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RESUMEN

Precisamente, un caso de perjuicio contra la ciudadania se dio en el cantdn Pujili, en
donde un grupo de personas fueron estafados por supuestos inversionistas que les
aseguraban brindar ayuda en la ejecucion de sus negocios, llevandose la mitad de las
ganancias debido a la falta de conocimiento sobre el manejo de las criptomonedas,
Ilegando a endeudarse sin saber qué ocurria con sus inversiones, plantea (Cémo la
fluctuacion del Bitcoin impacta en los sectores empresariales y sociales del Ecuador?,
proponiendo como objetivo especifico analizar el valor econdmico de Bitcoin y su
impacto tanto en los sectores empresariales, como sociales. El bitcoin es la primera
criptomoneda que sugiere ser una de las mas populares, creada con la finalidad de
diversificar los medios de pago, beneficiando a quienes desean transaccionar bajo la
anonimidad y a bajo costo, el cual utiliza la tecnologia Blockchain que mantiene el
registro de todas las operaciones realizadas, como metodologia de anélisis se consulta
a un experto en criptomonedas y a personas con experiencia en la inversién de bitcoin,
concluyendo que en el Ecuador es considerado como un elemento de inversion por
encima del concepto de divisa, debido a la ausencia de una legislacion que apruebe su
libre circulacion como el ddlar en términos de cambio de valor en productos y
servicios, siendo relevante que exista un elemento adicional o una entidad
gubernamental que asegure que una regulacion ante las entidades que oferten de

manera legal a las criptomonedas.

Palabras clave: bitcoin, criptomoneda, inversién, divisa, regulacién, sector

empresarial, sector social
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ABSTRACT

Precisely, a case of prejudice against the citizens occurred in the Pujili canton, where
a group of people were scammed by supposed investors who assured them of providing
help in the execution of their businesses, taking half of the profits due to the lack of
knowledge about the management of cryptocurrencies, getting into debt without
knowing what was happening with their investments, raises how the fluctuation of
Bitcoin impacts the business and social sectors of Ecuador?, proposing as a specific
objective to analyze the economic value of Bitcoin and its impact both in the business
and social sectors. Bitcoin is the first cryptocurrency that suggests to be one of the most
popular, created with the purpose of diversifying the means of payment, benefiting
those who wish to transact anonymously and at a low cost, which uses Blockchain
technology that keeps track of all the operations carried out, as an analysismethodology,
an expert in cryptocurrencies and people with experience in the investment of bitcoin
are consulted, concluding that in Ecuador it is considered as an investment element
above the concept of currency, due to the absence of a legislationthat approves its free
circulation like the dollar in terms of value exchange in productsand services, being
relevant that there is an additional element or a government entitythat ensures that a
regulation before the entities that legally offer cryptocurrencies.

Keywords: bitcoin, cryptocurrency, investment, currency, regulation, business sector,

social sector
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Introduccion

De acuerdo con Fernandez et al.,, (2017) las nuevas tecnologias de la
informacion han permitido una globalizacion de diversos sectores de la economia,
generando también que las empresas innoven en lo que a medios de pago tradicional
se refiere; dando pie al nacimiento de las criptomonedas como un sistema de pagos y
mercancias que desde el 2008 han ido ganando espacio en algunos paises con mucho

éxito, siendo la mas reconocida el Bitcoin.

Kalid et al., (2019) mencionaron que, durante los tres ultimos afios, las
criptomonedas han crecido multiplicando su valor de mercado a un trillén de dolares
aproximadamente, por lo que es importante estudiar su comportamiento para
determinar cdmo podria influir en el sector empresarial y social, su inclusion como
medio de pago, siendo la motivacion principal de este trabajo es dar a conocer el qué
es el Bitcoin, su funcionamiento, volatilidad y caracteristicas para especificar si puede

ser 0 no considerado como un activo de inversion o refugio de valor.

La principal problematica que tienen las criptomonedas, es el hecho de ser
virtuales; y, al no estar respaldadas por ninguna institucion, producen un riesgo
elevado. Ademas, en comparacion con la moneda fiduciaria se puede decir que su
precio es muy volatil (Blau, 2017); resultando importante modelar y pronosticar su

volatilidad.

Sobre este tema, Kristoufek (2013) sostuvo que los aspectos macroecondmicos

no inciden en los precios del Bitcoin porque este no tiene una economia subyacente.



Referencia en la que coincidieron Bouoiyour y Selmi (2015) quienes determinaron que

esta criptomoneda tiene un comportamiento especulativo desagradable.

Al igual que Dyhrberg (2015) que sefial6 el mercado en el cual se desarrolla el
Bitcoin es altamente especulativo y, que, por eso, podria ser considerado como un
activo y no como una moneda. Pese a ello, Baumdéhl (2018) explicé que dificilmente
se lo podria clasificar dentro de una clase especifica de activos, por lo que con el
desarrollo de esta investigacion quedara mas claro como podria ser considerada,
evaluando su comportamiento con el del dinero fiduciario, y contar con una perspectiva
respecto al impacto que podria generar en los sectores empresariales y sociales del

Ecuador.

Antecedentes de la investigacion

Segun la Financial Action Task Force (2015) las criptomonedas son unidades
digitales, que pueden ser utilizadas como un medio de pago para las transacciones
comerciales; ya sea para el intercambio de bienes y servicios, asi como para depdsitos
de valor o unidad de cuenta; que son susceptibles al entorno digital. En otras palabras,
son monedas virtuales que no requieren de intermediarios para ser transaccionadas,
puesto que funcionan con ciertos mecanismos de criptografia que mantiene de manera
anonima la operacion, en donde su valor dependera de la aceptacién del mercado, es

decir de su estabilidad en el tiempo (Velde, 2013).

La tecnologia utilizada en las criptomonedas data de 1979, cuando el
criptografo David Chaum desarrollé6 un protocolo muy parecido a una cadena de

bloques, mejorando esta idea con el tiempo. De este sistema, actualmente existen



algunos tipos, pero, las principales son el Bitcoin, Ethereum, XRP, Bitcoin Cash, EOS,

Stellar, Litecoin, Tether, Cardano y Monero.

En relacion al Bitcoin como criptomoneda, este término proviene de “bit”,
expresion utilizada para definir a la unidad de informacion y “coin” que siginifica
moneda o acufar. Su creador fue Satoshi Nakamoto (pseuddénimo) quien en el 2008
realizd una investigacion relacionada a una version del efectivo electronico que causo
controversia en los inversionistas quienes tenian la idea de contar con una moneda
universal que no se encuentre sujeta a ninguna politica monetaria de un Banco Central

y sin la necesidad de contar con intermediarios como los bancos.

De acuerdo con Nakamoto (2008) es un sistema de pago electronico que se basa
en pruebas de criptografia que les permite a los involucrados procesar transacciones
directas, siendo una innovadora red de pagos y constituyéndose como una nueva clase

de dinero (Bitcoin, 2021).

La emision de Bitcoins se realiza de manera colectiva por la red, siendo publica
la informacion de su cédigo v disefio, al no tener un duefio exclusivo que controle la
criptomoneda, teniendo un mercado abierto en donde cualquier persona puede
participar. Por sus caracteristicas es similar al dinero Fiat, pero a diferencia de él, no
se puede tocar, siendo particularmente transferible a cualquier parte del mundo sin que
se devalle su importe. Descentralizando el sistema de pagos a diferencia del dinero

fiduciario.

Sobre ella, la firma Freeman Law (2021) menciond que, aunque la aparicién
del Bitcoin capto la atencion a nivel mundial, realmente no ha contribuido a reemplazar

la moneda fiduciaria, pues su oferta principal es simplemente una cadena de bloques
4



0 blockchain, que es una tecnologia con registros en donde se guarda informacion
sobre las transacciones (Barr, 2021), haciendo las veces de mercanismo de

verificacion.

Posteriormente, entre los afios 2010 y 2011 se crearon casas de cambio en las
cuales se ejercia la compraventa de criptomonedas por medio de transferencias
bancarias, con la instalacion de procesadores de pago que les permitian a diferentes
usuarios aceptar al Bitcoin como medio de pago, utilizando de manera simultanea la

moneda de curso legal del pais (Fernandez, et al., 2017).

Como este tipo de transacciones tuvo una gran aceptacion por circular
libremente entre comerciantes; fue Estados Unidos el pais que decidié optar por
incursionar en estas operaciones por medio de empresas como Microsoft, Dell, Time
Inc y Virgin Galactic, volviéndola cada vez atractiva para otras naciones como Reino

Unido y Dinamarca.

Actualmente, el Bitcoin es utilizado en el mundo entero por empresas,
comercios, cajeros y usuarios en general. Pese a ello, en Latinoamérica se mantiene
cierta inseguridad, que ha impedido a ciertos paises de esta zona mantenerse
informados adecuadamente sobre el funcionamiento de la criptomoneda, siendo los
primeros en adoptarla hace pocos afios Brasil, Argentina y México, seguidos por

Venezuela, Peru, Chile y Uruguay.

Contextualizacion del problema

Como se menciono anteriormente, el Bitcoin ha sido aceptado en algunos paises

del mundo, segun la legislacion de cada nacion, debido a que para su manejo se



presenta un vacio legal por su falta de regulacion, elevada volatilidad y riesgo. Sin
embargo, en la figura siguiente se muestra los paises en los cuales se ha aceptado esta

forma de pago:

Figural

Aceptacién del Bitcoin en el mundo.

Entre los paises con una mayor aceptacion y permisividad para el uso del

Bitcoin se tiene Estados Unidos, Alaska, Canada, México, Argentina, Brasil,
Colombia, Espaia, Francia, Reino Unido, Alemania, Suecia, Noruega, Guyana, Corea
del Sur, Malasia, Iran y Australia; mientras que otras naciones implementaron
limitaciones para operar con la criptomoneda, tal como lo hicieron China e India.
Mientras que Rusia se mantiene en debate respecto a su uso y paises como Tailandia,
Kuala Lumpur, Argelia, Nepal y Ecuador han decidido simplemente bloquear de forma

legal la incursion de la moneda para las transacciones.



Esto demuestra que son los paises Europeos los que principalmente han
considerado al Bitcoin como una moneda virtual que podria contribuir de manera
positiva al desarrollo econoémico, bienestar de sus ciudadanos y del sector financiero,
pese al nivel de riesgo, por lo que deberian ser reguladas de manera inteligente para

promover la innovacio n.

Bitcoin en Asia

En Singapur, desde el 2014 este pais promulga leyes y licencias para la
regulacién de las criptomonedas, el combate al lavado de activos y contra el

financiamiento del terrorismo (FinReg, 2021).

