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Resumen

Las criptomonedas han surgido como una tendencia en lo que respecta al mundo
de las inversiones. Hoy en dia, ;Quién no ha escuchado sobre Bitcoin o Ethereum?
Muchas personas incluso las tienen como un hobby o una forma de generar ingresos extra
a sus trabajos habituales. Con todo este movimiento que han generado en las personas, se
han vuelto un tema mas en alguna que otra charla cotidiana entre amigos o compafieros
de trabajo. Es incluso muy probable que estén presentes en las carteras de inversion de

muchos inversores.

Es por esto que se ha elegido a las criptomonedas como tema para el presente
trabajo de investigacion, ya que es una tematica de la que ain no se sabe demasiado y de
la que se puede descubrir mucho. El objetivo es presentar y describir a las criptomonedas
como una alternativa u opcion mas a la hora de elegir alguna fuente de inversion para
generar una renta, definiendo sus caracteristicas principales, asi como comparandola

frente a otras alternativas de inversion.

La estructura de este trabajo se divide en 5 partes. Se realizara una introduccién
que presente el tema en cuestion. Luego, el primer capitulo que tratara sobre la tecnologia
blockchain, aquella que permite que hoy en dia hablemos de criptomonedas ya que es el
sistema que respalda su buen funcionamiento. Un segundo capitulo en el que se explicara
qué son las criptomonedas, cuales son algunas de ellas, sus caracteristicas, noticias o
acontecimientos histdricos en el que estas son protagonistas, entre otra informacion. En
el tercer capitulo, en el que se busca cumplir con el principal propdsito de este trabajo de
investigacion, se hablara sobre las criptomonedas, pero en un plano mas relacionado con
las inversiones y en comparacion con algunas de las alternativas existentes. Para finalizar,

se presentaran las conclusiones del presente trabajo.




Palabras clave: criptomonedas, inversion, rentabilidad, riesgo, alternativa de inversion,

perfil del inversor, precio.




Introduccion

Hace algunos afios comenz6 un movimiento importante en el mundo. Un
acontecimiento que ha cambiado la manera en que las personas operan y piensan. Un
hecho, una idea, que ha llegado para quedarse y para ofrecer algo distinto pero que puede

mejorar muchos aspectos de la vida cotidiana.

Basadas en un sistema que hasta el dia de hoy es desconocido por muchos
(blockchain), las criptomonedas son tan populares y renombradas en la sociedad que
incluso se han vuelto una moda. Son parte de la cultura y hasta se han convertido en un

estilo de vida.

Hoy en dia se escucha todo el tiempo y por todos lados cdmo subi6 (o bajo) el
precio del bitcoin, que surgio la criptomoneda de algin equipo de futbol, que existen otras
gue se encuentran asociadas al valor de una divisa, etc. Surge también aquel concepto de
mineria de criptomonedas y de que esto puede servir como una fuente de ingresos
alternativa. Todo esto nos conduce a que las criptomonedas se encuentran alrededor de la
vida de las personas. Estas interesan y a su vez asustan debido a la poca informacion que

puede existir sobre ellas, el riesgo que pueden tener y como funcionan.

Hasta este momento puede quedar en claro una cosa: las criptomonedas se
encuentran relacionadas con el dinero, pero ¢Qué es el dinero? Pues una definicion basica

de este seria que es un bien o activo que cumple con 3 funciones (Banco Francés, 2020):

1. Sirve como medio de cambio para poder intercambiarse por otros bienes y
Servicios.
2. Es una unidad de cuenta porque determina el precio de cualquier bien en

funcién de una cantidad de dinero.




3. Sirve como un depdsito de valor ya que podemos ahorrarlo y, en consecuencia,

generar riqueza.

Las criptomonedas cumplen al menos con dos de estas tres funciones. Sirven
como un medio de pago ya que hoy en dia se puede adquirir tanto bienes como servicios
al intercambiarlas, en vez de entregar dinero en efectivo a cambio. Ademas, sirven como
un deposito de valor ya que se pueden “holdear” (conservarlas durante un periodo de
tiempo sin venderlas) y especular con su valor, es decir que se las compra a un
determinado precio, se las mantiene y se venden a un precio mayor al de compra, de esta
manera se puede generar una ganancia por el solo hecho de poseerlas. ¢Qué sucede con
la segunda funcion del dinero? ¢ Las criptomonedas no podrian utilizarse como una unidad
de cuenta? Posiblemente sea dificil de demostrar pero en la actualidad y en muchas
“exchanges” (plataformas de intercambio de criptomonedas) se suele utilizar a las
criptomonedas como herramienta para determinar el valor de otras. Por ejemplo: hoy en
dia existen las denominadas “stable coins”, criptomonedas disefiadas para minimizar la
volatilidad del precio de estas, en relacion a un activo estable o conjunto de activos. Esto
quiere decir que se encuentran respaldadas por una moneda “fiat”, es decir, una moneda
reconocida y respaldada por un gobierno (El Cronista, 2021), o bien por otro activo fisico
como el oro, por otra criptomoneda o aquellas que se encuentran controladas por
algoritmos. Una de las mas conocidas es Tether, o bien USDT. Esta es una stablecoin
vinculada con el dolar estadounidense y esto la convierte en una gran opcion para aquellos
inversionistas que buscan alternativas de inversion menos fluctuantes y, por lo tanto,
menos riesgosas. En cuestion, gracias a estas stablecoins se puede comparar el valor de
las criptomonedas en relacion con una divisa (0 al menos una aproximacion) y, por lo
tanto, se cumpliria con la segunda condicién del dinero. En conclusion, se podria

denominar a las criptomonedas como un tipo de dinero.




Es asi que este tipo de dinero se ha ganado su reputacion y popularidad entre las
personas. Muchas de ellas ya las consideran como una oportunidad para generar un
ingreso extra. Por ejemplo, a través de la mineria de criptomonedas, concepto que se
detallara més adelante en este trabajo. Por otro lado, también se ha convertido en un hobby

para muchos, ya que, a pesar de no ser un tema de fécil entendimiento, es muy interesante.

Por lo expuesto anteriormente, este trabajo de investigacion busca definir a las
criptomonedas, describir su comportamiento y principales caracteristicas, mostrar, a
través de un analisis cuantitativo, por qué estas podrian considerarse como una buena
alternativa de inversion, al menos para determinado tipo de inversor. Asimismo, se las
presentara como comparacion de otras alternativas de inversion para determinar sus

principales diferencias y porque los distintos inversores las escogerian o no frente a ellas.




Capitulo 1 — Blockchain

La mejor manera de comenzar a entender a las criptomonedas es comprendiendo
coémo se las genera, donde se las guarda o almacena, cémo funcionan y como se las
respalda o donde se las puede sostener. Para ello no se puede obviar el papel fundamental

que cumple la tecnologia aqui, méas bien un tipo de tecnologia Ilamada blockchain.

Blockchain basicamente es la tecnologia que respalda a las criptomonedas y por la
que estas subsisten, pueden ser generadas Yy utilizadas. Pero ¢Qué significa blockchain?
Este término se refiere a cadena de bloques si se lo traduce del inglés y justamente se
refiere a eso, blogues que se encuentran conectados entre si y conforman una especie de
cadena entre ellos. Estos bloques almacenan cierto tipo de informacién, por ejemplo, los
datos generados por una transaccion de compra-venta entre 2 personas gque viven en
distintos paises. Esta tecnologia gestiona la informacion de una manera diferente a los

medios tradicionales o ya conocidos y esta es la razon de su popularidad.
1. ¢Como funciona la tecnologia blockchain?

Blockchain posee una ventaja fundamental por sobre todas las demas formas de
generar y almacenar datos. Esta no necesita de un servidor central o un tercero que
disponga y valide la informacién generada, sino mas bien que esta informacion se
encuentra disponible y de libre acceso para todas aquellas personas que posean una
computadora e interactien con esta tecnologia. Actia como un libro mayor digital
descentralizado, distribuido y publico que es responsable de mantener un registro
permanente de las transacciones. Ademas, una vez generada, la informacion no se puede

alterar, lo que hace maés seguro al sistema.




Las transacciones dentro de la blockchain ocurren dentro de una red conocida como
peer-to-peer (red de pares) de computadoras globalmente distribuidas, es decir una red
con conexiones que sirven para compartir archivos de cualquier tipo entre dos 0 mas
personas a través de su computadora, pero sin que ninguna de ellas tenga control sobre el
otro. Todos los equipos conectados a una red P2P se consideran pares (iguales), por lo

que todos actuan a la vez como cliente y como servidor por asi decirlo.

Cada una de estas computadoras conforman un nodo, y cada uno de estos nodos
almacenan una copia de informacién de esta cadena de bloques y contribuye al
funcionamiento y la seguridad de la red. Es asi que este sistema permite que la
informacidn sea de confianza, ya que esta se replica en cada uno de estos nodos y no

habria posibilidad de falsificacion.
En cada bloque se almacena:

1. Una cantidad de registros de informacién
2. Una vinculacién con el blogue anterior

3. Una vinculacién con el blogque siguiente

De esta manera, cada blogue se mantiene en un lugar especifico de la cadena y no
puede ser movido de alli. Esto también lo hace mas dificil de copiar y alterar, lo que le da
mayor seguridad al sistema. La manera en que se conectan los nodos entre si es a través
de un cddigo llamado hash, algo asi como una identificacion o huella digital que posee
cada blogue. Cabe aclarar que este cddigo es unico. Luego, a medida que se crean nuevos
registros, estos son verificados y validados por los nodos de la red y luego afiadidos a un

nuevo bloque que se enlaza a la cadena.
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Nota. Extraido de Xataka, https://www.xataka.com/especiales/que-es-blockchain-la-

explicacion-definitiva-para-la-tecnologia-mas-de-moda

Como se puede observar, esta tecnologia no se ha ganado su reputacion y popularidad
en vano. Realmente representa una manera distinta, mucho mas segura y eficiente de
generar y almacenar informacion. No requiere la intermediacion de terceros y esto le da

mayor agilidad al sistema, asi como una mayor confiabilidad.

