta moneda un “e-cash” o
billetera electrdnica, auto regulada, sin intervencion estatal.

En 2008 se desarroll6 el concepto de Bitcoin por un grupo de personas bajo el
seuddénimo de “Satoshi Nakamoto”. En 2009 éste comienza a operar formalmente,
para 2010 el creador de la moneda, "Satoshi Nakamoto®, abandoné el proyecto
nunca revelando su identidad y generando gran sorpresa .

Al poco tiempo, Bitcoin se comienza a popularizar masivamente. Entre junio y julio
de 2011 se produce la primera burbuja al caer el valor desde aproximadamente 33
ddlares en junio para llegar en julio a 2,51 ddlares. Si bien esta moneda se hizo
popular rapidamente, su uso era aun limitado, ya que la mayoria de los negocios no
lo aceptaban. Esto provocé que finalmente los precios cayeran drasticamente. A
fines de ese mismo afio el valor se recupero saliendo de la burbuja.

La economia del Bitcoin

En la actualidad el Bitcoin es cada vez mas aceptado como medio de pago por
diversos negocios o paginas web que tengan servicios pagados. Esta moneda
electronica ofrece diversas ventajas respecto a los pagos en linea tradicionales; al
ser anénimo ademas de ser abierto internacionalmente de manera que personas de
todo el mundo son capaces de pagar con ella (a no ser que el pais en cuestion
tenga prohibido su uso).

Si bien este medio de pago ofrece la ventaja de favorecer las transacciones
anonimas en el mercado, también acarrea riesgos como posibilitar transacciones
ilicitas. En noviembre de 2013 el comité de Seguridad nacional y Asuntos
gubernamentales del Senado de Estados Unidos analizé por primera vez los riesgos
y promesas del Bitcoin. En dicha ocasién el presidente de este comité, el senador
Tom Carper, expreso su preocupacion ante el uso ilicito del Bitcoin, que incluye a la
pornografia infantil, evasién tributaria, lavado de dinero, la venta ilegal de armas e
incluso a sicarios. En esta reunién también se mencioné el riesgo de que opere de
forma anonima, de manera tal que los delincuentes la pueden utilizar sin riesgo de
ser descubiertos.

Por su parte, el uso de esta moneda electrénica ha aumentado de forma sostenida.
En enero de este afio Blockchain, plataforma que administra cuentas de Bitcoins,
inform6 que habia superado el millon de carteras y, por su parte, Coinbase -otra
plataforma que administra este tipo de cuentas- alcanz6 los 650 mil usuarios. A su
vez, Bitpay, web encargada de facilitar transacciones con Bitcoins, aceptaba a mas
de 20 mil comerciantes a través de su plataforma. En el caso de Chile
(Coinmap.org), hay lugares en que es aceptado como medio de pago y existen
traders que lo transan (Portal.Bitcoinschile.cl), pero existen riesgos de contraparte.
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Diferencias con monedas nacionales

Actualmente, la totalidad de las divisas usadas en la economia mundial son dinero
fiduciario; es decir, dinero emitido por bancos centrales, sin respaldo de metal
precioso y basado en la confianza de los actores del mercado. Por su parte, el
Bitcoin usa un sistema de prueba de trabajo (proof-of-work system), pone un cierto
trabajo a quienes soliciten Bitcoins, para que finalmente puedan obtenerlos como un
algoritmo. Para evitar que la oferta de esta moneda virtual aumente de forma
desproporcionada, se ajusta la dificultad de los trabajos evitando asi la inflacién (a
través de un algoritmo matematico). Esta situacion contrasta con el dinero fiduciario,
donde el costo de producir el dinero no tiene relaciéon alguna con su valor, de
manera tal que una gestion descuidada o politizada de la emisién de dinero
fiduciario aumenta la posibilidad de alta inflacion.

Por el hecho de que el valor de un Bitcoin se acerca a su costo marginal de
produccion -ademas de no estar sujetos a shocks de oferta y que su escasez no es
natural, sino generada a través de un algoritmo matematico- el economista George
Selgin lo calific6 como moneda de materia prima sintética.

A su vez, el Bitcoin cumple las caracteristicas para ser considerado dinero: es
altamente divisible, denso en valor, inmediatamente reconocible con el software
adecuado y fungible (cada unidad esta valorada de la misma forma). Cumple
también una funcion de activo.

Legislacion

En septiembre de 2012 se cred la Bitcoin Foundation, una organizacion sin fines de
lucro para estandarizar, promover y proteger esta moneda manteniéndola fiel a sus
principios fundamentales: una economia que no dependa de la politica, abierta e
independiente.

En 2013 se comienza a definir la situacion legal del Bitcoin en algunos paises; en
China y Tailandia se ha prohibido estrictamente impidiendo cualquier tipo de
operacién con esta moneda. En el caso de China, el Gobierno sefialé que si bien el
Bitcoin adn no representaba una amenaza para el sistema financiero, si era un
riesgo. Es probablemente un riesgo para los controles de capital vigentes o
potenciales, en economias que no tienen convertibilidad de su moneda.

Si bien otros paises no han prohibido el Bitcoin, si han tomado medidas al respecto.
Noruega establecié que sera considerado como un activo en vez de dinero y como
tal estara sujeto a impuestos. Estados Unidos por su parte decretd, a fines de 2013,
el cierre de Silk Road, el mayor mercado de esta moneda virtual en el mundo , lo
gue se suma a las declaraciones del ex Presidente de la Reserva Federal, Allan
Greenspan, que calific6 como burbuja el precio desorbitado de mas de 1.000
ddlares de los Bitcoins, tras lo cual el precio cay6 en casi 30%. A su vez, Alemania
tomo una postura similar a la de Noruega e impuso un impuesto sobre la moneda.
Francia, por su parte, emitié una alerta sobre los riesgos vinculados a su utilizacion:
dificultad de cambiarlo por dinero real y caracter anénimo de los propietarios, lo que
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posibilita el uso de las Bitcoins para actividades ilegales.

También la Autoridad Bancaria Europea (ABE) ha mostrado su preocupacion ante
los riesgos asociados al uso del Bitcoin, emitiendo un comunicado donde sefialan la
falta de garantias asociadas al tener esta moneda electronicas, la alta volatilidad de
esta divisa y también reitera el riesgo de uso en actividades delictivas .

Proyeccién a futuro

La introduccion del Bitcoin ha sido una innovacion significativa en la forma que se
realizan las transacciones econdémicas, si bien su uso sigue siendo limitado, se ha
expandido rapidamente. Es probable que a futuro su utilizacion se haga cada vez
mas comun, a medida que surjan perfeccionamientos o innovaciones en su
infraestructura operativa futura.

Sin embargo, el uso de esta divisa virtual tiene diversos riesgos, que ya han sido
detectados por los usuarios y los reguladores. Ademas, su precio ha fluctuado de
forma sorprendente, en especial durante de 2013, y subsisten riesgos de
contraparte y liquidez.

Grafico N° 1
Evolucion del precio del Bitcoin desde el 19-02-2013 al 19-02-2014(en USD)
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Fuente: blockchain.info.
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Grafico N° 2

Evolucion del nimero de Bitcoins en circulacion
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Distribucion de divisas que son intercambiadas por Bitcoins

Fuente: Bitcoincharts.com.
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