En Bangladesh, la autoridad de este pais determin6 que el Bitcoin no es una
moneda legal, puesto que las operaciones que se desarrollan en el anonimato incurren

en una violacion grave de las normas vigentes con una pena de doce afios de prision.

De acuerdo con Higashi (2018) en Jap6n, un grupo de empresas del sistema
financiero incorpor6 en el afio 2016 una plataforma especializada para el intercambio
y la comercializacio n de criptodivisas denominado “SBI Monedas Virtuales Co.”, cuya
sede se encuentra en Tokio y promueven el intercambio de criptodivisas a raiz de
que el Gobierno impulsara una ley en donde se reconocia legalmente a las monedas
digitales como dinero real, reforzando la transparencia y liquidez financiera para los

usuarios locales.

Este pais es el que mas emplea el Bitcoin como un medio de pago e inversion,
inclusive, se implementaron cajeros automaticos para el intercambio de la

criptomoneda, con el respaldo de Oki Electric Industry, la cual facilita la interaccion



del usuario conectando el monedero digital a otros dispositivos con la alternativa de
realizar consultas de saldos, depositos, recaudar criptomonedas y retirar dinero Fiat a

la cotizacio n del mercado (InfoCoin, 2016).

De acuerdo con la Yonhap News Agency (2021) en Corea del Sur es posible
realizar operaciones con criptomonedas, pero para ello, es necesario que el usuario se
registre en la Comisié n de Servicios Financieros, lo que le ha significado al pais
convertirse en un segmento importante de este mercado pues consolidé una gran
cantidad de inversiones e inclusive bolsas de valores. Sin embargo, existe en curso una
investigacion sobre Upbit que es la bolsa de criptomonedas més grande de Corea del

Sur, involucrada en temas de lavado de dinero, evasion fiscal y especulacion.

Bitcoin en Europa

Al respecto, Alemania por medio del Ministerio de Hacienda, catalogéd al
Bitcoin como una unidad de cuenta privada, la misma que debe controlarse bajo un
marco juridico y fiscal para evitar la evasion y su inadecuado uso (Agila, 2019). Se
considera como un activo de inversion sin llegar a ser instrumento financiero. Aunque
no es dinero real 0 moneda fiduciaria, las transacciones comerciales que se realicen en

criptomonedas se encuentran sujetas al Impuesto sobre la Renta aleman.

En Espafia, de acuerdo con Statista (2018) las criptomonedas son tan utilizadas
que se han instalado cerca de 40 cajeros que brindan servicios entre los cuales se
pueden mencionar la adquisicion de criptomonedas, intercambio de Bitcoins, cuyo
costo de las operaciones depende de cada linea de operador entre los que se pueden
mencionar BitBase, Madrid Fintech, Ace Consulting, Palm Beach, Mail Boxes,

Alsabini y BTC Facil S.L que es la empresa que tiene la tecnologia mas avanzada,
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segura y confiable, ademas de la de mayor alcance. La mayoria de cajeros se
encuentran en Barcelona, pues existen siete en este punto; Madrid cuenta conseis y la

ciudad de Malaga con cuatro cajeros.

El acelerado incremento de las operaciones con criptomonedas provoco que el
Gobierno a través del Ministerio de Hacienda tome en consideracion como objeto de

tributacion a las actividades de compra y venta de Bitcoins.

Figura 2

Distribucion de los cajeros de Bitcoins en Espafia

» 2 Vitoria-Gasteiz
- 7 Barcelona

* 6 Madrid 2  Palma de Mallorca

3 Valencia

4 Malapa

3 Marbella

Nota. Tomado de “El Bitcoin: Crecimiento y Desarrollo de la criptomoneda y su
inclusion como alternativa de pago y medio de intercambio en la economia

ecuatoriana. Periodo: 2014 -2018 ", p. 45 por Agila (2019).

Bitcoin en América

Canadéa ha incursionado en el mercado de las criptomonedas, principalmente

en el Bitcoin, lo que les permitié establecer emprendimientos que dinamizaron la



cooperacion del sector privado con el sector publico; para ello, el Ejecutivo se dedicd
a construir una ley que establece medidas de prevencion contra el lavado de activos y
financiacio n del terrorismo en las entidades o casas de cambio y el respectivo registro

para operar en el mercado (Chao, 2020).

En Estados Unidos, la aparicion del Bitcoin fue un boom en el afio 2015 cuando
sin encontrarse reguladas legalmente, la Bolsa de valores de Nueva York reporto la
creacion del indicador NYXBT para representar en délares una unidad de esta

criptomoneda, considerando transacciones reales entre Bitcoins.

Aunque en la actualidad este mercado permite el uso de la criptomoneda, se
encuentran sometidas a reporte de informes sobre su uso, asi como al pago de
impuestos por parte de sus operantes. La Red de Control de Delito Financieros sefial6
que quienes transaccionen con divisas digitales deben cumplir con la norma del
mercado de dinero fiduciario, puesto que se la ha reconocido como una moneda de
curso legal tras una serie de debates y reformas, que buscaron fortalecer la tecnologia
blockchain, dando claridad al marco normativo para velar por la proteccion de los

inversores (Church, 2021).

En el Ecuador, las criptomonedas tienen una historia que data desde el 2013,
afio en el que se cred la Comunidad Bitcoin que tuvo como principal propoésito la
investigacion sobre el funcionamiento y la tecnologia que utilizaba. Sin embargo, en
el 2014 se restringid el uso de las criptodivisas y se obligé al cierre de las operaciones,
comunicando posteriormente a los ciudadanos que estas no son medios de pago
autorizados ni legalmente reconocidos en el Codigo Organico y Financiero, siendo el

Unico comercio que acepta pago con Bitcoins la clinica de ortodoncia “PlusOral”.
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De acuerdo con Fernandez et al., (2017) con el desarrollo de las criptomonedas,
estas se constituyeron como un medio de transaccion digital, que en el Ecuador,
resultaba un negocio con un futuro prometedor por la falta de regulacion de parte de
las entidades de control. Sin embargo, en el afio 2005, y con la finalidad de incluir a
mas personas al sistema financiero nacional, se decidié incorporar una moneda virtual
de ambito local que podia ser utilizada en supermercados, negocios pequefios, y demas,

pero sin el éxito esperado.

Actualmente, la moneda virtual desaparecio, dando inicio a un interés de parte
de la poblacién ecuatoriana, en aquellos medios de pago que se mantienen vigentes en
el mundo entero y que no requieren de un intermediario para ser negociadas, como es
el caso de las criptomonedas. Los autores, sefialan que en las ciudades de Cayambe y
Otavalo es en donde mas radican personas gque se han incorporado a esta nueva forma

de inversion.

Las criptomonedas son més atractivas para los inversionistas cuando las
transacciones se realizan dentro de un mercado estable y con un adecuado soporte de
internet. Aunque, ellos prefieren evitar el desarrollo de negocios en base a monedas
como el Bitcoin debido a que consideran que existe un nivel bajo de seguridad. Sin
embargo, para algunos expertos la problemética se origina en la falta de una correcta

capacitacion sobre su uso y adquisicion.

Por su tratamiento, las criptomonedas no pueden ser reguladas por el Banco
Central, pero se consideran un sistema de inversion y transaccion que genera grandes
indices de rentabilidad, de facil utilidad y aplicacion, convirtiéndose en un medio de

satisfaccion de necesidades dentro y fuera de la red.
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En el caso de los Bitcoins, esta criptomoneda se ha convertido en un medio
eficaz para el pago de diversos tipos de deuda, ayudando a los inversionistas a captar
ingresos cuando su precio fluctla, llegdndose a considerar como una alternativa de

ahorro e inversio n.

Al tratarse de un medio de pago que no cuenta con respaldo, ciertos grupos se
han opuesto a su manejo en el comercio tradicional, pese que otros paises mas
desarrollados ya han implementado, inclusive, servicios de cajeros para transaccionar
con criptomonedas. Pero, esta seria una solucion adecuada para manejar de manera

eficaz y rapida los problemas de economia, a con un solo boton.

El Banco Central y los ultimos gobiernos no se han mostrado a favor del uso
de este tipo de monedas, debido a la ausencia de cultura digital en el pais y los altos
indices de estafas cibernéticas a los que podrian someterse los consumidores,
volviéndolas parte de un sistema engafioso en donde las personas tienden a perder su

dinero.

Precisamente, un caso de perjuicio contra la ciudadania se dio en el canton
Pujili, en donde un grupo de personas fueron estafados por supuestos inversionistas
que les aseguraban brindar ayuda en la ejecucién de sus negocios, llevandose la mitad
de las ganancias debido a la falta de conocimiento sobre el manejo de las

criptomonedas, llegando a endeudarse sin saber qué ocurria con sus inversiones.

Por este motivo, es necesario que se aclaren ciertos aspectos sobre el uso de

esta criptomoneda:
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e Aunque sea un medio de pago a nivel mundial, no se encuentran aceptadas en
el pais.

e No se muestra como un medio seguro de inversion al no contar con respaldo
de dinero, ain mas cuando se trata de negocios piramidales.

e Los Bitcoins son volatiles, por lo que no es recomendable invertir todo.

e Las personas que tienden a pensar que esta es una manera sencilla de obtener
dinero, ponen su patrimonio en manos de inescrupulosos negociantes que

terminan solicitdndoles altos montos de dinero e intereses.

Ademas, a diferencia de las divisas nacionales, que es el dolar, no se comportan
como dinero fiduciario, esto quiere decir que el Banco Central no puede generarla a
través de deuda o bancos comerciales. Por lo que, intrinsecamente el Bitcoin carece de
ese respaldo, siendo el principal objetivo de los inversionistas venderlas para recuperar

los fondos.

AUn asi, muchos ecuatorianos al observar los casos de éxito de Tyler y
Cameron Winklevoss, que se hicieron millonarios con las criptomonedas, buscan
replicar sus acciones comprando constantemente. Pero, es importante sefialar que no
es lo mismo comprar criptomonedas o pretender ganar dinero incluyendo a personas a

manera de estafa.

Enrelacion a este tema, se tiene que en junio del 2017 en a comunidad de Ponce
Quilotoa algunos indigenas decidieron entregar casi USD $ 27500 ddlares a una
persona que se decia miembro de la empresa Bit Trader o Banco del Futuro, siendo

esta la Gltima vez que vieron su dinero.
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Por la libertad de mercado de esta criptomoneda, es necesario profundizar en
su funcionamiento, para establecer su volatidad, asi como el calculo de su valor por la

demanda y oferta, para lo cual se plantea la siguiente pregunta de investigacion:

Pregunta de Investigacion

¢Como la fluctuacion del Bitcoin impacta en los sectores empresariales y

sociales del Ecuador?