Cualquiera que sea participe de esta red, es decir cualquier persona que se encuentre
conectada desde una computadora, posee acceso a su informacion. Esto quiere decir que
no se necesita acudir al banco, por ejemplo, para saber a qué precio se comprd
determinada criptomoneda, en qué fecha, a qué precio y quienes participaron de la
transaccion. Asimismo, en las transacciones se incluyen firmas digitales, asi como

distintos certificados, que validen y mantengan segura la informacion del sistema.




Por otro lado, y como ya se menciond anteriormente, al ser una red distribuida, donde
cada nodo almacena una copia exacta de la cadena, se garantiza la disponibilidad de la
informacion en todo momento. Entonces, en caso de que un atacante o hacker quisiera
alterar la informacion a su favor, deberia anular todos los nodos de la red o modificar la
informacion en ellos (al menos en un 51% de los nodos). En otras palabras, la informacion
almacenada en la blockchain no se puede perder, modificar o eliminar; esta es inmutable

y perpetua.

La blockchain se ha presentado como una oportunidad para muchas organizaciones y
personas. Muchos tratan de evadirla, pero basicamente porque no es un concepto muy
facil de entender. Sin embargo, los beneficios estan y con el pasar del tiempo se hacen
cada vez mas evidentes. Desde su inicio, esta tecnologia ha venido para quedarse y
revolucionar la manera en que las personas interactian con la tecnologia y entre si, por
ejemplo, en el modo en que realizan sus transacciones. Se desarrollara a continuacion el

origen de esta innovadora tecnologia.

2. Los inicios de la blockchain

Blockchain surge como un proyecto para revolucionar el mundo de la tecnologia. Esta
tecnologia vino como medio o sistema de respaldo para traer el bitcoin al mercado de
valores y monedas digitales. El objetivo de este proyecto era crear un sistema con un nivel
de seguridad practicamente impenetrable para garantizar la transparencia y la privacidad,
es decir, un sistema descentralizado. En otras palabras, Bitcoin nace con el objetivo de
ser una moneda digital que no esté controlada por ninguna entidad y cuyas transacciones

sean seguras y a prueba de intentos de manipulacion.
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El objetivo era disponer de un sistema que fuese conocido por todos, donde nadie
tuviese que intervenir para certificar que las transacciones tengan lugar, que estas sean
irreversibles para que nadie pueda deshacerlas ni alterarlas. Ademas, que nadie pueda
prohibir o censurar las transacciones, ni autorizar o prohibir la participacion de cualquier
individuo en el sistema. Por otro lado, que la gestion del dinero y del sistema no dependa
de ningun tercero regulador o intermediario. Esto era lo que se pretendia y hoy en dia las

personas ya se encuentran en contacto con estos beneficios.

En 1991 aparece el primer trabajo sobre una cadena de blogues segura utilizando
criptografia que fue evolucionando hasta que, en 1998, Wei Dai describe una solucién
descentralizada para pagos electronicos basada en criptografia. Este primer trabajo es
evolucionado por otros autores hasta que en 2008 el renombrado Satoshi Nakamoto
publica el articulo que define el mecanismo para implementar una moneda digital:
Bitcoin. Este se basa en el uso de la blockchain para registrar las transacciones en una red
peer-to-peer, combinando esta tecnologia con diferentes técnicas criptograficas. En 2009
entra en funcionamiento el Bitcoin y a partir de aqui el desarrollo de la red de nodos y el
uso de esta criptomoneda para realizar pagos sin la necesidad de un intermediario ni ente
regulador ha crecido de forma abismal. En paralelo, fueron apareciendo otras
criptomonedas basadas en el este concepto y con diferentes objetivos o proyectos

(Navarro, W., s.f.).
El rol de la programacion

Bitcoin surge como un programa de codigo abierto, es decir, cuyo cddigo es accesible
para cualquier programador y por tanto verificable en su disefio. Esto quiere decir que la
red que engloba a esta criptomoneda se desarrolla por programadores que se dedican a

hacerla evolucionar y mejorarla. Al tratarse de un proyecto descentralizado, donde nadie
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es duefio de la tecnologia, su evolucion se va desarrollando por consenso de la comunidad.

Se presentan propuestas de mejora que, si son aprobadas por la mayoria, se incorporan.

En 2013, un programador involucrado en el desarrollo de Bitcoin llamado Vitalik
Buterin propuso incorporar la posibilidad de gestionar no solo transacciones de dinero en
bitcoins, si no también aprovechar el modelo para ejecutar aplicaciones en modo
distribuido o que no dependan de un servidor o de una entidad central, para ejecutar
contratos de forma descentralizada. Su propuesta no fue aceptada por la comunidad, por
lo que en 2014 un grupo de desarrolladores decidié poner en marcha un proyecto
conocido como Ethereum para el desarrollo de una plataforma puablica distribuida y

basada en blockchain, para la ejecucion de Smart Contracts.

Para gestionar la ejecucién de los Smart Contracts, la compensacién a los nodos y
financiar el desarrollo de la plataforma, se emitié un token o criptomoneda conocido
como Ether. Finalmente, en Julio de 2015, se pone en marcha la primera version de la
plataforma Ethereum con un plan de evolucion para dotarle de todas las funcionalidades

previstas.

3. Aplicaciones de la tecnologia blockchain

Si algo ha quedado claro hasta aqui es que la blockchain con sus numerosas
funcionalidades y caracteristicas puede ser utilizada para una vasta cantidad de tareas y
funciones. Basicamente, esta tecnologia puede ser aplicada para cualquier tipo de
informacién que necesite ser preservada de forma segura, asi como para aquella que

necesite ser utilizada al instante y desde cualquier lugar.
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Es ideal aplicar la blockchain para almacenar datos sensibles, por ejemplo, asi como

determinada documentacion importante, informacién financiera, etc. Por lo tanto, a

continuacidn, se listan algunos ejemplos de aplicacion de la blockchain (Bartolomeo, A.

y Machin, G., s.f.; Pastorino, 2022):

Salud: los registros de salud, como el historial del paciente y su informacién
relativa podrian ser unificados y almacenados en la blockchain. De esta manera,
estos datos podrian permanecer seguros y disponibles al instante para cuando un
médico quisiera acceder a ellos. Es interesante pensar cuanto tiempo se podria
ahorrar en consultas y diagnosticos médicos al utilizar esta tecnologia. Incluso la
industria farmacéutica podria hacer uso de esta tecnologia para verificar
medicamentos y evitar algun tipo de falsificacion.

Documentos: se podrian registrar diversas transacciones como compras de
inmuebles, por ejemplo, que requieran una escritura. De esta forma, se podrian
almacenar este tipo de documentos de forma segura y evitando que pueda ser
falsificado. Relacionado con esto, podria utilizarse como medio para realizar un
registro de propiedades.

Smart contracts: la blockchain no solo podria impactar en la manera en que se
gestionan distintos documentos, sino que también puede utilizarse para la gestion
de los contratos. Por ejemplo, un uso muy interesante es para los seguros de
automovil. La cadena de bloques podria almacenar la informacion del seguro
contratado y automatizar diversas acciones segun suceda algin acontecimiento,
por ejemplo, un choque. Aqui es donde aparecen los muy mencionados contratos
inteligentes que no necesitan de un intermediario para que funcionen. Siguiendo
con el ejemplo, si sucede un acontecimiento como un choque entre automoviles,

en la blockchain se generan una serie de procesos que permiten una éptima gestion
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de los pagos asociados de las compariias aseguradoras, y esto de forma automatica
y ahorrando mucho tiempo y recursos.

Finanzas: como ya se mencioné antes, la blockchain funciona como un registro
contable descentralizado y al que todos podemos tener acceso. Es asi como las
diversas transacciones de las personas podrian llevarse a traves de esta tecnologia
y sin necesidad de acudir a una entidad financiera. Asimismo, el dinero y las
operaciones que hoy en dia se generan podrian verse afectadas con la aparicion de
distintas billeteras digitales o “exchanges” que se basan en la cadena de bloques
para almacenar su informacion y gestionar sus operaciones.

Internet de las cosas: hoy en dia la tecnologia esta en todos lados, una forma de
lograr esto es el uso del internet para objetos como sensores, alarmas y
aplicaciones que brindan informacion en tiempo real de lo que sucede a nuestro
alrededor. De esta forma, la blockchain podria ser utilizada para que estos
dispositivos puedan comunicarse a través de la red de manera directa, segura y
confiable, sin intermediarios.

Logistica: muy relacionado con la aplicacion anteriormente mencionada, los
procesos logisticos se pueden optimizar a través de la tecnologia blockchain. Con
el uso de sensores de geo-localizacion se podria “trackear” el movimiento de l0s
envios en tiempo real y enviar esta informacion a la cadena de blogues, asi esta se
mantendria valida y de calidad, asi como accesible a los usuarios implicados.
Almacenamiento en la nube: actualmente se conocen numerosas empresas que
ofrecen servicios en la nube, para acceder y generar informacion sin necesidad de
guardarla en la memoria de una computadora. Un posible uso de la blockchain
aqui seria descentralizar este servicio para mejorar la seguridad y reducir la

dependencia a un proveedor en especifico.
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- ldentidad digital: la cadena de bloques podria proporcionar un sistema unico para
lograr validar identidades de forma irrefutable, segura e inmutable. Esto se
presenta como una posible solucion a los problemas de seguridad y falsificacion
en relacion a la identidad de la persona.

- Carsharing: la empresa EY, subsidiaria de Ernst & Young Global Ltd esta
desarrollando un sistema basado en la cadena de bloques que permite a empresas
0 grupos de personas acceder a un servicio para compartir automoviles de forma
sencilla. De esta manera, se podria registrar quién es el propietario del vehiculo,
el usuario de ese vehiculo y generar los costos asociados a esta operacion.

- Servicios gubernamentales: blockchain podria mejorar la calidad y eficiencia de
los servicios publicos de una forma impensable. Asi como reducir los fallos que
se suelen presentar con la informacion que el Gobierno maneja. Incluso, los
sistemas de votacion podrian verse alcanzados por esta tecnologia e incrementar

la validez de los resultados electorales.

Segun una encuesta de la consultora Deloitte, el 74% de las empresas consultadas ven
en blockchain una mejora para el negocio y planean invertir en esta tecnologia, mientras
que casi la mitad de estas ya cuentan con alguna implementacion de blockchain en su

negocio.
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Capitulo 2 — Criptomonedas

Luego de haber aprendido un poco sobre la tecnologia blockchain, se entrara en
mayor detalle sobre las criptomonedas. El objetivo del presente capitulo es conocerlas en
mayor profundidad y detallar sus caracteristicas principales. Este Gltimo punto incluye
aspectos que las criptomonedas poseen en términos financieros, tema que posee un gran

protagonismo en este trabajo de investigacion.

