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¢Qué ha sido de las criptodivisas?

O™

En diciembre de 2017, bitcoin estaba viviendo su auge, registrando méximos histéricos en su cotizacién y recibiendo la

atencién de todos los analistas. Tales fueron las expectativas que se crearon con estos activos digitales que nos

plantedbamos si bitcoin y el resto de criptodivisas iban a ser uno de los puntos de interés para 2018. No obstante, en

cuestién de meses, la fuerte caida de su precio y los diferentes problemas a los que siguen enfrentdndose las

criptodivisas, han ido dejando a esta nueva clase de activos en un aparente segundo plano. Una vez superado el boom,
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Hace un afio, bitcoin se situaba entre los temas de mayor
atencién de todo el mundo, con una evolucién de su precio
que parecia no tener techo. Tal fue el fervor, que [el tema
bitcoin se cold hasta en las sobremesas de las navidades de
2017 de muchos hogares y] diferentes mercados organizados
en EE.UU. anunciaban la cotizacién de productos deriva-
dos (futuros) sobre esta criptodivisa, la primera de su espe-
cie. La evoluci6n de su precio ha sido toda una montaria
rusa: en diciembre de 2017 alcanzd sus niveles maximos
histéricos cercanos a los 20.000 délares (con una revalori-
zacién de més de un 1000%) y doce meses después se sitia
en apenas 4.000 délares. Otras criptodivisas, como ethe-
reum, la segunda criptodivisa en capitalizacién, han regis-
trado un comportamiento de su precio muy similar.

¢Ha ido la caida en precio ligada a una pérdida de en-
tusiasmo por las criptodivisas? Las evidencias parecen se-
fialar que la respuesta mas directa a esta pregunta es un si
rotundo. Si analizamos las bisquedas en Google sobre crip-
todivisas se observa una elevada correlacién con su precio:
tras el pico alcanzado hace justo un afio ahora, practica-

mente, han desaparecido. No obstante, el menor fervor no
significa que su desarrollo se haya paralizado, més bien al
contrario, ya que en la actualidad existen mas de 2.000
criptodivisas, y que no sigan apareciendo proyectos de no-
table calado y no poco interés.

La mayoria de estas nuevas iniciativas estan dirigidas
a tratar de paliar las principales debilidades que en la prac-
tica se han observado en los mercados de criptodivisas. Tra-
tan de disefiar nuevos productos que, apoyandose en la
tecnologia blockchain y beneficiandose de sus multiples atri-
butos como son la trazabilidad y la inmutabilidad, corrijan
ineficiencias principalmente ligadas a la seguridad y la vo-
latilidad.

Uno de los problemas de los criptoactivos, a los que ha-
ciamos referencia en anteriores articulos en estas mismas
péginas’, es la elevada volatilidad que presentan. La deci-
si6n de comprar, por ejemplo, un coche en bitcoins en lugar
de en délares supone una incertidumbre inmensa en cuan-
to a su precio final. En diciembre de 2017 se podia dar el
caso de que en el momento de la negociacién se fijaba un
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Evolucién de las bisquedas de Google de bitcoin
y criptodivisas
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precio de un bitcoin a un cambio de 10.000 délares que al
mes siguiente suponfa un coste adicional de 5.000 délares
porque el precio del bitcoin se habia incrementado un 50%.

Para intentar dar solucién a estos problemas se ha em-
pezado a desarrollar un nuevo tipo de criptodivisas, las de-
nominadas stablecoins. Estas criptodivisas intentan, en una
versi6n digital, imitar a las divisas fiduciarias (délar, euro,
etc.). En este sentido, algunas stablecoins fijan su valor a di-
visas como el délar o el euro en relacién de paridad. Otras
stablecoins pueden fijar su valor frente a otros activos, como
el oro. De este modo, las criptodivisas se transforman en
un medio de cambio digital sin volatilidad.

Sin embargo, estos proyectos no estan libres de contro-
versia. La empresa emisora de estas stablecoins debe asegu-
rarse, como minimo, de mantener el mismo nimero de,
por ejemplo, délares en sus reservas que de unidades de sta-

blecoins emitidas. La stablecoin con mayor volumen de nego-
ciacién diaria, Tether, ha sido objeto de sospecha por la po-
sible emisién de mas tethers de los d6lares que mantenia en
sus cuentas.

Otro de los problemas que desencadend la caida del
precio de las criptodivisas fue la falta de seguridad de los
exchanges. Los exchanges son plataformas donde se compran y
venden criptodivisas. En definitiva, se trata de registros de
criptoactivos centralizados (un organismo concentra las
claves que dan acceso a los criptoactivos), lo que hace que
sean un objetivo muy atractivo para los hackers’. A diferen-
cia de lo que ocurre si se roba una tarjeta de crédito (el
banco asociado puede revertir una transaccién), con los
criptoactivos no existe esa posibilidad: el organismo res-
ponsable de tal cosa seria la propia blockchain, descentrali-
zada y que no se ve comprometida cuando un exchange es
hackeado. Este problema sigue siendo uno de los principales
escollos en el desarrollo de los criptoactivos, que quiza los
bancos centrales puedan dar solucién.

Tal y como explicdbamos en nuestro articulo «La cara
oculta de las criptodivisas»? de marzo de 2018, el Riskbank
ya cuenta con un programa piloto para el desarrollo de su
propia criptodivisa, el e-krona. Ante la falta de circulacién
de efectivo y el creciente uso de las tarjetas de crédito en
Suecia, el Banco Central se estaria planteando la posibili-
dad de emitir e-kronas para evitar un bloqueo del sistema
en caso de una crisis de confianza. En dicho escenario, los
agentes mantendran su acceso al dinero sin provocar una
situacién de fuerte inestabilidad financiera: se ofreceria,
en dltima instancia, la tranquilidad de que, en un evento
de crisis, el respaldo del dinero digital seguira siendo el
banco central, sin riesgo de crédito.

Otros bancos centrales, como el BCE y el BoJ, también
estudian, a través del proyecto Stella, el desarrollo de un
sistema de pagos interbancarios con base en tecnologia
blockchain. El desarrollo de proyectos de divisas digitales
por parte de los bancos centrales empieza a cobrar més re-
levancia: segiin una encuesta reciente del BIS*, cerca del
70% de los encuestados (8o bancos centrales) estd (o pronto
estard) realizando trabajos relacionados con criptodivisas
emitidas por bancos centrales. De estos, mds del 50% estd
investigando la aplicacién de divisas digitales en una doble
perspectiva: que sirva para transferencias interbancarias y
para un uso global.

En resumen, mas alld del hype vivido hace un afio y la
relativa caida en el olvido de las criptodivisas desde enton-
ces, las innovaciones en esta materia siguen adelante y es
posible que pronto estemos analizando el impacto econé-
mico que estos nuevos desarrollos tecnoldgicos puedan su-
poner ::

"«¢Qué pasa con bitcoin?», publicado en Empresa Global nimero 177, octubre 2017. Consultar aqui.

*En enero de este afio, un ataque a uno de los mayores exchanges (Coincheck) llevé a un robo de 500 millones de USD en criptoactivos.

* «La cara oculta de las criptodivisas», publicado en Empresa Global nimero 181, marzo de 2018. Consultar aqui.
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«The new frontier of payments and market infrastructure: on cryptos, cyber and CCPs». Consultar aqui.
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https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2018/html/ecb.sp181115.en.html
http://www.empresaglobal.es/EGAFI/contenido/1741693/1601149/la-cara-oculta-de-las-criptodivisas.html
http://www.empresaglobal.es/EGAFI/contenido/1691897/1601149/busqueda.html