Sistematizacion del problema de investigacion

e ;Qué es el Bitcoin?

e ;Puede el Bitcoin cumplir con las mismas funciones del dinero y otros medios de
intercambio?

e ;Cual hasido la volatilidad del valor de Bitcoin durante los tltimos diez afios?

e ;Se podria considerar al Bitcoin como un activo de inversion, un refugio de valor,

para el reemplazo del sistema financiero tradicional o bien especulativo?

Justificacion

En la mayoria de los casos, los sistemas monetarios se basan en la garantia
otorgada por una entidad publica o privada que toma como referencia las reservas en
oro para la impresion de la moneda fisica con la cual los usuarios pueden realizar sus
transacciones comerciales. Sin embargo, cuando estos sistemas fracasan las personas

pierden la confianza, generando crisis y debilitando la economia.

Por este motivo, en algunos paises, muchos inversionistas han establecido otras

formas de pago como las criptomonedas que de acuerdo con Benedetti y Kostovetsky
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(2018) constituyen monedas digitales que utilizan la tecnologia blockchain?; el cual
permite el anonimato de sus transacciones, sin contar con el respaldo de una entidad

bancaria o gubernamental.

En este sentido, se puede sefialar al Bitcoin como una de las criptomonedas mas
aceptadas a nivel mundial, puesto que brinda una divisa que no se encuentra sujetaa
ningun ente de regulacion para establecer su precio; mas bien varia de acuerdo a la

oferta y demanda.

El presente estudio se justifica teéricamente puesto que analiza aspectos como
los sefialados por Nakamoto (2008) quien indicé que el Bitcoin facilita el intercambio
de dinero sin que pase por una institucion financiera, permitiendo a las contrapartes
que se realicen transacciones en condiciones seguras y rentables, por lo cual es
necesario establecer de qué manera impacta la fluctuacion del Bitcoin en los sectores
empresariales y sociales del Ecuador, considerando que en el pais actualmente

transaccionar con este medio de pago no es legal.

Existen diversas investigaciones que buscan proponer a las criptomonedas
como una alternativa para estabilizar la economia; pero, resulta importante establecer
la forma en la que su crecimiento, volatilidad y desarrollo podrian impactar en los

sectores nacionales.

Por otro lado, a nivel social permite aportar con informacion acerca del

funcionamiento de esta criptomoneda debido a que las tendencias tecnologicas

! Blockchain: es un sistema distribuido ydescentralizado usado para almacenar blogues de transacciones
y verificarlos con una red de nodos. Estos bloques no pueden ser alterados una vez verificados
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apuntan al aprovechamiento de las nuevas herramientas de informacion y
comunicacion como la clave para superar las crisis, dando un punto de vista que

evidencie la incidencia de su aplicacion.

A nivel académico, el desarrollo de este trabajo permite sembrar nuevas
interrogantes que despierten el interés de nuevos profesionales que se arriesguen a
estudiar futuras lineas de investigacion derivadas del tema, principalmente los

miembros de la Universidad Catolica de Santiago de Guayaquil.

Objetivos

Objetivo General

Analizar el valor econémico de Bitcoin y su impacto tanto en los sectores

empresariales, como sociales.

Obijetivos Especificos

A continuacién, se presentan los objetivos especificos ordenados conforme a

la estructura del trabajo de investigacion:

e Describir las generalidades de Bitcoin, el mercado de las criptomonedas y

blockchain.

e Evaluar las carateristicas de Bitcoin con respecto otras reservas de valor y medios

de intercambio.

e Analizar la volatilidad del valor de Bitcoin realizando una proyeccion de su precio

a corto y largo plazo.
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e Determinar el Bitcoin como un activo de inversion, un refugio de valor, un medio

de pago como reemplazo del sistema financiero tradicional o bien especulativo.

Hipotesis

Hipotesis General

Dados los objetivos del trabajo de investigacion se formula la siguiente

hipotesis general:

e Elvalor de Bitcoin impacta en los sectores empresariales y sociales.

Hipotesis Especificas

Con la finalidad de plantear las hipotesis especificas es necesario identificar

por medio de las preguntas de investigacion qué aspectos se desea estudiar, por lo que

a continuacion, se tienen las siguientes:
Tabla 1

Hipotesis especificas

Preguntas de investigacion

Hipotesis especificas

¢ Qué es el Bitcoin?

¢Puede el Bitcoin cumplir con las
mismas funciones del dinero y otros
medios de intercambio?

¢ Cual ha sido la volatilidad del valor de
Bitcoin durante los ultimos diez afios?

¢Se podria considerar al Bitcoin como un
activo de inversion, un refugio de valor,
un medio de pago, como reemplazo del
sistema financiero tradicional o bien

especulativo?
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El mercado de las criptomonedas es
eficiente.

Bitcoin puede ser utilizada como una
moneda de intercambio.

La fluctuacion del valor de Bitcoin a
nivel porcentual cada vez es mas
moderada.

Bitcoin puede ser utilizada como
diversificador de portafolio.



Limitaciones de la investigacion

La principal limitacion de la investigacion son las restricciones que pudieran
encontrarse vigentes al momento de la investigacion por la pandemia por el Covid 19,
asi como el acceso a la informacion relacionada a las variaciones del Bitcoin que en

ciertos casos es restringida en fuentes oficiales.

Delimitaciones de la investigacion

A continuacion, se delimitara el tema de investigacion.

e Delimitaci6 n Espacial: Se estudiara el impacto en el sector empresarial y social del

Ecuador.

e Delimitacio n Tematica: el objeto de estudio es la fluctuaciéon del Bitcoin y su

impacto en los sectores empresariales y sociales.

e Delimitacion de la Temporal: El periodo en estudio sera entre los afios 2018 —

2020.
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Capitulo I: Revision de la literatura

1.1. Marco teérico

1.1.1. Lasteorias del desarrollo socioeconémico

Lebret y Moreux (1942) definieron al desarrollo como la transicion de la
poblacion desde un punto menos humano a otro mas humano de la existencia, de
manera acelerada y a bajo costo, tomando en consideracion la solidaridad. Este
pensamiento sugiere que es necesario observar el impacto que tienen las politicas

asegurando los beneficios para las comunidades mas vulnerables.

Dentro de las teorias del desarrollo socioeconémico se tienen la de la
modernizacién, dependencia, neoinstitucional, globalizacion, sistemas mundiales y

desarrollo sustentable. A continuacion, se revisaran algunos de ellas.

La Teoria de la Modernizacion. Vargas (2008) sefial6 que esta teoria muestra
al desarrollo como una evolucidn de las sociedades; es decir las unidades agricolas y
rurales pasan a ser posindustriales, urbanas y modernas. En base a esto, se puede
sefialar que las empresas cuando se modernizan establecen secuencias como el manejo
de la economia tradicional, despegue, madurez, edad de alto consumo y sociedad

postindustrial.

En otras palabras, esta teoria explica que existen fuerzas internas y externas
que aportan al desarrollo socioeconémico, como la educacién, economia de mercado,
estructura politica, entre otras. Pese a ello, la ciencia es una variable relacionada con
la adopcion de conocimientos y tecnologia, por lo que algunos paises tratan de acelerar

el proceso de modernizacion con la importacion de capital especializado.
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Se puede interpretar que la modernizacion es simplemente la transferencia del
conocimiento, con la aplicacion de un modelo monolitico, de arriba hacia abajo, que
quiere decir que las fuentes de conocimiento se exportan, enfatizando los beneficios

de la ciencia en el desarrollo socioeconémico.

En este sentido, Hungtington (1993) sefial6 que los procesos de modernizacion
producen aprendizajes, demandas de bienes y servicios, asi como un incremento de las
expectativas en la satisfaccion de las necesidades que no se da en las condiciones de

infraestructura o capacidad para obtenerlo.

La Teoria de la Dependencia. De acuerdo con Lerner (1958) las relaciones
externas son parte del proceso de desarrollo, centrandose en los paises de manera
individual como proveedores productos primarios para aquellos que ya se encuentran
industrializadas, dandose un escenario desigual de intercambio y generando un
crecimiento deficiente. En este aspecto la ciencia se aprecia como una parte del
subdesarrollo, por lo que se concentra en paises industrializados, agregando la nocién
de que las investigaciones y aplicaciones de tecnologia sirven para promover los

intereses de nucleo.

Sin embargo, manifiesta que el avance de las nuevas tecnologias cuando tienen
fines de lucro, se asocia a la inmersion y difusion de objetos manufacturados, por lo
que la dependencia provoca que la eleccion tecnoldgica sea discutible, asociandola con
el argumento de que la innovacion generalmente se encuentra en los paises en

desarrollo.

Esta teoria se volvié popular como respuesta ante la premisa de que el

incremento de la riqueza de las naciones era porque otras se empobrecian,
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evidenciando una visién marxista del mundo, que pone de manifiesto que la expansion
del capitalismo de mercado, explotacién de mano de obra y recursos baratos se da a
cambio de las tecnologias obsoletas del mundo desarrollado, puesto que con el
transcurrir del tiempo los paises centrales buscaran explotar su dominio sobre una

periferia cada vez mas marginada.

Esta teoria desaparecié como teoria econdmica al inicio de la década de los <90,
como producto del colapso del comunismo, vinculando la ineficiencia del Estado en la

economia y la corrupcion expuesta.

La Teoria de los Sistemas Mundiales. De acuerdo con Wallerstein (1998) esta
teoria se basa en la perspectiva macro sociolégica con la cual se explica el sistema
capitalista en la economia mundial en donde se manifiesta que hay una desigualdad
jerarquica por la concentracion de los medios de produccidn que en ciertos casos se
monopoliza pasando a conformarse redes de acumulacién de capital en donde se

garantiza la supervivencia de los grandes monopolios.

Se destaca la relacion que hace de la dicotomia entre capital y el trabajo,
explicando que la realidad del conflicto que existe entre los grupos sociales es
netamente por aspectos materiales, por la acumulacion de recursos que desencadena

una lucha de poder y de clases.