Anteriormente se determino que las criptomonedas son una forma de dinero ya

que cumple con las 3 condiciones de este:

1. Sirve como medio de cambio para poder intercambiarse por otros bienes y
Servicios.

2. Esuna unidad de cuenta porque determina el precio de cualquier bien en funcién
de una cantidad de dinero.

3. Sirve como un depdsito de valor ya que podemos ahorrarlo y, en consecuencia,

generar riqueza.

Ahora bien, podria decirse a su vez que son activos ya que, segun la contabilidad, un
activo es todo aquel bien, propiedad o derecho, que posee una persona fisica o juridica,
del cual puede obtener beneficios y que puede ser convertido en liquidez en caso de ser
necesario (Guzman y Cifuentes, 2005, como se citd en Editorial Grudemi, 2019). Esto es
cierto porque son un bien (digital), del cual se puede obtener un beneficio, como se vio
anteriormente en el caso de que se las use como metodo de inversion y, a su vez, un bien
de cambio ya que es una de las tres condiciones del dinero y se demostré que las
criptomonedas cumplen con estas. De esta manera las criptomonedas son activos como
lo es el efectivo, 0 caja segun la contabilidad, como aquel monto que se puede ver en la

cuenta bancaria de cualquier empresa 0 como un conjunto de cheques que poseen un
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valor. Asimismo, las criptomonedas poseen valor, tal y como se menciona en la tercera

condicion del dinero.

Como todo activo que se posee, este se puede mantener e intercambiar, o bien invertir
en algn medio para generar una ganancia y por lo tanto valor. Este también es el caso de
las criptomonedas y, como se menciona anteriormente, el objetivo de este trabajo es

subrayar por qué ellas pueden considerarse una buena alternativa de inversion.

1. Introduccién a la Rentabilidad y el Riesgo

En este punto vale la pena hacer la siguiente pregunta: ;Como se puede determinar
que una inversiéon pueda considerarse buena? Pues bien, como todas las personas, al
menos en su generalidad, buscan que una inversion les de dinero, mas dinero del que
tuvieron que invertir, un retorno. En otras palabras, las personas buscan rentabilidad, tema
del que se profundizara mas adelante. Por ahora, lo importante es asociar a la rentabilidad
con los beneficios que se han obtenido o se pueden obtener de una inversion. Esto buscan

los inversores, sino no habria razén para invertir dinero.

Por otro lado, se ha mencionado también algo sobre el riesgo, tema no menor al hablar
de criptomonedas, porque depende de este muchas veces el si invertir o no en ellas. Al
menos, segun el tipo de persona, o bien inversor. Esto es asi porque a los inversores se
los puede clasificar, al menos segun su nivel de aversion al riesgo al momento de invertir

su dinero. Una posible clasificacion podria ser:

e Inversores conservadores
e [nversores moderados

e Inversores agresivos
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El inversor conservador es aquel que prefiere invertir su dinero en alternativas de
inversion que no presenten muchas posibilidades de pérdida o fluctuacion, es decir,
prefiere saber o al menos anticipar casi con seguridad cual va a ser el resultado de su
inversion al finalizar. Todo lo contrario pasa con los inversores con un perfil mas del tipo
agresivo. Ellos probablemente no piensan tanto en la posibilidad de perder dinero al
momento de invertir, 0 al menos ese no es su foco, sino Mas bien buscan invertir en

activos u opciones de inversion que les otorguen un buen nivel de rentabilidad.

Dado esto, si las personas con un perfil méas agresivo buscan una mayor rentabilidad
al momento de invertir su dinero, ¢Por qué no todos poseen este perfil de tipo agresivo?
Ya que, quien se negaria a un mayor retorno de inversion. Pues aqui entra en cuestion la
contrapartida a la rentabilidad, el riesgo. No todas las personas eligen una mayor
rentabilidad si esto significa a su vez un mayor nivel de riesgo para la inversién y
justamente asi sucede con las inversiones ya que existe una relacion directa entre

rentabilidad y riesgo.

A todo esto, ¢Qué es el riesgo? Este tema también se vera con mayor profundidad
mas adelante en este trabajo, pero por ahora también es importante asociarlo con
la probabilidad de que se produzca un acontecimiento negativo que provoque
pérdidas financieras (Ludefia,.José A., 2021). Es decir, si una persona invierte
$1.000 en criptomonedas el 1 de enero del 2022 y el mercado de criptomonedas
sufre una baja general en los precios de sus activos el 31 de enero del mismo afio,
se ha generado un acontecimiento negativo desde el punto de vista financiero, ya
que la persona que realizo esta operacion ha perdido valor. Esto es asi porque si
decidiera vender dichas criptomonedas, las tendria que vender por un valor por

debajo del precio de compra y estaria perdiendo dinero.
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Aqui se podria mencionar algo sobre las curvas de indiferencia, un grafico que
muestra las diferentes combinaciones entre dos activos que le dan la misma satisfaccion
a una persona, y que son preferidas a otras combinaciones. En este caso, seria méas
relevante analizar las curvas de indiferencia para diferentes combinaciones entre
rentabilidad y riesgo. De esta manera se pueden determinar los niveles 6ptimos para una

persona y asi definir el perfil de inversidn méas adecuado para la ella.

Figura 2

Curvas de Indiferencia

Riesgo

= Rentabilidad

Nota. Adaptado de ALEXANDER, SHARPE y BAILEY: Fundamentos de

Inversiones. Teoria y Practica. Tercera Edicidn. Pearson Educacién, México, 2003.

Con el proposito de medir el conocimiento general que se tiene sobre las
criptomonedas, se realizo una encuesta en Google Forms durante los meses de Mayo y
Junio del 2022. La idea era recopilar datos de lo que las personas piensan sobre el riesgo

que las criptomonedas pueden tener. Los resultados fueron variados segun la Optica de

19




cada encuestado, pero en general se opind que las criptomonedas poseen un nivel de
riesgo intermedio-alto. En una escala del 1 al 5, alrededor de un 77% de los encuestados
creen que estas tienen un nivel de riesgo de 4 y 5 (36,7% y 40% respectivamente), por lo
tanto, aquellas personas que poseen un perfil mas agresivo preferirian invertir en ellas. El
20% de los encuestados prefirid asociar a las criptomonedas con un nivel de riesgo de 3,

es decir un nivel intermedio. El 3,3% restante las asoci6 con un nivel 1.

Figura 3

Nivel de Riesgo de las Criptomonedas

B0 respuestas

30

24 (40 %)

20 22 (36,7 %)

10 12 (20 %)

2(33%) 0 0%
|

1 2

Fuente: elaboracion propia en base a datos extraidos de una encuesta realizada en

Google Forms

No existen respuestas correctas con respecto a este tema, pero seria bueno aclarar
un poco mas acerca del riesgo. Este término se encuentra muy relacionado con los niveles
de incertidumbre que una persona pueda tener sobre el futuro de una inversion. En otras
palabras, si una persona espera determinada tasa de retorno frente a un plazo fijo, por

ejemplo, a mayor riesgo mayor también sera lo incierto del resultado de esa inversion, o

20




tasa de retorno. De esta manera se puede demostrar la fuerte relacion que existe entre
rentabilidad y riesgo. Ambas variables mantienen una relacion directa, es decir, a mayor

rentabilidad mayor serd el riesgo que una inversion posea a su vez.

2. El rol de la estadistica

En 1952, Markowitz trajo al mundo de las finanzas un modelo que relaciona a las
inversiones financieras con ciertos términos que la Estadistica como asignatura ofrece. Es
asi que a la rentabilidad por ejemplo se la asocia con algo que se pueda predecir de
antemano, con algo seguro a futuro o, en términos estadisticos, con la esperanza
matematica o media. Basicamente es un valor que se espera obtener, o tasa. Por otro lado,
al riesgo se lo asocia con la incertidumbre o probabilidad de que un hecho no ocurra tal y
como se esperaba, y para tal definicion se tiene un término estadistico conocido como
desviacion estandar. Es asi que ambos tienen una relacién opuesta, la rentabilidad es la
probabilidad de que un hecho ocurra y la desviacion estandar es la probabilidad de que

no se obtenga tal hecho esperado.

Si una persona conservadora quisiera invertir en un activo financiero con poco
nivel de riesgo, probablemente quisiera invertir en un bono del estado. Mas aun, podria
querer comprar un bono del tesoro de los Estados Unidos, ya que es considerado como
un activo con un nivel de riesgo nulo. De esta manera, estaria invirtiendo a riesgo 0 pero,
a su vez, a un nivel de rentabilidad bajo. En términos estadisticos este tipo de inversion
tendria una esperanza igual a la tasa de rendimiento que el bono ofrece, un valor o tasa
que se espera obtener (un promedio o media) y tendria una desviacion estandar nula, ya

que no se tiene riesgo aqui y se sabe que la tasa que se va a obtener es la prometida.
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Todo lo contrario ocurriria con una inversion mas arriesgada, como lo son las
acciones. Es sabido que el mercado accionario o de capitales es conocido por los bajos
niveles de certeza que se pueden tener del futuro de sus activos (acciones). Esto es asi
porque la evolucién de este tipo de mercados se encuentra muy influenciado por el
comportamiento humano, algo que es muy dificil, por no decir imposible, de predecir. El
precio de las acciones, entre muchos otros factores, es determinado por las expectativas
que las personas puedan tener sobre el crecimiento a futuro de una empresa. Estas
expectativas, a su vez, son determinadas por muchos otros factores como la reputacion,
los proyectos emprendidos, las politicas de la empresa, la cultura y el trato a sus
empleados, sus niveles de responsabilidad frente al medio ambiente, entre otros. De esta
manera el comportamiento del mercado de capitales no puede ser predeterminado y
probablemente quienes inviertan en él, se veran en situaciones de incertidumbre por la
fluctuacion de los precios. Ahora bien, las posibilidades de ganancias son mayores a las
de los bonos, por ejemplo, ya que, como recompensa por afrontar tal nivel de riesgo, se

les ofrece a los inversores un mayor nivel de rentabilidad.

De esta manera, si la persona del ejemplo anterior ahora prefiere invertir en
acciones, el valor que pueda esperar a obtener al final de la inversidn no es tan claro y es
muy poco probable que se pueda predecir. Entonces, la desviacién estandar de tal

inversion ya no seria 0 debido a las posibilidades de fluctuacion que existe en el mercado.

3. El riesgo de las criptomonedas

Segun los resultados obtenidos en la encuesta ya mencionada en Google Forms,
se podria decir que las criptomonedas son instrumentos de inversion con un nivel de
riesgo alto, o al menos eso perciben los encuestados. La percepcion aqui es importante
pero no determinante, por lo tanto, se profundizara un poco mas en el tema para poder

confirmar si a las criptomonedas se las puede considerar 0 no como arriesgadas. Vale la
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pena mencionar que a estas se las suele comparar con las acciones y esto ayudara a

entender, y determinar, el nivel de riesgo de las criptomonedas.

Detras de las criptomonedas existen diversos proyectos que personas o0 empresas
emprenden y de los que se tienen expectativas. Si se espera que determinado proyecto,
como el de los Smart contracts de la empresa Ethereum, crezca en un futuro, las personas
invertiran en el, es decir que compraran la criptomoneda que respalda a tal proyecto (el
Ether), y asi el precio del Ether subira. Todo lo contrario ocurriria si se piensa que otro
proyecto, como el de Solana, que esta basado en la creacion y programacion de una red
blockchain mas rapida y segura, no pueda obtener un gran crecimiento. En este caso, no
habria muchas razones para invertir en él, entonces el precio de SOL (criptomoneda que

respalda al proyecto de Solana) caeria.

Asi como en el mercado de acciones, las expectativas determinan los niveles de
volatilidad en los precios de las criptomonedas y muchas personas lo ven asi, es por eso
que no sorprenden los resultados de la encuesta. Esto no significa que las personas las
rechacen como alternativa de inversion, pero no son instrumentos o activos financieros
deseados o atractivos para aquellos inversores que poseen cierto temor o rechazo frente a
las fluctuaciones en los mercados. Pasaria algo similar si se hablara de acciones ya que el

invertir en ellas significa un cierto nivel de riesgo para el inversor.

Otra de las preguntas que estaba incluida en la encuesta era la siguiente:
“¢Consideras que las criptomonedas son una buena forma de invertir tu dinero?”. Los
resultados a esta pregunta fueron sorprendentes ya que a pesar del riesgo que las
criptomonedas tienen, las personas en general las consideran una buena forma de invertir
su dinero. De 60 respuestas, el 80% (48 respuestas) fue para “Si” y el 20% restante (12
respuestas) para “No”. Es probable que aquel 20% que no las considera una buena forma

de invertir su dinero sean inversores con un cierto tipo de aversion al riesgo. Lo
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sorprendente es que un 80% si las considere una buena forma de inversion a pesar de su
riesgo asociado, esto quiere decir que son inversores que estan dispuestos a arriesgarse

con tal de obtener una mayor rentabilidad.

Figura 4

Criptomonedas: ¢ Inversion buena o mala?

60 respuestas

@ si
@ Mo

Fuente: elaboracion propia en base a datos extraidos de una encuesta realizada en

LinkedIn

Ahora bien, existen criptomonedas que se comportan de manera distinta debido a
que no presentan tales niveles de variabilidad en sus precios. Se hizo una pequefia
mencién de ellas en la introduccién de este trabajo, las stablecoins. Su traduccion al
espanol explica un poco de que se tratan, justamente son monedas (digitales) estables que
mantienen un precio igual o casi igual a lo largo del tiempo. Esto las convierte en un
instrumento de inversidn muy atractivo para aquellos inversores que teman afrontar un

determinado nivel de riesgo.
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Entre las stablecoins existen dos grupos que se diferencian por emplear estrategias
distintas para reducir la volatilidad de sus precios: por un lado estan las denominadas
colateralizadas, aquellas que se encuentran respaldadas por un activo externo que les
aporta un cierto nivel de estabilidad. En segundo lugar, existen las no colateralizadas (no
respaldadas) que no estan asociadas a ningun valor externo, sino que emplean Unicamente
algoritmos para evitar las fluctuaciones de precio. En este tipo, es la propia cadena de
bloques la que controla la volatilidad de las monedas. En resumen, los tipos de stablecoins

son:

1. Stablecoins colateralizadas:
e Respaldadas con monedas fiat (reconocidas y respaldadas por un
gobierno)
e Respaldadas con otra criptomoneda
e Respaldadas con otros bienes
2. Stablecoins no colateralizadas:

e Controladas por algoritmos

Las stablecoins, de entre todas las criptomonedas que existen en el mercado, son
las que menor riesgo poseen. Aun asi, podria decirse a su vez que hay tipos de stablecoins
que poseen un mayor riesgo que las otras. Por ejemplo, un caso reciente y muy famoso
que se encuentra relacionado con esto fue la caida de la criptomoneda TerraUSD (UST).
A principios de mayo del 2022, aquellos “holders” de esta criptomoneda comenzaron a
notar una baja en sus inversiones cuando UST comenzd a disminuir su precio. No fue una
baja muy importante por lo que muchos no se preocuparon y mantuvieron su inversion.
Sin embargo, y con el paso de los dias, la baja en su precio se aceleré y provocé un
movimiento exponencial con una caida del 70% aproximadamente. Las consecuencias

fueron desastrosas ya que muchos inversores le apostaron a esta criptomoneda y perdieron
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gran parte de sus ahorros. Cabe aclarar que UST es una stablecoin no colateralizada ya
que se basa en un algoritmo para determinar su precio. Podria decirse quizés que las
criptomonedas estables que no se encuentran respaldas por un activo externo, poseen un

mayor nivel de riesgo que aquellas que si lo estan.

4. Rentabilidad de las Criptomonedas

Ya se habld bastante de lo que significa rentabilidad y riesgo. Asimismo, se detallé
un poco mas sobre el riesgo que las criptomonedas poseen. A este punto, un inversor
interesado en comprar una cierta cantidad de criptomonedas para complementar su cartera
de inversion, se debe estar cuestionando y preguntando porque querria invertir su dinero
aqui y no en bonos o acciones por ejemplo, si incluso aquellas criptomonedas con menor
riesgo, es decir las stablecoins, pueden ocasionar una gran pérdida de capital como
sucedi6 con el caso UST. Aqui cabe presentar la siguiente pregunta: “;A cambio de qué
un inversor se arriesgaria a invertir en criptomonedas?”. La respuesta es a cambio de

rentabilidad.

Como se menciono anteriormente, existe una relacion directa entre rentabilidad y
riesgo. Si un inversor tiene que afrontar un cierto riesgo para invertir su dinero, a cambio
se le deberia ofrecer una mayor rentabilidad frente a una alternativa de inversién mas
segura, sino no tendria ninguna razén o motivacion para comprar el activo riesgoso.
Ahora bien, se sabe que no solo las criptomonedas son riesgosas, existen otros activos
como las acciones que presentan ciertos niveles de riesgo para el inversor y, por lo tanto,
una mayor rentabilidad. Entonces ¢Por qué un inversor preferiria invertir en
criptomonedas y no en acciones? O bien, pudiendo invertir en ambas ¢Por qué
consideraria siquiera invertir en criptomonedas? La respuesta mas adecuada para esta

pregunta es: depende del inversor.
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Tanto las acciones como las criptomonedas tienen algo en comun, ambos son
activos riesgosos y que por lo tanto ofrecen ciertos niveles de rentabilidad para compensar
tal riesgo. Ahora bien, no podria decirse que ambos son iguales en términos de
rentabilidad y riesgo, y la preferencia de un inversor por el uno o el otro bien podria
depender de esto. Aqui también se puede considerar como relevante a las curvas de
indiferencia de cada inversor, ya que no todos poseen las mismas preferencias en términos
de rentabilidad y riesgo. No se puede negar que mientras mas rentabilidad ofrezca una
inversion, mejor es para el inversor, pero hay que tener en cuenta el nivel de riesgo que

cada uno esté dispuesto a afrontar para conseguir tal nivel de rentabilidad.

Se hizo una comparacion entre 4 criptomonedas (Bitcoin, Ethereum, Binance Coin
y Polkadot) y 4 acciones (Tesla, Apple, Coca Cola y Mercado Libre). Se buscaron datos
acerca de los precios de cierre mensuales desde inicios del 2020 hasta Marzo del 2022 de
cada uno de estos activos. Luego, analizando las variaciones mensuales en los precios se
calculd la media y la dispersion de tales variaciones para obtener algun resultado en
términos de rentabilidad y riesgo. La intencion de este trabajo de investigacion no es
determinar si las criptomonedas son 0 no una mejor alternativa a la hora de invertir, en
comparacion con las acciones. Aun asi, es sorprendente el resultado que estos nimeros
arrojaron. Segun estos datos, en promedio las criptomonedas obtuvieron una media
general de 14,15% y una desviacion estandar del 43,47%. Por otro lado, las acciones

obtuvieron una media de 4,53% Yy una desviacion del 13,82%.

Cabe aclarar aqui que este es un analisis mas de tantos a la hora de determinar los
niveles de rentabilidad y riesgo de activos como las criptomonedas Y las acciones, por lo
tanto, no se lo debe considerar infalible a la hora de utilizarlo como respaldo para invertir.
Sin embargo, los resultados no sorprenden ya que es sabido que las criptomonedas poseen

un potencial importante a la hora de evaluar sus posibilidades de ser rentables. Ahora
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bien, y como se menciond anteriormente, la eleccion entre invertir en criptomonedas y
acciones depende absolutamente del inversor. Quizas este se viera tentado a destinar parte
de sus ingresos a este activo que en su momento obtuvo un 14,15% de rentabilidad en
comparacion con el 4,53% de las acciones. Aun asi, para ello deberia haber afrontado un
riesgo aproximado del 43,47% y aqui es donde surge quizas esa “grieta” que separa a los
inversores, el nivel de riesgo que estan dispuestos a aceptar. Las criptomonedas no son ni
mejores ni peores frente a las acciones, tienen el potencial para obtener resultados

prometedores, pero poseen un nivel de riesgo importante a su vez.