La Teoria de la Globalizacion. De acuerdo a Robertson (1995) esta teoria
tiene por objeto interpretar a nivel internacional lo que implica el desarrollo; esto es,
las condiciones econémicas, sociales, politicas y culturales, para lo cual plantea que la
globalizacion presenta dos tendencias como son los sistemas de comunicacion mundial

y las condiciones econémicas.
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En este punto se asume que las naciones dependen entre si tanto en el aspecto
comercial, como financiero, por lo que influyen entre ellas de manera constante sobre
las decisiones generales y politicas. Desde la perspectiva del desarrollo, el enfoque
tedrico demuestra que los roles de los paises juegan un papel importante en los cambios
sociales, pues sus conexiones y relaciones internacionales varian teniendo como
premisa la integracion de las sociedades; en donde se exponen ciertas areas en disputa
como la ubicacién geografica (centrales, semi periféricos y periféricos), sus

caracteristicas y las relaciones internacionales.

1.1.2. Las Teorias Monetarias

Las diferentes teorias monetarias de acuerdo con Liberto (2021) exponen que
los cambios en la oferta monetaria de un pais brindan el impulso para el desarrollo de
las actividades econdmicas, siendo los bancos centrales los que controlan la politica
monetaria ejerciendo poder sobre las tasas de crecimiento econémico, con lo cual
modifican la disponibilidad de moneda y demas instrumentos liquidos dentro de la

economia. A continuacién, se exponen ciertas teorias relacionadas con este tema:

El Monetarismo. De acuerdo con Argandofia (2020) esta teoria tiene como
principal representante a Milton Friedman (1966), quien manifest6 que el dinero hace
parte importante dentro de la economia, teniendo como referencia que la tasa de
crecimiento de este recurso es clave para fomentar la estabilidad econémica de una
nacion. Es decir, cuando se incrementa la disponibilidad de dinero también lo hace la
demanda de bienes y servicios, debido a que le brinda capacidad adquisitiva a la

poblacion, fomentando el empleo y estimulando el crecimiento de la economia.
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En este sentido, la politica monetaria constituye una herramienta que aplica el
monetarismo con la finalidad de ajustar las tasas de interés que son las que controla a
la oferta monetaria; asi es que, cuando estas aumentan, es probable que las personas
ahorren, contrayendo la oferta monetaria. A su vez, cuando las tasas disminuyen de
acuerdo al esquema monetario expansivo, las personas pueden acceder a créditos mas

economicos y gastar mas.

La Teoria Cuantitativa del Dinero. Segun Fisher y Friedman (1938; 1966)
esta teoria sefiala que la inflacion (<<M x V =P x y>>) se representa por medio de una
formula en donde “M” se refiere a la cantidad de dinero; “V” cuan veloz es su

circulacion; “P” nivel de los precios; y el PIB real.

En este aspecto sefiala que la neutralidad es una de las caracteristicas que tiene
el dinero mostrando una relacién entre indicadores macroeconémicos como tasa de
crecimiento, inflacion, los tipos de cambio y tasas de interés, cuando el sistema de
precios y salarios no es rigido; mostrando que el dinero incide tanto sobre aquellas

variables nominales y reales (Ortiz, 2001).

Estableciendo que el dinero real (M/P) constituye una fraccion constante del
producto; en donde los agentes econémicos demandan dinero real, no tanto por su valor
nominal; sino, por su nivel adquisitivo. Por altimo, se debe considerar que la oferta de
dinero también requiere que existan diversos medios de pago, principalmente, porque
tiene la caracteristica de ser un activo financiero liquido o a suvez como depdsitos para

realizar transacciones (Ortiz, 2001).

La Teoria Monetaria Moderna. De acuerdo con Garzon (2021) acufiada al

inicio por Mitchell, sugiere que los Gobiernos podrian crear dinero sin problemas
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porque en realidad son quienes emiten las monedas en los paises (generalmente);
cubriendo la deuda nacional, sin necesidad de depender de sus ingresos fiscales o de

préstamos del externo para respaldar la deuda.

Se refiere a que cuando un pais es soberado tiene la posibilidad de prestar
dinero en su moneda e imprimir dinero para cancelarlo, debiendo mantener el Banco
Central bajas tasas de interés. Esta teoria es contraria a la filosofia de que una moneda
es respaldada por un patrén de otro, fijando una determinada cantidad de dinero en

circulacion.

1.2. Marco Referencial

A continuacion, se exponen algunas producciones cientificas con respecto al

uso e inmersion del Bitcoin en diversas economias:

De acuerdo con Zalarruqui (2018) en su trabajo denominado “Analisis de las
criptomonedas en la economia actual” desarrollada en la ciudad de Madrid, planteo
como objetivo comprender en qué consisten las criptomonedas, asi como su
funcionamiento, sus usos y determinar si es una buena forma de inversién, para ello se
aplicé una metodologia inductiva para recolectar informacion sobre el mercado de este
tipo de medio de pago, con lo cual concluyé que al ser un sistema nuevo, es dificil
conocer al 100% cémo tratarlas o estimar su valor, por lo que muchas personas como
inversores y profesionales financieros rechazan su uso, principalmente por la

inoperancia que tiene como divisa y el riesgo que representa su inversion.

En relacién a la aceptacion de la criptomoneda como medio de pago, Agila
(2019) en “El Bitcoin: Crecimiento y Desarrollo de la criptomoneda y su inclusion
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como alternativa de pago y medio de intercambio en la economia ecuatoriana. Periodo:
2014 -2018” mediante una investigacion de tipo documental concluyé que en el
Ecuador, por su debil estructura econdmica, es cuestionable la aplicacion de esta

moneda digital.

Por otro lado, Medina (2020) en su analisis “Las criptomonedas: especial
referencia al Bitcoin” cuyo objetivo fue describir el funcionamiento y mecanismos de
este medio de pago, aplico una metodologia descriptiva, a través de la cual se
detallaron sus ventajas y desventajas de este recurso, concluyendo que al estar en
constante crecimiento, mantiene un riesgo por su alta volatilidad y al no tener un uso
prolongado en la economia no es posible determinar de forma definitiva aspectos como

su seguridad, confianza y volatilidad como activos financieros.

Otra investigacion destacada sobre el Bitcoin es el desarrollado por Camberos
et al., (2021) denominada “Los determinantes de confianza y riesgo percibido sobre
los usuarios de Bitcoin”; en donde por medio del analisis de siete hipotesis tedricas, se
demostré que la confianza de los usuarios se centra en las garantias estructurales y la
familiaridad con la criptomoneda. Sin embargo, el estudio concluye en que el riesgo

percibido es superior a la percepcién de beneficio.

1.3. Marco conceptual

1.3.1. EIlDinero

De acuerdo con Medina (2020) se conoce como dinero al activo aceptado como
medio de pago por los agentes econd micos en sus operaciones, cumpliendo con las
caracteristicas de ser unidad de cuenta y depdsito de valor; siendo su presentacion

tradicional las monedas y billetes.
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Este recurso de la economia tiene por finalidad el medio de cambio; para

cumplirlo, debe ser aceptado, generar confianza, ser transportable, divisible, no

perecedero; a su vez, inalterable en el tiempo y dificil de falsificar. Precisamente por

estas caracteristicas, es considerado como valor de cambio, pues le asigna un precio a

los bienes y servicios sujetos a intercambio. Cuando el dinero se ahorra y no se gasta,

tiene por caracteristica ser un deposito de valor.

Se pueden sefialar diversas tipologias como:

Dinero signo: Monedas Yy billetes fraccionarios cuyo material es de menor valor.

Dinero mercancia: Se utiliza como medio de cambio.
Dinero de curso legal: Es el reconocido por el Gobierno para la cancelacion de

deudas o medio de pago.

Dinero bancario: Generado por los depdsitos bancarios a plazo, ahorros y a la

vista.
Dinero fiduciario: Conocido como papel moneda.

Dinero crediticio: Es un papel emitido por una entidad financiera o por el

Gobierno, que lo avala.

Dinero electrénico: Son los valores intercambiables Unicamente de manera

electronica por medio de dispositivos electronicos.

1.3.2. Las Criptomonedas

De acuerdo con Medina (2020) las criptomonedas son monedas digitales,

también conocidas como virtuales, que aplican la criptografia como medida de

seguridad; siendo esta una de sus caracteristicas. Por su naturaleza organica, resulta
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interesante para algunos inversionistas, puesto que no existe una entidad regulatoria

que manipule su valor.

Figura 3

Historia de las criptomonedas
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Estas criptomonedas, aparecieron a finales de 1980 de la mano de DigiCash;
una entidad que se encargaba de la produccion de unidades monetarias de un
algoritmo; en donde, a diferencia del Bitcoin, su control no era descentralizado, pues
ejercia funciones similares a la del Banco Central en relacion a las monedas fiduciarias;
teniendo solamente una década de supervivencia. Posterior a esto, en 1996Douglas
Jackson cred E-gold, respaldando el dinero en oro; siendo en el 2005 el afio en el que
Ilegd a la cuspide con méas de 3,5 millones de cuentas en 165 pai$ es. Sin
embargo, las mafias se beneficiaron del sistema, acusandolo de lavado dinero y
frenando sus operaciones. Por otro lado, Adama Back creé el Hashcash en 1997 con
uhn algoritmo similar al del Bitcoin, teniendo la desventaja de ser inficiente por su

lentitud y complicaciones de utilizacion.
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De ahi en adelante, surgieron muchas otras criptomonedas que buscaron captar
mercado en diversos paises, que no necesariamente consideran legal este medio de

pago. Sin embargo, dentro de sus principales atributos se encuentran:

e No es pasivo de nadie
e Seintercambia entre pares

e Eselectronico.

La tecnologia que utilizan denominada Blockchain consiste en una base de
datos distribuida entre sus miembros que se encuentra protegida criptograficamente y

organizada en bloques.

Figura4

Funcionamiento del Blockchain
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1.3.3. El Bitcoins

Segln Kalid et al., (2019) el Bitcoin es la primera criptomoneda que sugiere
ser una de las méas populares, creada con la finalidad de diversificar los medios de
pago, beneficiando a quienes desean transaccionar bajo la anonimidad y a bajo costo,
el cual utiliza la tecnologia Blockchain que mantiene el registro de todas las
operaciones realizadas (Inoue, 2016), pues, requiere que los usuarios confirmen
voluntariamente las transacciones, procesando los datos afiadidos a la cadena

(Hirschheim et al., 2018).