Figura 5

Criptomonedas vs Acciones

Promedio Media |Dispersion

Fuente: elaboracién propia en base a un analisis comparativo de cotizaciones
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Capitulo 3 — Criptomonedas como alternativa de inversion

Hasta este punto ya se ha hablado bastante sobre las criptomonedas, de donde surgen,
como funcionan, porque las personas invertirian en ellas; asi como caracteristicas tales
como los niveles de rentabilidad y riesgo que se podrian esperar de estas al momento de
invertir. Con todo esto, se podria denominar a las criptomonedas como una alternativa

para invertir los ahorros y generar un retorno por ello.

Ahora bien, ¢Que tendria que tener un activo para poder ser considerado como una
alternativa de inversion? Una posible respuesta podria ser que tal activo sea accesible para
su compra, que tenga un precio, que sea posible comprarlo en su totalidad o en alguna
fraccion, que se lo pueda mantener y que al final se pueda vender y obtener un retorno
monetario a cambio. A simple vista podria decirse entonces que las criptomonedas
cumplen con todas estas caracteristicas y que podrian ser consideradas como una
alternativa de inversion. Ahora bien, no por esto todo el mundo va a salir a invertir en
ellas, aqui hay un componente mas a analizar. El objetivo de este trabajo se dirige mas
hacia el por qué las personas las elegirian por sobre otras opciones, es decir, ¢Por qué
alguien deberia invertir en una criptomonedas o en varias de ellas y no por ejemplo en
bonos y acciones? Ya se hablé un poco sobre esto en el capitulo anterior y el proposito

de este tercer capitulo es ahondar en este cuestionamiento con una mayor profundidad.

1. Inversién

Antes de excavar aun mas en las razones por las que las criptomonedas podrian
ser consideradas como una buena alternativa de inversion, se tendria que hablar mas
en detalle sobre que son las inversiones y que implican. Una posible definicion podria

ser que invertir implica el acto que (Santa Cruz, E., 2017):
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- Conlleva la disposicion de recursos.

- Supone un intercambio de beneficios: postergacion o sacrificio de
beneficios presentes por la obtencion de beneficios futuros.

- Exige una rentabilidad.

- Involucra riesgo.

Se desenvuelve en un horizonte temporal.

Por lo expuesto, invertir es basicamente una accién que conlleva que una persona
sacrifique recursos presentes con el fin de generar una rentabilidad a futuro, teniendo en
cuenta que existen ciertos riesgos que puedan alterar los resultados hacia el final del
periodo de inversion. Este ultimo punto ya se ha hablado bastante en el presente trabajo
y tiene que ver con la relacion directa que existe entre la rentabilidad y el riesgo, en otras
palabras, a mayor rentabilidad buscada mayor es el riesgo que se podria esperar de la

inversion. A continuacion, se veran en mayor detalle cada uno de estos puntos.

Los recursos involucrados en una inversion pueden ser tanto bienes tangibles
como intangibles que al utilizarlos generan un provecho o retorno para su propietario.
Aqui no necesariamente se habla de dinero sino también de bienes como inmuebles,

maquinas, herramientas, conocimientos, etc.

El intercambio de beneficios futuros por presentes lleva al concepto de ganancia
diferencial, en otras palabras, para que tenga sentido invertir el o los recursos, el beneficio
que se obtendria en el futuro debe superar el beneficio de su uso inmediato. A su vez los
beneficios futuros se traducen en mayores recursos ya que pueden ser reinvertidos. Esto
ultimo se encuentra bastante relacionado con el concepto de interés exponencial, es decir,
los intereses vuelven a causar intereses de manera que la cantidad crece de forma
exponencial, lo que lleva a un interés compuesto. Este concepto se utiliza mucho a la hora

de analizar y estudiar inversiones tales como bonos y plazos fijos ya que otorgan como

30




retorno una cantidad de dinero calculada como un porcentaje del capital invertido, o bien,
unatasa de interés. En el marco actual, podria reemplazarse a los intereses por los recursos
invertidos y decir que los recursos generan mayores recursos que se reinvierten y generan

un crecimiento exponencial.

El punto anterior sefiala que inversion y ganancia se encuentran relacionadas ya
que se invierte con el fin de incrementar ese capital invertido o bien capital inicial, a ese
incremento se lo conoce como ganancia. Luego la ganancia se traduce en rentabilidad.
Un concepto mas que hablado en el presente trabajo, pero muy importante ya que esta
debe cubrir el nivel minimo de rentabilidad deseada o exigida por el propietario de los
recursos. En caso contrario, no hubiera valido la pena la inversion. Sin embargo, el
beneficio no estd garantizado incluso en los entornos mas seguros y esto nos lleva de
vuelta al concepto de riesgo. Asimismo, y como se menciond anteriormente, querer una
mayor rentabilidad supone arriesgar mas. Por lo tanto, si un inversor busca lograr un gran
retorno deberia estar dispuesto a asumir un mayor nivel de riesgo que si escogiese una

alternativa de inversion con menos expectativas de ganancia.

2. Alternativas

Hasta aqui ya es sabido a que se refiere el concepto inversién y que implica. Ahora
bien, existen muchas posibilidades a la hora de invertir los recursos. Desde un plazo fijo
hasta el alquiler de un inmueble se tienen un gran nimero de alternativas y cada una con
sus propias caracteristicas. Frente a tal namero de posibilidades: ¢Cuél elegir? La
respuesta a esto es facil y no al mismo tiempo ya que se pueden hacer miles de estudios
comparativos con respecto a los resultados financieros de cada una de las opciones de
inversion, pero al fin y al cabo cada inversor escogera aquella que se asocie mas con su

personalidad y caracteristicas. En otras palabras, elegira aquella que mejor se adapte a su
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perfil como inversor y a sus preferencias en cuestion de rentabilidad y riesgo, conceptos

que se mencionaron en el capitulo 2 del presente trabajo.

Es una realidad que existen muchas y a veces demasiadas opciones ya que se hace
muy dificil comparar entre ellas, otra realidad es que serian demasiadas como para
describir y detallar cada una en este trabajo de investigacion. Es por ello, que se ahondara
en solo algunas y probablemente las mas renombradas entre las personas que tienen una

nocion basica o intermedia de lo que seria el mundo de las inversiones.

Acciones

Las acciones son las partes en las que se divide el capital de una empresa. Cada
inversor podria comprar un namero determinado de acciones o bien fracciones de una, y
asi pasar a ser duefio del porcentaje que esos titulos representen de la compaiiia. El valor
de todas las acciones de la empresa conforma su capitalizacion de mercado. Los
accionistas de una empresa tienen derecho a poder asistir a asambleas, acceder a los

balances y también a recibir dividendos de la empresa segun sus politicas.

El nimero de acciones de una compafiia lo determina la propia empresa a la hora
de emitir sus acciones. El precio o cotizacion de una accion lo marca el mercado, ya que
esta sujeto a la ley de la oferta y la demanda. Por lo tanto, si existe mucha demanda de
una accion, su precio tendera a la suba. Este precio puede Ilegar a un punto de equilibrio
0 bien excederlo y pasar a una situacion de exceso de oferta, por lo que el precio tendera

a bajar con el objetivo de volver a un nuevo punto de equilibrio.

Entre las categorias posibles, se presenta a continuacion quizas una de las més
conocidas entre las personas que tengan alguna nocion sobre las acciones (Arias, A.,

2014):
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1. Acciones ordinarias: Otorgan a su poseedor el derecho a votar en las
asambleas que se realicen, estas pueden ser ordinarias o extraordinarias. En
estas asambleas se vota si los beneficios se reparten o reinvierten, o bien con
el fin de solucionar intereses de la sociedad. Ademas de la opcidn a voto, dan
derechos econdmicos (reparto de beneficios) en proporciones segun el nivel
de participacion en el capital social de la empresa.

2. Acciones preferentes: Confieren a su titular un privilegio extra con respecto a
las ordinarias, generalmente de tipo econdmico. Aunque no suelen tener

derecho a voto.

Las acciones son consideras como activos financieros del tipo riesgosos ya que su
precio suele sufrir fluctuaciones que muchas veces son impredecibles. El precio
justamente se basa en las expectativas que los inversores puedan tener sobre las empresas
y su futuro. Por lo tanto, podria decirse que existe cierto subjetivismo a la hora de elegir
si comprar una accion o no, o bien de elegir de entre las distintas empresas para invertir.
Esto implica un cierto grado de riesgo ya que como podria predecirse el comportamiento
de las personas y mas si se habla de cuestiones como en que gastaran su dinero. Existen
modelos y ciertas estrategias con el fin de brindar un poco de mayor certidumbre sobre el
futuro (precio) de las acciones, pero asimismo se hace bastante dificil, por no decir

imposible, predecirlo.

A pesar de esto, como ya se menciond anteriormente, esto no es un impedimento
para invertir en ellas. Mucho menos si se ofrece un mayor grado de rentabilidad como
compensacion por afrontar el riesgo. Incluso es valido mencionar que las acciones se
encuentran entre los activos con mayor presencia en las carteras de los inversionistas.
Aun asi, es valido aclarar que las acciones son inversiones recomendadas no solo para

aquellos inversionistas que estén dispuestos a afrontar un cierto nivel de riesgo, sino
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también para aquellos que estén dispuestos a invertir a largo plazo, ya que a pesar de su

volatilidad las acciones tienden a crecer con el paso del tiempo.

Bonos

Un bono es un instrumento de deuda que emite una empresa publica o privada con
el fin de financiarse y que promete devolver el capital invertido mas intereses, segin una
tasa de interés, en un plazo determinado. Es decir, un bono es como un préstamo, del cual

forma parte un emisor o prestamista (la empresa) y un receptor o prestador (inversionista).

No solo existen empresas que emiten titulos de deuda, sino también gobiernos,
tanto nacionales como provinciales o municipales. Todas estas organizaciones emiten
bonos para financiar proyectos de inversion o incluso para afrontar otros compromisos de
deuda, es una gran alternativa para obtener liquidez y muchas veces a mejores tasas que,
por ejemplo, con un préstamo bancario. De esta manera se beneficia tanto la empresa

emisora como el inversor ya que al prestar su dinero obtiene un interés como recompensa.

La organizacion emisora divide el total de la deuda que quiere colocar en pequefias
porciones, es decir, en bonos. Luego de su emision, los bonos pueden ser comprados y
vendidos en el mercado de valores, por lo que el inversor puede no mantener el bono

hasta su vencimiento. A su vez, los bonos tienen tres partes especificas:

1. Valor nominal, que es el monto que se indica en el bono y que generalmente se
encuentra denominado en multiplos de 100 o 1000.
2. Cupon, que representa la tasa de interés del bono.

3. Plazo, que es el periodo de vigencia del bono.

Los bonos son instrumentos de renta fija, es decir que existe un cronograma pre-fijado
y conocido de pagos. Dado esto, la empresa se compromete a devolver el capital que

recibié a través del bono y pagar periédicamente los intereses establecidos hasta el
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vencimiento del plazo o periodo. Este compromiso se debe cumplir independientemente
del rendimiento que la empresa tenga, es por esto que los bonos son considerados como
activos financieros de bajo riesgo. Esta es la principal diferencia con las acciones, ya que
son instrumentos de renta variable, por lo tanto, no se conoce con certeza cual sera el
rendimiento de la inversion y, en otras palabras, tienen un alto nivel de riesgo por su

volatilidad.

Dado lo anterior, los bonos son inversiones recomendadas para personas con objetivos
a corto o mediano plazo y para aquellos que no quieran correr un alto riesgo que pueda
representar pérdidas importantes. Por otro lado, no seria cierta la opinién de que los bonos
tienen riesgo 0, ya que existe la posibilidad de que una empresa quiebre o un gobierno

entre en una situacion de default y tenga que re-financiar la deuda.

Letras del Tesoro

Las letras son instrumentos financieros muy parecidos a los bonos ya que son de
deuda. La principal diferencia radica basicamente es que son instrumentos publicos, o
bien de deuda puablica, y de un plazo més corto al de los bonos (entre 3 y 18 meses). Otra
de sus principales caracteristicas es que son emitidos por el Tesoro de un estado que busca

financiarse.

El funcionamiento de las letras es muy parecido también al de los bonos. Los
inversores las compran a un precio y a medida que pasa el tiempo cobran un interés, luego
de un periodo el capital invertido les es devuelto. Como se mencion0 anteriormente, el
plazo de estos instrumentos suele ser corto y esto convierte a las letras en activos
relativamente liquidos. A su vez, las tasas de interés suelen ser menores a las de los bonos
debido al poco riesgo que estas implican. Este ultimo punto es relativo debido a que

depende mucho del Estado y el nivel de confiabilidad que se le pueda tener. Por ejemplo,
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si se compara una letra del Tesoro de los Estados Unidos con una letra de un pais como
Argentina, se podria deducir de primera mano que los niveles de riesgo no serian
anélogos. El historial y percepcion de confianza frente a ambos Estados es diferente y por
lo tanto la tasa de interés tendria que reflejar esto. Como ya ha sido mencionado con

anterioridad, a mayor riesgo percibido la tasa de interés deberia ser mayor también.

Dado el ejemplo del parrafo anterior, es interesante plantear el concepto de tasa
libre de riesgo. El Tesoro de los Estados Unidos debido a su historial econémico y
financiero es considerado como una entidad de riesgo muy bajo o nulo. Esto quiere decir
que, si un inversor invierte en un titulo de esta entidad, es demasiado poco probable que
no obtenga la rentabilidad que espera obtener de él. Es por esto que las letras del Tesoro
de este pais son consideradas como el activo financiero con menor riesgo del mundo
financiero y por lo tanto se las asocia con el concepto de tasa libre de riesgo. Dado esto,
la tasa que el Tesoro de los Estados Unidos le paga al inversor, en forma de intereses, no
tiene que ver con el riesgo involucrado en la inversion, sino mas bien con el préstamo del

dinero en un tiempo determinado.

Ahora bien, a pesar de que las letras puedan ser atractivas debido a su bajo nivel
de riesgo, no se puede esperar obtener a su vez una gran rentabilidad. Esto se debe a la
relacién directa que existe entre la rentabilidad y el riesgo de las inversiones, concepto ya

mencionado anteriormente.

Fondos Comunes de Inversion

Los Fondos Comunes de Inversion (FCI) son patrimonios que se forman con los
aportes que realizan los inversores suscribiendo cuotapartes y convirtiéndose, en
consecuencia, en ‘“cuotapartistas” del fondo. En otras palabras, son paquetes de

inversiones disefiados y administrados por expertos, para invertir los ahorros de forma
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sencilla. Esto permite armar un portafolio equilibrado con una inversion minimay, al ser
administrados por expertos del mercado, no se necesitaria contar con conocimiento previo

en inversiones ni mercados.

Los fondos se pueden clasificar, segin su forma de constitucién, en abiertos o
cerrados. Sus principales diferencias estan dadas por el objeto de inversion que éstos

desarrollan. La mayoria de los FCI que funcionan actualmente son abiertos.

En los fondos abiertos la cantidad de cuotapartes en circulacion puede aumentar
o disminuir a lo largo de la vida del fondo. Esto dependiendo de la cantidad de cuotapartes
que se emitan para atender las solicitudes de suscripcién o de aquellas que se den de baja
de acuerdo con las solicitudes de rescate que se reciban por parte de los inversores. De
esta manera, un inversor puede ingresar al fondo solicitando la suscripcion de cuotapartes
o salir de este solicitando su rescate. Segun su objeto de inversion, los fondos abiertos se

pueden clasificar en:

Renta Variable

Renta Fija

Renta Mixta

Mercado Monetario

Las clasificaciones mencionadas arriba tienen que ver mas que nada con el tipo de
activos que los distintos fondos incluyen y tienen como objetivo de inversion. Esto genera
a su vez una diferencia entre los tipos de fondos en términos de rentabilidad y riesgo. Por
ejemplo, los fondos de renta variable suelen incluir acciones de distintas industrias y
empresas, esto los convierte, entre los distintos fondos, en aquellos con mayores niveles
de rentabilidad, asi como riesgo. Por otro lado, los fondos de renta fija poseen activos

como bonos y letras, esto asume un menor nivel de rentabilidad, asi como riesgo, y la
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posibilidad de poder prever un calendario de pagos a través de una tasa de interés a pagar,
es por esto que se los denomina de renta fija. Existen también fondos combinados entre
renta variable y fija, es decir, los mixtos. Asi como aquellos que buscan invertir en activos

liquidos, como lo son los fondos del mercado monetario.

Volviendo a la clasificacion inicial, los fondos cerrados se constituyen con una
cantidad fija maxima de cuotapartes que se emiten en la etapa de colocacién y cuya
cantidad no puede aumentar o disminuir, por lo tanto, los inversores no podran comprar
mas allad de determinada cantidad de cuotapartes hasta que se disuelva el fondo. Otra
caracteristica de este tipo de fondos es que sélo se pueden suscribir cuotapartes al
momento de la oferta inicial, luego de ese entonces y a lo largo de toda la vida del fondo,
el pablico inversor unicamente podra adquirir o vender cuotapartes en los mercados de

valores.

Una caracteristica particular de los fondos comunes de inversion es que incluyen
un reglamento de gestion que determina, basicamente, como se maneja (gestiona) el
fondo. Este reglamento se encuentra abierto al pablico inversor y detalla en que industrias
0 sectores invierte el patrimonio compartido (esto mas que nada en aquellos que incluyen
acciones como objetivo de inversion), asi como en qué alternativas de inversion, es decir,
acciones, bonos, plazos fijos, entre otros. Este Ultimo punto es determinante a la hora de
clasificar a los fondos segun si son de renta variable, fija, mixta o bien fondos del mercado

monetario.

Plazo Fijo

Los plazos fijos son, principalmente, instrumentos de ahorro. Se trata basicamente
de un depdsito de dinero que se puede realizar por un tiempo determinado. Una vez

concluido ese tiempo, el dinero invertido es devuelto junto con los intereses ganados.
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El funcionamiento de este tipo de inversion incluye una tasa de interés. Esta puede
ser fija o variable. Una tasa de interés fija es aquella que es predeterminada para todo el
periodo de operacion, en cambio una tasa variable es aquella que varia segin el
comportamiento de alguna variable que se encuentre vinculada a la tasa. Un ejemplo de
esto ultimo seria un plazo fijo con tasa variable BADLAR, es decir, la tasa de interés para
depdsitos superiores al millén de pesos en un plazo de 30 a 35 dias y que es mayor a la
tasa que se paga en depdsitos a plazo fijo. En otras palabras, se trata de una tasa variable

calculada a diario por el BCRA.

Existen diversos tipos de plazo fijo. EI mas conocido entre los inversores es el
tradicional, tal como el que se definio al inicio de este tema. De este se desprenden otros
segun alguna caracteristica que los distinga. En primera instancia se los podria clasificar
segun la moneda o divisa invertida, es decir, estos pueden ser en pesos o en ddlares. Por
otro lado, como se mencion0 anteriormente, se los podria clasificar segln su tasa de
interés: fijos, variables o bien mixtos. Asimismo, existe una caracteristica que podria
aplicarse a todos o0 a casi todos los plazos fijos y es su particularidad de poder cancelarlo
con anticipacion. De esta manera, no se cobrarian todos los intereses pactados, pero se
obtendria el dinero (capital invertido mas intereses ganados hasta el momento de
cancelacion) con anticipacién. Como se puede ver, existen diversas alternativas a la hora
de invertir en un plazo fijo que buscan ajustarse a las necesidades y/o expectativas de los

distintos tipos de inversores.

Existe otro tipo de plazo fijo que es muy conocido en la actualidad argentina, dado
el contexto inflacionario del momento, el plazo fijo UVA/UVI. Estos son instrumentos
de ahorro protegidos de la inflacién (UVA), o bien, similar al ahorro “en ladrillos” (UVI).
Tienen la simplicidad de un plazo fijo para ser confeccionados y el plazo minimo de

inversion es de 90 dias (UVA) y de 180 dias (UVI). El importe depositado en UVA se
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actualiza por el Coeficiente de Estabilizacion de Referencia (CER) que sigue a la inflacion
del pais, mientras que el UVI por un indice del costo de la construccién para el Gran
Buenos Aires, ambos son publicados por el INDEC. De esta manera, también existe un
instrumento de inversion pensado para aquellos inversores que tengan como objetivo no

perder el valor de sus ahorros frente a las posibles variaciones de precios de la economia.