Dentro de las principales caracteristicas de esta criptomoneda se pueden

sefalar:

e Es descencentralizada: Como las divisas tradicionales comercializadas de manera
digital, el Bitcoin es aceptado en el comercio electronico; no existe una institucion
como talque controle esta red, pues su oferta fluctta de acuerdo al comportamiento
del mercado.

e Es anonima: A pesar de que todas las operaciones se registran en la red, no se
vinculan las direcciones de quienes intervienen en las transacciones, siendo éste el
principal motivo de la desconfianza de los usuarios por los rumores de serutilizadas
para el lavado de dinero.

e Esflexible: Tanto las carteras y las direcciones se pueden crear sin que signifique
pagar una comision o apegarse a una regulacion especifica.

e Estransparente: Puesto que las transacciones pueden observarse en la red.

e Esrapida: Las operaciones se realizan en segundos, demorando aproximadamente

10 minutos para la verificacion.
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e Elcosto es bajo: Normalmente no tiene costo alguno de comision.

e Esvolatil: Dificilmente puede anticiparse a sus cambios de precio.

Esta criptomoneda no se vincula a las entidades bancarias o del Estado; mas
bien funciona por medio del sistema peer to peer, lo que significa que la informacion
va de persona a persona, quedando expuesta en la cadena de bloques que se componen
de texto del tamafio de un megabyte aproximadamente en donde cada diez munutos se

renova el registro, lo que significan 2.200 transacciones por cada diez minutos.

Siendo la recompensa para el minero que genere este blogue de 50 bitcoins
cuando es el primer blogque de la historia y cada 210 mil bloques este nit mero se dividiria

entre dos; aungue en la actualidad la recompensa es de 12 bitcoins .

Por la tecnologia utilizada, es casi imposible falsificar una transferencia,debido

a que esta a expensas de verificacion en los rgistros de los bloques, volviéndolasegura.

En relacion a su valoracion, el Bitcoin a diferencia de los activos reales se
maneja de acuerdo a los inversores, por lo que su volatilidad es alta, existiendo una
correlacion entre la oferta y la demanda, siendo los mineros los encargados de

comercializar la criptomoneda.

Dentro de las ventajas del uso de la criptomoneda se encuentran:

e Esde facil acceso, pues se encuentra al alcance de todos.

e Permite realizar operaciones faciles Y rapidas.
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e Se pueden generar acuerdos rapidos sin necesidad de esperar varios dias por las

transferencias.
e Esseguro, puesto que es improbable que una persona externa haga cualquier pago.
e No acepta devoluciones, reduciendo los riesgos de fraude.
e No admite terceros o intermediarios en la transaccion.

e Permite el intercambio internacional.

En cuanto a las desventajas se pueden sefialar:

e Su funcionamiento es complicado de entender.

e La falta de conocimiento sobre la criptomoneda hace que los usuarios desconfien

de su uso.

e No todos los paises las aceptan como medio de intercambio o pago.

e Existe una posibilidad de perder la cartera, s6lo con olvidar la contrasefia o perder
el dispositivo mavil.

e Tiene un indice alto de incertidumbre y volatilidad.

1.34. Commoditie

Se conoce como commoditie a un bien basico que es utilizado dentro de las
actividades comerciales para intercambiarse por mercancias del mismo tipo,
cumpliendo con estandares previamente especificados por quienes participan del

intercambio (Agila, 2019).
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1.3.5. Divisas

Se conoce como divisa a la moneda distinta a la del pais de origen. Se puede
sefialar que se considera como dinero en metal o término nominativo de otro pais,
siendo un activo que en los mercados se utiliza como medio para realizar transacciones
e intercambiar bienes y servicios, por lo cual es normal que fluctien cambiando su

cotizacion (Ortiz, 2001).

1.3.6. Indices bursatiles

Seguln el Banco Santander (2021) se conoce como indice bursétil al indicador
de la Bolsa de Valores que permite medir los movimientos de las empresas en el
mercado, con la finalidad de mostrar a los inversionistas de qué manera flucttan sus
inversiones cuando crecen o decrecen. En otras palabras, se puede decir que los indices
bursétiles son valores numéricos empleados para constatar como acttian las empresas

ya sean del mismo sector o de otros dentro de la Bolsa de Valores.

1.3.7. Valor en riesgo

De acuerdo con Diez (2020) se conoce como riesgo percibido a la
predisposicion que tiene el individuo hacia una situacion que provoca incertidumbre.
En el caso del uso de las criptomoneda Algharabat et al., (2018) indicaron que existe
una gran cantidad de usuarios que han percibido un nivel de riesgo elevado al usar
medios electrénicos y criptomonedad, obstaculizando de esta manera la oportunidad

de incentivar su intencion de comportamiento (Cousins et al.; Peng et al., 2019; 2017).
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1.4. Marco Legal

14.1. Constitucién de la Republica del Ecuador

La Constitucion de la Republica del Ecuador (2008) sefiala que la politica
economica debe buscar una reduccion en las brechas sociales de los ciudadanos,
brindando una igualdad de oportunidades para el desarrollo econémico sostenible de
los diversos sectores empresariales. Asi mismo, el articulo 303 de la Carta Magna
establece que es una competencia de la Funcién Ejecutiva el desarrollo de politicas
monetarias, crediticias, cambiarias y financieras debiendo ser instrumentadas a través

de la direccion del Banco Central del Ecuador.

Por otro lado, la politica fiscal establece que las finanzas publicas se deben
manejar de forma sostenible, responsable y transparente, de la mano con la politica
tributaria, pues es necesario redistribuir la riqueza para que se dinamice la economia y

Se generen nuevos empleos.

En cuanto a la politica monetaria y financiera, se sugiere que suministre los
medios de pago necesarios con tal de que el sistema econémico sea eficiente y liquido,
garantizando seguridad financiera; inversion, ahorro y financiamiento de actividades

productivas.

14.2. Codigo Organico Monetario y Financiero

El sistema monetario se explica en el Cédigo Organico Monetario y Financiero
(2014). Dentro del capitulo 1 articulo 94 se tiene que las transacciones monetarias,
financieras y sus registros contables se expresaran en dolares de los Estados Unidos de

América, pues esta es la moneda oficial; siendo la Gnica entidad oficial autorizada
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para gestionar y proveer moneda metalica en el territorio nacional, el Banco Central

del Ecuador.

Ademas, establece que la moneda es el medio de pago, por su poder liberatorio
y curso legal en el marco de lo dispuesto por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera, sin tener obligacion los ciudadanos o empresas de recibir

monedas distintas del délar.

Elarticulo 97 establece que el canje de la moneda nacional por otra de cualquier
clase la realizara precisamente el Banco Central; y, en caso de que esta entidad no
disponga de moneda en las denominaciones requeridas, puede entregar moneda

aproximando sus valores.

Por otro lado, el articulo 98, resalta la prohibicion de emitir, reproducir, imitar,
falsificar, o simular de manera parcial la moneda; asi como hacer circular y recibir
dinero 0 moneda no autorizada por la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y
Financiera, siendo sancionados por el Cddigo Organico Integral Penal (Cddigo

Orgénico Monetario y Financiero, 2014, p. 44 — 46).

El capitulo 2 articulo 99, define que son medios de pago otras divisas, aunque
sean distintas del dolar de los Estados Unidos de América, asi como los cheques,
transferencias a través de medios electrénicos, tarjetas de crédito y débito; otros

similares segun lo disponga la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.

Mientras que el articulo 100, destaca que se pueden pactar obligaciones con
medios de pago distintos a los del articulo 94, si con anterioridad se constituyeron en

divisas que no fuera el dolar. Seguido por el articulo 101 que sefiala sobre los medios
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de pago electrénicos, que estos deben ser implementados y operados por las entidades
del sistema financiero nacional de conformidad con la autorizacion que le otorgue el
respectivo organismo de control (Cédigo Organico Monetario y Financiero, 2014, p.

46 — 47).

Mientras que el capitulo 3, articulo103 aclara que el sistema nacional de pagos
involucra al conjunto de las politicas, las normas, los instrumentos, los procedimientos
y los servicios a través de los que se realizan de manera directa o indirecta

transferencias de recursos que se gestionan por medios de pago.

Sobre la supervision de los sistemas auxiliares de pagos, el articulo 109 define
que es competencia del Banco Central del Ecuador la vigilancia de las operaciones,
entidades e infraestructuras que se encuentren en el mercado para asegurar el
funcionamiento de los canales, instrumentos y medios de pago que se procesen por su

intermedio.

1.5. Identificacion y relacion de las variables

A continuacion, se muestra la Operacionalizacion de las variables:

e Variable independiente: Bitcoin

e Variable dependiente: Sector social y empresarial
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Tabla 2

Operacionalizacion de las variables.

Tipo Variable Conceptualizacion Dimension Indicadores Técnicas Items
Es una criptomoneda y un sistema de pago sin banco . . . . .
P . y . . .p_ g R Riesgos Observacion ¢Como funciona el Bitcoin?
central o administrador Unico. En principio, los usuarios e . ) . . . . .
i . L . , | . Rentabilidad Entrevista ¢Cumple con las funciones del dinero y de otros medios de intercambio?
Independiente Bitcoin  de bitcoin pueden transferir dinero entre si através de una  Criptomoneda . Al . . L . . iy .
R . . Fluctuaciones de Andlisis ¢ Se podria considerar al Bitcoin como un activo de inversion, un refugio de valor,
red entre iguales usando software libre y de cédigo - P . ) . L . .
abierto cotizacion estadistico para el reemplazo del sistema financiero tradicional o bien especulativo?
Los sectores sociales en economia son los grupos que
. . intervienen en la realidad econémica de un pais y se .
Dependiente Sector social o P y Sociedad .,
clasifican por lo general en 3 sectores: en sector privado, Observacion
sector publico y sector externo - Entrevista . . . L
P y Estadisticas - ¢Como incide en los sectores sociales y empresariales el uso del bitcoin?
Estd compuesto por diferentes clases de personerfas Andlisis
estadistico

Sector juridicas, disefiadas por personas naturales, cuya finalidad
empresarial  principal es la creacion de valor para si mismas y al mis-
mo tiempo para la comunidad.

Empresa
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Capitulo I1: Metodologia de la investigacion

2.1. Disefio metodoldgico

De acuerdo con Hernandez et al., (2014) el disefio de la investigacion es el
“plan o estrategia a seguir” (p.120) se refiere a la metodologia que se escoge para
analizar un fenomeno o problema, debido a que de ella se desprenden las técnicas a
utilizar. En otras palabras, es para la recoleccion de informacion, con la finalidad de

interpretar los resultados y responder a las interrogantes de la investigacion.

En el presente estudio para medir el impacto de la fluctuacién del Bitcoin en
los sectores empresariales y sociales del Ecuador se procedera a establecer un disefio
experimental, debido a que se espera identificar y cuantificar las variables de

investigacion manipulandolas para proyectarlas a futuro, por medio de una correlacion.

2.1.1. Enfoque de la investigacion

Uno de los momentos mas importantes de la investigacién es la toma de
decisiones con respecto a la forma en la que se obtendra la informacion para analizar
el fenémeno, puesto que deben responder a los objetivos planteados; pero, que depende
del tipo de datos a procesar. A este punto se le denomina como enfoque y consiste en
“un proceso de caracter sistematico, controlado y disciplinado que puede medir las

variables de investigacion de manera cualitativa y el cuantitativa” (Hernandez et al.,

2014, p.364).
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De acuerdo con Heinemann (2016) el enfoque cuantitativo busca medir los
valores relacionados a referentes empiricos de manera numérica, con la aplicacion de
técnicas que abarquen tres aspectos clave como son la validez, la confiabilidad y la
factibilidad. EI proceso de este enfoque iniciar con la determinacion de las variables
de analisis; la comprension de su significado; las connotaciones fisicas de las variables,
cémo se mediran, cuales seran los items, y como se aplicard el instrumento,

sintetizando los aportes que hace el marco teorico y el disefio del trabajo.

También, el enfoque cuantitativo permite segiin Hernandez et al., (2014) medir
el fendbmeno, de una manera secuencial y probatoria, en donde no pueden saltarse

etapas porque de ello dependera la comprobacion de la hipétesis (p.97).

Por otro lado, el enfoque cualitativo, se refiere a un paradigma naturalista,
humanista o interpretativo cuyo fin es enfocarse en las acciones humanas y la vida
social. Es decir, analiza la realidad de manera subjetiva y dindmica en el contexto en

el que se desarrolla la poblaciéon (Hernandez et al., 2014, p.364).

Pese a sus diferencias, tanto la informacion cualitativa como la cuantitativa
tienen valor epistemolégico y requieren de la aplicacion de métodos de investigacion

para extraerla.

En este caso el enfoque de la investigacion tiene una orientacion mixta debido
a que se espera determinar estadisticamente como impacta en lo sectores empresariales
y sociales las fluctuaciones del Bitcoin, que es una moneda no oficial en el territorio

ecuatoriano.

38



2.1.2. Tipo de investigacion

Los tipos de investigacion son formas “validas de contribuir al desarrollo de la
ciencia” (Hernandez et al., 2014, p. 87), que se aplicaran en el presente estudio seran

los siguientes:

Es una investigacion transversal y longitudinal, debido a que “este proceso
permite acercar al investigador a las variables formuladas de manera hipotética,
aportando una mayor validez externa” (Hernandez et al., 2014, p. 151). Se observara
el comportamiento de la criptomoneda Bitcoin a partir del 2010 hasta el 2020 para
analizar sus variaciones, con la finalidad de identificar como se dan los cambios y qué

factores inciden en dichos cambios.

También es una investigacion documental, ya que debe existir “una revision de
informacion previamente elaborada” (Palella y Martins, 2015, p. 99). La informacion
0 data obtenida tendra que ser descargada del material proporcionado por las paginas
oficiales de Bitcoin para su respectivo anélisis, lo que implica la revision de una fuente

documental o secundaria.

Se adapta a la Investigacion historica, porque “reconstruye el pasado”
(Hernandez y Trujillo, 2020, p. 166) por lo que se valorara a la criptomoneda durante
los Gltimos afos, aplicando un proceso sistematizado para la recoleccion, evaluacion

y sintesis de los datos para comprobar las hipdtesis planteadas.

Ademas, es una investigacion causal porque se orienta al disefio experimental
(Herndndez et al., 2014, p. 149) a través del uso de métodos estadisticos para

comprobar la correlacion que existe y su efecto entre las variables.
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Finalmente, es una investigacion correlacional porque la idea principal es medir

las variables y relacionarlas estadisticamente entre ellas.

2.1.3. Métodos de investigacion

Tal como lo explica Heinemann (2016) se puede sefialar que los métodos son
aquellas estrategias que utilizara el investigador para recopilar la informacion sobre el
tema en estudio, en este caso la fluctuacion del Bitcoin. A continuacidn, se detallan los

métodos aplicables a la investigacion:

El método deductivo permitira revisar la informacién de manera general a la
especifica para determinar los factores que inciden en la fluctuacion de la
criptomoneda. Por otro lado, el método historico abordara la oportunidad de validar
los datos de afios anteriores para proyectar futuras cifras con respecto al Bitcoin

(Herné&ndez et al., 2014).

A través del método descriptivo, se responderan las preguntas de investigacion
relacionadas al funcionamiento de la criptomoneda, valorizacion y volatilidad. Asi
mismo, con la aplicacion del método explicativo se logrard exponer claramente los

efectos e impacto en el sector empresarial y social.

Por ultimo el método experimental aportara al estudio con la prediccion del
futuro del Bitcoin, respondiendo a las premisas propuestas y corroborando las

hipotesis.
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2.14. Técnicas de recoleccion de datos

De acuerdo con Hernandez et al., (2014) las técnicas de recoleccién de datos
son los instrumentos por medio de los que el investigador recopila la informacion del

fendmeno en estudio. Para esta investigacion, se utilizara la técnica de la observacion

y las entrevistas.

En cuanto a la observacién como técnica para recolectar datos, se puede sefialar
que es util para obtener informacion previamente elaborada, es decir, para analizar las

fuentes secundarias. Se puede emplear con la finalidad de interpretar los resultados de

otras técnicas como entrevistas.

En la figuta que sigue se presenta el proceso de observacion detalladamente:

Figura5

Proceso de la observacion

Determinar y definir aquello
que se va a observar.

Obtener la autorizacién para
llevar a cabo la observacion.
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Estimar el tiempo necesario
de observacion.

Explicar a las personas que
van a ser observadas lo que se
va hacer y las razones para
ello.




También se aplicara la entrevista a tres expertos financieros para que aporten
sus conocimientos en relacion al Bitcoin. Para ello, cabe indicar que esta técnica
consiste en una conversacion dirigida, que a su vez tienen un cierto propdésito que para

que se cumpla debe apoyarse en un cuestionario estructurado de preguntas.

2.2. Fuentes de investigacion

Se entiende como fuente de informacidn al origen de aquellos datos que son la
base de la investigacion, proveniente de cualquier magnitud fisica, ya sea representado

por sefiales, digitalizado, impreso, etc., (Arias, 2012).

2.2.1. Fuentes primarias

En el caso de las fuentes primarias estas se refiere a la informacion que se
obtiene por primera vez dentro de un tema de investigacion particular, sin que haya
sido sujeto a revisiones o interpretaciones previas (Arias, 2012). Se dice que las
principales fuentes primarias son las personas o individuos que se encuentran dentro
del fenémeno y que pueden aportar con datos méas certeros sobre el comportamiento

del mismao.

2.2.2. Fuentes secundarias

Las fuentes secundarias, se presentan como estudios, documentos, videos,
audios, previos que contienen la informacion que fue primaria, pero que ha pasado por
un proceso de sintesis y reorganizacion (Arias, 2012). Setrata especificamente de otros

estudios previos sobre el tema del Bitcoin.
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Capitulo 11: Discusion de los resultados

3.1 Presentacion de los resultados
3.1.1. Presentacion de resultados de la entrevista.
Entrevistado 1: Ing. Andrés Carpio /Inversionista
1. ¢Desde cuando se encuentra involucrado en el mercado de las criptomonedas?

Tengo aproximadamente tres afios en el mundo de las criptomonedas, pero tuve
un mejor acercamiento a partir del confinamiento por la pandemia del Covid 19, ya
que, por el teletrabajo, tuve la oportunidad de investigar sobre su funcionamiento,

cdémo invertir y de qué manera se puede recuperar la inversion.
2. ¢Coémo se maneja el mercado de las criptomonedas?

Primero que todo, es necesario crear una cuenta en cualquiera de las
plataformas ya, sea Avatrade, Libetex, Binance Chain, entre otras, las cuales tienen el
funcionamiento de una billetera electronica por medio de la cual se puede recibir

criptomonedas, pagarlas o venderlas.

La tecnologia blockchain hace que cuando existan transacciones en
criptomonedas, estas se agreguen al libro de cuentas virtuales en donde se encuentran
los datos de mineria. Se puede iniciar la compra de criptomonedas con medios

tradicionales de pago como tarjetas de crédito y débito, asi como Paypal.

3. ¢Considera ud que es necesario que se regularice el uso de criptomonedas en
el Ecuador?
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Aunque el Banco Central de Ecuador indico a inicios de febrero que en este
2022 se estan desarrollando los mecanismos para regular a las criptomonedas
definiendo limites de uso, no seria posible considerarla como moneda en curso debido
a la legislacion vigente. Al ser un activo de inversion lo que se debe buscar es que
existan abusos o ilegalidades en el caso del lavado de activos, dejando claro como se

sancionaria su mal uso.

4. ¢Cbémo contribuiria la aprobacion del uso de la criptomoneda a los sectores

empresariales y sociales?

El uso de las criptomonedas en el dia a dia podria beneficiar a los sectores, ya
que dinamizaria los métodos de pago disponibles en el pais. De esta manera, quien esté
interesado en aceptar pagos con criptomonedas podria hacerlo al ir al supermercado o
pagar sus servicios basicos, teniendo la oportunidad de incluir en el mercado financiero

a gran parte de la poblacion.

5. ¢Considera que el Bitcoin es la criptomoneda que podria adaptarse mejor al

mercado empresarial y social ecuatoriano? ¢Por qué?

El Bitcoin, es una de las mas importantes criptomonedas, considero que a pesar
de su volatilidad es de las mejores en las que se pueden invertir, ya que tiene una alta

captacion de adeptos y se acepta en algunos paises.

3.1.2. Presentacion de resultados de la encuesta.

De acuerdo al objetivo de la investigacion de conocer el impacto social que tiene
Bitcoin, se ha encuestado a un grupo de personas que tienen experiencia y operan en

mercados financieros como divisas, minerales y acciones para que describan su
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percepcion acerca de lo que ha supuesto la introduccion de Bitcoin yel mercado de las

criptomonedas.

A continuacion, se presentan los resultados de las encuestas desarrolladas:

1. ¢Conoce o ha participado alguna vez en el mercado de las criptomonedas?

Como se puede observar en la tabla 3, el 87% de la poblacién tiene algln tipo
de conocimiento relacionado con el mercado de las criptomonedas. Por otro lado, un
13% aunque en cierto momento pudo escuchar sobre el tema, desconoce de su

funcionamiento.