En términos de rentabilidad y riesgo, los plazos fijos son considerados como
opciones seguras de inversion. Esto se debe a que se lo puede ver como un préstamo hacia
una entidad financiera que solo depende del tiempo para recuperar la inversion. Con todo
establecido de antemano, solo resta esperar el periodo de duracidn para obtener el capital
mas los intereses generados, es decir, a menos que la entidad a quien se le esta prestando
quiebre, no existe riesgo alguno e no cobrar el dinero invertido. Es por esto que se los
considera como alternativas de inversion de bajo riesgo. En contrapartida, y dado su bajo

riesgo, no se puede esperar una gran rentabilidad de este tipo de instrumentos.

3. Diversificacion

Hasta aqui, se ha hablado bastante sobre el concepto de inversion, sus
caracteristicas y se han detallado algunas posibles alternativas que existen a la hora de
invertir el dinero y ganar una rentabilidad. Por consiguiente, es importante introducir a la

diversificacion como regla a la hora de invertir.

Es sabido que las inversiones no siempre resultan como uno espera y esto
involucra el riesgo de perder el dinero invertido. Por mas que existan inversiones de bajo
riesgo, siempre existe la posibilidad de no obtener el resultado esperado, a menos que se
esté hablando de invertir en un activo sin riesgo como lo podrian ser las letras del Tesoro
de los Estados Unidos. Aun asi, existe una herramienta que, a pesar de no poder evitar el

riesgo, logra reducirlo de manera considerable.
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La diversificacién es conocida como una de las reglas mas importantes a la hora
de invertir y se basa principalmente en no invertir todos los recursos disponibles en un
solo activo, sino mas bien en dividir dichos recursos y distribuirlos entre activos variados
con el fin de minimizar el riesgo. De esta manera, si una persona invierte en 2 activos y
uno de ellos sube en su precio y el otro sufre una bajada en el suyo, el resultado de la
inversion no se veria tan afectado en comparacion con un escenario de inversion en el que
la persona invierte todos sus recursos en el activo que bajo. Este es justamente el principal
beneficio de la diversificacion, amortiguar los posibles resultados negativos que un
retroceso en el mercado pueda provocar. Sin embargo, asi como la diversificacion ayuda
al inversor en las bajas del mercado, no permite a su vez aprovechar del todo las subas

debido a que no todos los recursos son destinados a tal activo.

Figura 6

Ejemplo de diversificacion

Precio |1/1/2022|1/2/2022| Resultado | Rentabilidad
ActivoA| $50,00 | $25,00 -$ 25,00 -50,00%
ActivoB | $50,00 | $75,00 $ 25,00 50,00%

$0,00 0,00%

Fuente: elaboracion propia

Los inversores con cierta experiencia suelen distribuir sus recursos (dinero) entre
distintas alternativas de inversion, con caracteristicas variadas, para asi amortiguar el
impacto de las posibles bajas en el mercado. Cada inversor puede poseer una distribucién
Unica segun sus preferencias. Algunos quizas prefieran una cartera mas centrada en la

rentabilidad, es decir, con activos que prometan mas ganancias, pero a un mayor riesgo;
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0 bien podria preferir la estabilidad a plazo y asi invertir en activos con bajo riesgo. Esto
indica que las inversiones, o mejor dicho, las carteras de inversion se encuentran o pueden
ser elaboradas a medida de las distintas personas interesadas en invertir su dinero. Todo

depende de las diversas preferencias y objetivos a cumplir por parte de los inversores.

Se consulto, a través de una pequefia encuesta en LinkedIn, si para el publico en
general es importante la diversificacion como herramienta a la hora de invertir y los
resultados realmente no sorprendieron. ElI 99% de los encuestados considera que es
importante ya que pueden percibir los beneficios y seguridades que ofrece, en otras
palabras, no consideran buena idea el destinar todos los recursos hacia un solo activo o
alternativa de inversién, y menos en contextos de incertidumbre donde el riesgo es aun

mas perceptible.

Figura 7

Encuesta sobre la diversificacion

;Consideras importante la diversificacion a la hora de invertir?

Si! 99%
Mo, prefiero arriesgarme. 1%
90 votes

Fuente: elaboracion propia en base a una encuesta realizada en LinkedIn
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No deberia sorprender que las personas empiecen a preferir un poco mas de
estabilidad y seguridad si eso significa sacrificar un poco de rentabilidad. Luego de
acontecimientos como el atentado a las torres gemelas, la crisis financiera del 2008 y la
pandemia, la poblacion en general suele valorar ain mas algunas cosas y tratar de
protegerlas aun con mayor voluntad. Es por eso que la diversificacién al momento de
invertir suele tener mucha popularidad entre los inversores en la actualidad. Sin embargo,
esto es una generalidad. Acontecimientos como los mencionados recientemente pueden
haber generado en ciertas personas una actitud totalmente opuesta y, por lo tanto, pueden
derivar en comportamientos mas arriesgados debido a la nocion de que la vida es corta 'y

se deberia aprovechar al maximo.

4. ¢lInvertir en Criptomonedas?

Luego de toda la informacién brindada sobre las inversiones y algunas de sus
alternativas, y sobre la importancia de la diversificacion: ¢En qué conviene invertir? Esta

pregunta ya se ha respondido con anterioridad y basicamente depende de lo siguiente:

Perfil del inversor

- Preferencias de rentabilidad y riesgo
- Objetivos a perseguir
- Cantidad de recursos disponibles

- Contexto actual

Todos estos factores influyen a la hora de invertir el dinero en alguna fuente de
ganancias a futuro y deben tenerse en cuenta cuando se conforma una cartera o portfolio
de inversién. Tal como se dijo anteriormente, las carteras son personales y estos factores

definen su caracteristicas y proporciones de inversion frente a las distintas alternativas.
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A través de otra encuesta realizada en LinkedIn, se buscé comprender, en términos
de inversion, que prefieren las personas dado el contexto actual, ya sea en el pais como a
nivel internacional. Los resultados fueron interesantes ya que la mayoria de los
encuestados prefieren inversiones de mayor riesgo, como las criptomonedas y las
acciones, frente a aquellas que poseen menor riesgo, como los bonos, letras o plazos fijos.
Esta mayoria prefiere la expectativa de una mayor rentabilidad, a pesar de las
posibilidades de pérdida que existan, es decir, son conscientes del riesgo que se asume al
destinar recursos en tales inversiones, pero a pesar de ello, lo intentarian frente a alguna
otra alternativa que prometa menos ganancias. Estos resultados no debieran tomarse como
conclusién para la mayoria de los inversores, pero habla de una tendencia a un cierto

perfil, uno que busca o valora una mayor rentabilidad.

Figura 8

Encuesta sobre preferencias de inversion

¢En qué invertirias hoy en dia?

Acciones 36%

Bonos y/o Letras 8%

Criptomonedas 35%

Plazo Fijo 21%
120 votes

Fuente: elaboracion propia
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Otras de las conclusiones que se puede obtener de la Gltima encuesta mencionada
es que una gran parte de los encuestados consideran a las criptomonedas como su
inversion objetivo primaria. Es interesante que esto suceda también ya que, no hace
mucho, se vivid una gran crisis en el “mundo crypto” que provocd que el precio del
Bitcoin se desplomara de los USD 67,000 a los USD 20,000 y, como muchas de las
criptomonedas parecen comportarse segiin como lo hace el bitcoin, muchas de ellas se
vieron con bajas similares en su precio. Sin embargo, a pesar de esta gran caida, hay una

gran cantidad de personas que las prefieren e invierten en ellas.

Existen variadas opciones a la hora de invertir, incluso muchas méas que aquellas
que fueron mencionadas en el presente trabajo. Ninguna de ellas es “infalible” por sobre
las demas, es decir, todas poseen sus ventajas y desventajas. EI decidir si invertir o no en
alguna/s de ellas depende de los factores mencionados anteriormente y mas que nada con
el perfil y objetivos del inversor. Algunas seran mas adecuadas para cierto tipo de
personas Yy otras para perfiles distintos. Las criptomonedas solo son una alternativa méas
que aparecid no hace mucho tiempo y de las que se sigue aprendiendo. Tampoco son una
alternativa infalible de inversion, pero son atractivas para un nimero importante de
inversores, quizas aquellos de las generaciones mas jovenes y que prefieren arriesgar un
poco mas para obtener resultados mas llamativos. En sintesis, se las puede reconocer

como una opcion mas a la hora de invertir.
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Conclusion

Las criptomonedas surgieron como una novedad para el mundo de las inversiones.
Son consideradas un tema de interés en la actualidad y adn existe mucha incertidumbre
sobre qué son y como funcionan. Incluso hoy muchas personas desconfian de las ellas y
no se atreverian a confiar su dinero a “la suerte” de que estas rindan en su precio o pierdan
su valor. A pesar de esto y de que aln se esté aprendiendo sobre ellas, tienen su atractivo

para un gran namero de personas e inversores.

Asimismo, existe una gama muy amplia de opciones a la hora de invertir. Todas
con sus caracteristicas distintivas y diferentes niveles de rentabilidad y riesgo. Los
inversores tienen un gran trabajo a la hora de comparar y decidir cuales se ajustan mejor
a sus necesidades, objetivos y caracteristicas personales. La cuestion es esa justamente,
¢En qué invertir? No existe una Unica respuesta para esta pregunta, quizas la mas
adecuada seria: depende. Depende de muchos factores, de lo que se busque o se quiera a
la hora de invertir, de que se esté dispuesto a arriesgar, del resultado que se espera obtener,

entre otros.

Las inversiones son muy personalizadas y las carteras o portfolios personales de
cada inversor buscan ajustarse a los factores y caracteristicas personales anteriormente
mencionados. Si se comparan 2 carteras de distintos inversores al azar, lo mas probable
es que no se parezcan o estén disefiadas para cumplir distintos objetivos. Incluso si se
comparan 2 carteras de un mismo inversor, pero en distintos momentos de su vida, lo mas
probable es que tampoco sean iguales o parecidas. Esto se debe a que las inversiones
personales cambian o evolucionan con el tiempo, se ajustan al cambio en las necesidades,

objetivos y caracteristicas de los inversores.
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Las criptomonedas son una opcion mas a la hora de invertir y han pasado a ser
protagonistas en las carteras de un gran nimero de inversores. Ya se ha visto que estas
ofrecen una gran promesa en términos de rentabilidad, pero para entrar en el juego, es
necesario tomar ciertos riesgos, ya que se ha comprobado que su comportamiento en el
tiempo presenta fluctuaciones que, si no se manejan con cuidado, se pueden lograr

pérdidas importantes en el capital invertido.