Tabla 3

Participacion en mercados de criptomonedas

Alternativas Encuestas Porcentaje
Si 339 87%
No 50 13%
Total 389 100%
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Figura 6

Participacion en mercados de criptomonedas

Si
No

2. ¢Cudl de los siguientes criterios considera relevante para no confiar en el

bitcoin como producto financiero?

El 33% de los encuestados indicaron que no confiarian en el bitcoin debido a
la poca informacion disponible de la criptomoneda; mientras que el 61% sefialaron que
lo més relevante es la volatilidad. Finalmente, y no menos importante que no conocen
de cerca a las empresas que Sse encuentran autorizadas para comercializar estas
criptomoneda.

Tabla 4

Criterios que evitan confiar en el Bitcoin como producto financiero.

Alternativas Encuestas Porcentaje
Poca informacién 129 33%
Precio volatil 235 61%
Empresas autorizadas en la comercializacién de la
23 6%
moneda
Total 387 100%
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Figura7

Criterios que evitan confiar en el Bitcoin como producto financiero.

m Poca informacion

m Precio volatil

® Empresas autorizadas en
la comercializacion de la
moneda

3. ¢Como la falta de regulacion gubernamental afecta su nivel de confianza en el

Bitcoin?

En cuanto a la regulacion como factor de confianza, se tiene que el 56% sefiald
que le resulta irrelevante la injerencia gubernamental; el 32% indico confiar en el
Bitcoin a pesar de no encontrarse regulado; mientras que el 12% no confia en esta
criptomoneda.

Tabla 5

Falta de regulacién como factor incidente en la confianza del Bitcoin

Alternativas Encuestas Porcentaje
Si confio en el Bitcoin 124 32%
Es irrelevante la injerencia gubernamental 219 56%
No confio en el Bitcoin 45 12%
Total 388 100%
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Figura 8

Falta de regulacién como factor incidente en la confianza del Bitcoin

m Si confio en el bitcoin

m Es irrelevante la injerencia
gubernamental

= No confio en el bitcoin

4. Encaso de adquirir un Bitcoin, ¢qué uso le daria?

De acuerdo a las encuestas el 66% de las personas indicaron que lo usaria
netamente como un producto de inversion; el 20% compraria la ciptomoneda en linea;
el 14% que lo administraria con la asesoria de un corredor de mercado de valores.
Tabla 6

Uso del consumidor posterior a la compra del Bitcoin

Alternativas Encuestas  Porcentaje
Comprariaen linea 78 20%
Su uso exclusivo como producto de inversion 255 66%

Lo daria a un corredor del mercado de valores para
56 14%

que lo administre

Total 389 100%
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Figura9

Uso del consumidor posterior a la compra del Bitcoin

m Comprariaen linea

® Su uso exclusivo como
producto de inversion

m Lo dariaa un corredor del
mercado de valores para
que lo administre

5. ¢Actualmente conoce en cuanto se cotiza el Bitcoin?
El 82% de la poblacion conoce en cuénto se cotiza actualmente el Bitcoin;
mientras que el 18% no ha revisado este indicador.
Tabla 7

Grado de conocimiento sobre la cotizacién del Bitcoin

Alternativas Encuestas Porcentaje
Si 319 82%
No 70 18%
Total 389 100%
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Figura 10

Grado de conocimiento sobre la cotizacién del Bitcoin

Si
No

6. En caso de legalizar el curso del Bitcoin como medio de cambio ¢estaria de
acuerdo que el Gobierno Nacional, fije una tasa de convertibilidad con paridad

al doélar?

El 75% de los encuestados indicaron no estar de acuerdo con que el Gobierno
Nacional regule el Bitcoin. Precisamente, esto se da, porque demostiva la inversion en
criptomonedas.

Tabla 8

Fijar una tasa de convertibilidad con el d6lar regulada por el Gobierno Nacional

Alternativas Encuestas Porcentaje
Si 99 25%
No 290 75%
Total 389 100%
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Figura 11

Fijar una tasa de convertibilidad con el dolar regulada por el Gobierno Nacional

mSi
= No

7. ¢Conoce actualmente una empresa legalmente autorizada para la
comercializacion de Bitcoin?
El166% de los encuestados conocen por lo menos una empresa que comercialice
Bitcoin; mientras que el 34% no cuentan con esta informacién, aunque saben que
existen plataformas relacionadas a las transacciones con criptomonedas.

Tabla 9

Referencia de empresas que comercializan Bitcoin en Ecuador

Alternativas Encuestas Porcentaje
Si 258 66%
No 130 34%
Total 388 100%
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Figura 12

Referencia de empresas que comercializan Bitcoin en Ecuador

mSi
H No

8. ¢Estaria de acuerdo que las instituciones financieras ejerzan control sobre la

comercializacién de Bitcoin en el Ecuador?

El 73% de los encuestados indicaron que las instituciones financieras no
deberian ejercer control sobre la comercializacion del Bitcoin; mientras que el 27% lo

muestra viable.
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Tabla 10

Control de las instituciones financieras sobre la comercializacion del Bitcoin en el

Ecuador
Alternativas Encuestas Porcentaje
Si 103 27%
No 285 73%
Total 388 100%
Figura 13

Control de las instituciones financieras sobre la comercializacion del Bitcoin en el

Ecuador

mSj
® No

9. En la actualidad, si un sitio web le ofrece comprar Bitcoin a través de una

plataforma financiera, ¢cuales son los criterios que evitarian su compra?

Como factor de influencia para evitar la compra de criptomonedas, el 63% de
los encuestados consideraron que depende de la credibilidad del sitio web; el 21%
sobre la dificultad del manejo de la plataforma; el 9% depende de los medios de pago
que existen para adquirir el Bitcoin; mientras que el 7% dependera de la falta de tiempo
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por monitorear la evolucion de precios.

Tabla 11

Criterios que influyen en la compra del Bitcoin en una plataforma financiera.

Alternativas Encuestas  Porcentaje
Credibilidad del sitio web 244 63%
Medios de pago para adquirir el Bitcoin 35 9%
Dificultad del manejo de la plataforma 83 21%
Falta de tiempo por monitorear la evolucion de 27 7%

precios del bitcoin

Total 389 100%

Figura 14

Criterios que influyen en la compra del Bitcoin en una plataforma financiera.
m Credibilidad del sitio web
® Medios de pago para

adquirir el bitcoin
( Dificultad del manejo de la

plataforma

10. ¢Considera que el Bitcoin puede ser una forma de inversion que no se ve

afectado por la tasa de inflacion y decisiones gubernamentales?

El 88% de los encuestados considerd que el Bitcoin es una inversion que no

flucta por la tasa de inflaciéon y decisiones gubernamentales; mientras que el 12%

indicd que si se ve afectado por estas variables.
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Tabla 12

Bitcoin como forma de inversion sobre la inflacion y decisiones gubernamentales

Alternativas Encuestas Porcentaje
Si 338 88%
No 48 12%
Total 386 100%
Figura 15

Bitcoin como forma de inversion sobre la inflacion y decisiones gubernamentales

mSi
H No

Con relacion a los sitios fisicos de entrega de criptomoneda.
11. ;Estaria de acuerdo con la apertura de quioscos o cajeros automaticos que
permitan la compra de Bitcoin de manera segura?
El 96% de los encuestados consideré que se deberia contar con cajeros
automaticos para las transacciones de Bitcoin como sucede en otros paises. Mientras

que el 4% no considera necesario.
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Tabla 13

Apertura de quioscos o cajeros automaticos que autoricen la compra del Bitcoin

Alternativas Encuestas Porcentaje
Si 374 96%
No 15 4%
Total 389 100%
Figura 16

Apertura de quioscos o cajeros automaticos que autoricen la compra del Bitcoin

4%

m Si
E No

12. ;Considera relevante que existan profesionales de la rama financiera que

asesoren en la compra y venta de Bitcoin como asesoria al cliente?

El 96% de los encuestados, considerd relevante que existan profesionales de la
rama financiera que asesoren en la compra y venta del Bitcoin como asesoria al cliente;

mientras que el 4% no lo cree necesario.
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Tabla 14

Demanda de asesores financieros que asesoren la compra y venta del Bitcoin.

Alternativas Encuestas Porcentaje
Si 372 96%
No 17 4%
Total 389 100%
Figura 17

Demanda de asesores financieros que asesoren la compra y venta del Bitcoin.

mSi
m No

13. ¢ Es importante que las bancas en linea de los bancos privados puedan ofertar

opciones de compra, venta y trasferencia de Bitcoin?

El 81% de los encuestados considera que las bancas en linea de los bancos
privados pueden ofertar opciones de compra, venta y transferencia de Bitcoin; mientras

que el 19% no consideran como una alternativa.
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Tabla 15

Importancia que los bancos privados oferten la compra y venta del Bitcoin

Alternativas Encuestas Porcentaje
Si 317 81%
No 72 19%
Total 389 100%
Figura 18

Importancia que los bancos privados oferten la compra y venta del Bitcoin

| S

®No

3.2 Perfil del inversionista en funcion a la naturaleza de las criptomonedas

En funcidn a los resultados de las encuestas realizados a las personas que tienen
un leve conocimiento de las criptomonedas y que tienen una referencia para invertir
en este tipo de productos financieros, se tiene las siguientes caracteristicas de como

afectaria la incursién de las criptomonedas a nivel de la sociedad:

e Solo el 87% del total de las personas entrevistadas han participado alguna vez en
el mercado de las criptomonedas, con lo cual se puede inferir que, en un escenario

hipotético, la legalidad y la fomentacion de constituirse como una forma de
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inversion posicionada en la mente de los inversionistas, se tiene antecedentes sobre
la volatilidad de este tipo de productos en mercados financieros.

Si bien es cierto, existen en el Ecuador personas con antecedentes de invertir en
criptomonedas, el 61% de los encuestados aun no confia en el producto, porque su
precio es muy volatil, sin embargo, esta caracteristica es poco controlable para las
autoridades, porque se basa en un criterio de oferta y demanda que tenga la
criptomoneda de manera diaria.

En caso que se registren casas de valores que oferten criptomonedas, las
caracteristicas de los inversionistas ecuatorianos, no consideran importante una
injerencia gubernamental, porque estan seguros, que la volatilidad de los precios
es un efecto externo del mercado y no debe ser sujeto a barreras sobretodo de un
tipo de cambio o limite en la adquisicion de un nimero determinado de bitcoin.