Hoy en dia, las criptomonedas se encuentran entre las alternativas de inversion
mas renombradas. A pesar de las bajas en el mercado en las que se han visto involucradas,
es innegable que captan la curiosidad de los inversores. Quizas sea una moda 0 no, pero
han llegado para quedarse al menos por un buen tiempo y posicionarse como una
alternativa de inversion atractiva para inversores que busquen altos niveles de

rentabilidad.
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Anexo 1:

AnNexos

Anélisis comparativo de precios entre las criptomonedas y las acciones

Criptomonedas

Acciones

Fecha Bitcoin Ethereum Binance Coin Polkadot Tesla Apple Coca Cola Mercado Libre
Precio Variacion| Precio | Variacion| Precio |Variacion| Precio |Mariacidn] Precio | Variacion| Precio |Variacidn| Precio [ Yariacion| Precio | Variacian
12020 | $9.350,53 = #180,16 = F13.21 = F47,77 = F130,11 = 77,38 = F58.40 = 663,00 -
Walz2020 | $8.593,51 | -5.03 | $219.85 | 2203 | $13.58 | 754 [$168.02| 13,714 | $13360 | 268% | $#68.34 | -1.68% [$53.49| 841 | $616.03 | 7,08
Wal2020 | #6.438.64 | -25.13%0 | #133.53 [ -33.23% | #1255 | -535.76% | #5245 | -50.34%< | #104.50 | -21.56% | $#63.57 | -6.95% [#44.25] 17,27 | $485.55 | 20,63
Wal2020 | $865855 | 34485 | $207.60 [ 5540 | $17.03 | 3533 [$108,75| 3193 | $156.38 | 4921 | $#73.45| 15545 [$45583( 3,71« $553.51 [ 1943
WEI2020 | $946106 | 927+ | $23098 | 1265 | $17.04 | 0042 [$12307) 131474 | $167.00 | 673 | $73.43| 5822 (#4668 172k $851.67 | 45963
WE2020 | $3137.93 | -S540 | $226,52 | -2.02- | #1541 | -955% [$1535.20| 12500 | $215.96 | 29,520 | $91.20 | .74 [$4d4.65| -4.258< | $3585.77 | 15,759
2020 | $#11.323.47 | 239220 | $34555 | 5269 | $2067 | 34,09 [$176.4d| 2767 | $286,15 | 32500 |$106.26( 1651 [£47.24| 573 | 112462 | 14,09
Wei2020 | #11.680,52 | 35,165 $d435.058 | 25591 | #2319 | 12220 | $#6.30 | -9643< ] #4398.32 | 7405 [#129.04) 21443 [ #4355 485 | $116853( 3531«
WS2020 | #10.784.43 | -7 BV | $359.94 | 727 | #2329 | 26,293 | #4535 | -30.36% | #423.00 | 13904 | #115.81 | 10,255 [ $43,57| -0,32 | #1.082.48| 7,37
002020 | $13.781.00 [ 27,7350 | $386,59 | 740 | #2845 | -233% | #4958 | -3.86 | $#3558.04 | -3,55< |#105,86| -6.00% (#4806 -2 65 | $1.214.05| 1215
12020 | $19.625.84 [ 42410 | $#614.84 | 59045 | $31.39 | 1042% [ $538 | 28,57« | $56760 | 46,27« [ $11905| 9.36% |[#5160( 737 |#$1553.33| 2795
W22020 | £ 23.001,72 | 47,77 | $737.80 | 20,00 | #3738 | 1906 | $£323 | 7284 | $70567 | 2433 [$1532.69| N46- |#54.84( 628~ |$1675.22| 7.854
12021 | #33.11.56 | 19185 | $1.314.93 | 75,23 | $dd.25 | 15465 | #1612 | 73,430 | $73353 | 12457 | $131.36 | -0.55 | $48.15 | -12.200< | #1.773.51| B.23%
W2l2021 | #45.137.77 | 3631 | $1416.05 | 7B |$20357[ 373,34 | #3361 | 108465 | $#67550 | -8V | #1226 -8 [$48393| 1.74x | $16358.11| -7.95%
W3l2021 | #58. 315,55 | 3053 | $1.315.56 | 3547 |$30206( 4413 | $57.05 | 1018 | $667.33 | -112% | #1225 073 [ #5271 7.53< | #147214 | -10,13%
Wdi2021 | $#57. 750,18 | -1982 | $2773.21| dd 5620 |$62405( 106,61 | $36.,54 | 131 | $7094d | B21 | $131.46 ([ 762 [4£5398) 241« |$157098| 6.7
Wei2021 | #37.3532,86( -35.35%1 | $ 2. 714,35 -2100 | $354.35( 43,22 | #2345 | -35.85 | $625.22 | -6V | #1461 -5.20 [$55.23] 243« |#1.535867] 153,51
WE2021 | #35.040,83 | -6 | $2.274.55( 16,2250 | $303.30( 14405 | #1640 | -30,00%< | $673.70 | 571 |$1536.936( 331 [ #5411 | -2713% |#1557.73| .66
WH2021 | #41.626,20 | 18,73 | $#2536,21| 11,50 |$33355) 337 | #1685 | 2714 | #687.20 | 110k |#$145.86| 650 |[#57.03( 540 |#1.568,70| 0,704
Wal2021 | $47. 166,69 | 13,31 | $3.433.73| 3539 |$464.42( 39,24 | $31.47 | 86,805 | $735.72 | VOBX |#$151.83( 409 [#56.31| -1.26% |$1867.45| 19.04:
W2021 | #43.730,83| -7.065< | $3.001.65 | 1258 |$357.06( -16,66% | $28.55 | -3.18 | #77545 | 540 | $141.50( -6.50- |[$52.47] -6.82% | $1.673.40] -10,07
1002027 | #61.318,.36 | 40035 | $4.288.07( 42665 |$524.36| 35474 | #4274 | 43,554 | #1114.00 | 43,654 |$143,80| 557 [#56.357| V.43 | #1481.02| 1151
TW2021 | #57.005.45| -7.03 | $4.631.45 | S00< [$62267| 18.75% | #3736 | -1.13 | #1144, 76 | 276 |[#165.30| 10,35 [#52.45| -6.355 | $1.188.41| -19. 76
W2I2021 | $46.306,45| -15, 77 | $ 3658265 -20,49> | #5171 | 1762 | $#26,72 | -23.61< | $1.056,75| -7.63- [#177.57| 742« |#53.21| 1253 | $1.345.40| 15463
12022 | $38.453.13 | -16.89:1 | £ 2.688,28( -27.005 | $ 375,25 -26.66% | $19.42 | -27.32% | $936,72 | -1.36% |$17d. 75| 157 | £61.01 | 3.0d4% | $1132.06 | -16,042
Wal2022 | #43.133.25 | 12245 | $2.913.20 553 |$33561| 542+ [ #2130 | 12,78 | $#87043 | -7.08 | #6512 | -553 [$#62.24| 202 | $#1126)65| 04585
Wal2022 | #45.5358,66| 543 | $3.281.64 [ 12425 [$425352| S5d42- [ #2025 -F54% | #107760| 23800 [ #17d.61] 575 [#6200( -033< | $1.189.458 [ 5585
Media 5,545 15,44 2d 53 507 10,67 357 0,45 3471
Dipsersidn 22,25 2913 TT.27 45, 21 23,53 9,142 B, 7B 15,85
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Anexo 2: Caida del precio del Bitcoin
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Anexo 3: Encuesta sobre conocimiento general de las criptomonedas realizada en Google Forms

Criptomonedas

Cuesticnaric general sobre criptomonedas... Gracias por tu tiempe! 4. ;Cuiles de los siquientes criptomonedas conoces? * 7. ;Considerns que los criptomonedas son una buena forma de invertir tu dinero? *
“Obligatorio Seleccions todos los que correspondan. Marca solo un ovalo.
[ Biteain ) si
1. Criptomonedas ;Alguna vez escuchaste este término? * [ Ether (Ethersum) o
_Jno
Marca solo un évalo. | ADA (Cardanc)
[ JusoT
M- [ ] BNE (Binance Cain)
__INo [ otro:
— 8. GuE nivel de riesge crees gue fienen?
I ) Talvez
Marca soda un dvaio
3. jCaomoces olqunas de Las siguientes aplicaciones o plotaformas? * Bajo
2. jAsnciorios a las cripfomonedos con el dinero? * Selecciona todos los que correspondan.
Marca solo un dvalo. [ Binance 1
o [ Bitsa
p—_ [ Buenbit 2
_INo [ ] Lemaon cash
[] ripio
]
|_ Otra:
3. Silorespuesta alo prequrrta anferior fue "Si° jPor qué te parece? A
6. zAlguna vez operaste con criptomanedas? * .
Marca solo un dvalo.
— Alts
J B

P

N
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Anexo 4: Encuestas realizadas en LinkedIn

Martin Garay Femenia » You e

Business Administration - CFM Senior Analyst at Accenture

® - ®
Hola, coma estas? @)
Me ayudarfas respondiende a la encuesta de abajo & para mi tesis?

Diversificacion: distribuir los recursos disponibles entre distintas alternativas de
inversion con el fin de minimizar el riesgo.

Muchas gracias!
finversiones

;Consideras importante la diversificacién a la hora de invertir?

You can see how people vote. Learn more
Si! 99%
Mo, prefiero arriesgarme. 1%

90 votes - Poll closed

Martin Garay Femenia = You
W Business Administration - CFM Senior Analyst at Accenture
® 7o G)

Hola, como estas? (&

Me ayudarias respondiendo a la encuesta de abajo § para mi tesis?

Muchas gracias!!
#inversiones

(En qué invertirias hoy en dia?

ou can see how people vote. Learn more
Acciones
Bonos y/o Letras
Criptomonedas
Plazo Fijo

120 votes - Poll closed

36%

8%

35%

21%
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