Si la criptomoneda se posiciona como una forma de inversion, no seria sujeto a una
forma de divisa en canales digitales o en algun medio de cambio de la compra
online, por ello, como criterio de introduccion, de acuerdo a la encuesta el 66% de
los consultados indica que lo usa como forma para obtener rendimiento, se infiere
que la falta de comercios que transaccionan con bitcoin, limita al uso del usuario
como criterio de divisa.

En la referencia al conocimiento del valor que en la actualidad se cotiza el bitcoin,
se establece que, solo el 82% de los encuestados conoce este detalle, un porcentaje
lo suficientemente representativo, para que, en un momento donde el bitcoin se
sitte como alternativa de inversion, el futuro tenedor del recurso financiero,

conlleve a definir y pactar de acuerdo al mercado la compra de la criptomoneda.
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El bitcoin por su naturaleza, refiere un precio en funcion a las condiciones del
mercado, por lo tanto, la consulta de una regulacion por parte del Gobierno
Nacional como una tasa de convertibilidad fija, es poco aceptada por los
encuestados, con un 75% de rechazo. Se puede inferir que, si la idea de fijar una
tasa a la criptomoneda, podria generar un mercado paralelo o mercado negro,
donde el mercado influya en el pago de una mejor convertibilidad y que las
actividades de inversion en bitcoin, se convierta en una actividad ilicita y sin
aprobacién legal en el Ecuador.

En el Ecuador, toda actividad referida como el tratamiento de recursos financieros,
en canalizacion y colocacion de recursos, se la realiza a través de instituciones
bancarias o financieras, por lo tanto, ante la consulta de referir a estas empresas
como un medio de abastecimiento viable para la compra y venta de criptomonedas,
se tiene que, existe un total rechazo de los encuestados, afirmando que estos
canales no se consideren formas Unicas de distribucion, porgue ello crearia una
centralizacion, con costos adicionales en el manejo de recursos, certificaciones y
tasas con castigo de interés por la convertibilidad en dolares o viceversa.

De acuerdo a los medios televisivos y digitales, la informacion sobre el alza o baja
del precio del bitcoin, se muestra como una simple publicacién, sin embargo, no
existen canales gratuitos que expliquen de manera sencilla como acceder a una
cuenta y un medio de pago seguro para comprar criptomonedas, esto se evidencia
en la encuesta donde el 63% refiere que no tiene credibilidad en el sitio web, por
ello, a nivel de cultura general, es relevante que se fijen canales autorizados a si
mismo como una entidad que regule y avale que la afiliacién a un sitio web en
particular, asegure de manera real que se adquieren criptomonedas, disminuyendo

el riesgo de estafa.
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La naturaleza del dinero en efectivo, es un recurso que esta sujeto a modificaciones
de politica monetaria, con una posible pérdida de poder adquisitivo que se mide en
indicadores inflacionarios, perjudicando directamente a los cuenta ahorristas o
personas que por propia iniciativa, mantienen criterios de mantener su dinero en el
banco, siendo al criptomoneda un concepto de salir de este efecto de pérdida de
valor, un criterio que esta fomentado en los inversionistas, debido a que consideran
al bitcoin como una alternativa de mantener capitales fuera de los efectos de la
inflacion y pérdida de valor en decisiones gubernamentales.

Otro criterio de consulta que se realizé en el documento es la necesidad de una
forma fisica para la adquisicion de criptomonedas, como el caso de la propuesta de
quioscos Yy cajeros automaticos como canales de compra directa, en cuanto a la
respuesta de los encuestados, el 96% considera que es una alternativa necesaria
para impulsar el posicionamiento del bitcoin en el mercado ecuatoriano.

A pesar que existe un antecedente que los encuestados tengan una experiencia
previa en el mercado de las criptomonedas, se considera necesario tener la
disponibilidad de consultas a profesionales de la rama financiera, que sirvan como
guia para asegurar una mejor toma de decisiones, donde se infiere que se debe a la
necesidad de estar constantemente actualizado a factores externos que puedan
afectar el precio del bitcoin y de esta forma anticiparse a futuros escenarios de un
precio a la alza o a la baja, que determinen la venta o la compra de estos productos
financieros.

En relacion al accionar de los bancos privados como entidades que oferte opciones
futuras de compra y venta, ademas de una billetera movil con opcion para
transferencia de bitcoin a nuevos titulares, los encuestados en un 81% afirman que

es una buena alternativa, esto ayuda a canalizar un servicio adicional, donde se
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ejecute con facilidad el beneficio de la tenencia de criptomonedas, sin procesos
previos de compra o venta, sino de transferencia entre duefios del producto

financiero.

3.3 Comportamiento del Bitcoin en diversas casas de valores.

En una plataforma de inversiones, que tiene acceso a informacion real sobre los
diferentes mercados de valores, acciones, criptomonedas, opciones y futuros, la
compra y venta de bitcoin se la puede ejecutar con la ayuda de un bréoker a través de
diferentes casas de valores, sin embargo, la premisa a resaltar se constituye por
determinar si la referencia de estos sitios que estan autorizados para comercializar
criptomonedas, presentan alguna diferencia en precios o si existe un diferencia
enmarcada en elegir un sitio en particular, sea catalogado como barato o caro en

comparacion al precio oficial establecido en los mercados.

A continuacién, se toma como referencia las casas de valores de Bitfinex,
Coinbase, Binance y CoinmarketCap a fin de comprar su precio publicado desde el

afno 2017 a noviembre del afio 2021:

Tabla 16.

Cotizacioén del Bitcoin a través de diversas casas de valores

Fecha Bitfinex % var Coinbase % var Binance % var CoinmarketCap  Var%

ene-17  $ 966,20 -0,04%

970,40
1.179,97 22%

$

feb-17  $ 1.189,10 23,07% $

mar-17  $ 1.081,70 -9,03% $
abr-17  $ 1.435,20 32,68% $ 1.347,89 26%

$

$

$

$

1.071,79 -9%

may-17  $ 2.191,80 52,72%
jun-17  $ 2.420,70 10,44%
jul-17 $ 2.856,00 17,98%

2.286,41 70%

2.480,84 9%

2.875,34 16%
4.703,39 64%

ago-17  $ 4.718,20 65,20%
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sep-17  $ 4.367,00 -7,44% $ 4.378,50 -7,33%  $ 4.338,71 -8%
oct-17  $ 6.458,30 47,89% $ 6.463,10 4761% % 6.468,40 49%
nov-17  $ 9.907,00 53,40% $ 9.800,00 5163% $ 10.233,60 58%
dic-17  $13.800,00 39,30% $ 13.695,50 39,75% $ 14.156,40 38%
ene-18  $10.284,00 -25,48% $10.281,00 -2493% $ 10.221,10 -28%
feb-18  $10.315,00 0,30% $10.335,00 053% $ 10.397,90 2%
mar-18  $ 6.925,30 -32,86% $6.922,00 -3302% $ 6.973,53 -33%
abr-18  $ 9.240,00 33,42% $ 9.246,90 3359% $ 9.240,55 33%
may-18  $ 7.485,80 -18,98% $ 748790 -19,02% $ 7.494,17 -19%
jun-18  $ 6.391,50 -14,62% $ 6.390,00 -1466% $ 6.404,00 -15%
jul-18  $ 7.730,60 20,95% $ 7.728,00 2094% $ 7.780,44 21%
ago-18  $ 7.025,90 -9,12% $ 7.010,70 -9,28% $ 7.037,58 -10%
sep-18  $ 6.618,10 -5,80% $ 6.625,80 -549% $ 6.625,56 -6%
oct-18  $ 6.368,40 -3,77% $ 6.371,90 -383% $ 6.317,61 -5%
nov-18  $ 4.038,30 -36,59% $ 4.038,00 -3663% $ 4.017,27 -36%
dic-18  $ 3.830,50 -5,15% $ 3.702,60 -831% $ 3.742,70 -1%
ene-19  $ 3.501,10 -8,60% $ 3.428,00 142%  $ 3.457,79 -8%
feb-19  $ 3.894,00 11,22% $ 3.814,20 1127%  $ 3.854,79 11%
mar-19  $ 4.167,60 7,03% $ 4.103,00 757T% % 4.105,40 7%
abr-19  $ 5.599,50 34,36% $ 5.318,00 2961% $ 5.350,73 30%
may-19  $ 8.533,30 52,39%  $ 8.554,10 62,40%  $ 8.561,80 61,00% $ 8.574,50 60%
jun-19  $10.745,00 2592%  $10.760,10 25,79%  $10.828,00 2647%  $ 10.817,16 26%
jul-19  $10.088,00 -6,11%  $10.089,90 -6,23%  $10.080,50 -6,90% $ 10.085,63 -1%
ago-19  $ 9.623,90 -460%  $ 9.600,80 -485%  $ 9.589,50 487%  $ 9.630,66 -5%
sep-19  $ 8.331,10 -1343%  $ 830500 -1350%  $ 828330 -1362% $ 8.293,87 -14%
oct-19  $ 9.185,60 10,26%  $ 9.159,50 10,29%  $ 9.142,00 1037% $ 9.199,58 11%
nov-19  $ 7.599,90 -17,26%  $ 755500 -1752%  $ 7.539,90 -1752% $ 7.569,63 -18%
dic-19  $ 7.208,30 -5,15%  $ 7.165,70 -5,15%  $ 7.194,90 -458% $ 7.193,60 -5%
ene-20  $ 9.367,40 29,95%  $ 9.334,30 30,26%  $ 9.352,80 2999% $ 9.350,53 30%
feb-20  $ 8.557,30 -8,65%  $ 8.525,10 -8,67%  $ 8524,10 -886% % 8.599,51 -8%
mar-20  $ 6.427,70 -2489%  $ 642140 -2468%  $ 641080 -2479% @ $ 6.438,64 -25%
abr-20  $ 8.635,30 3435%  $ 8.633,20 34,44%  $ 8.638,10 3474%  $ 8.658,55 34%
may-20  $ 9.452,10 9,46%  $ 9.451,00 947%  $ 9.461,20 953% $ 9.461,06 9%
jun-20  $ 9.150,60 -319%  $ 9.136,20 -3,33%  $ 9.136,00 344% $ 9.137,99 -3%
jul-20 $11.350,00 24,04%  $11.351,60 24,25%  $11.337,40 2410% $ 11.323,47 24%
ago-20  $11.671,00 2,83%  $11.655,00 2,67%  $11.649,50 275% $ 11.680,82 3%
sep-20  $10.794,00 -751%  $10.011,00 -14,11%  $10.774,80 -751%  $ 10.787,62 -8%
oct-20  $13.788,00 27,74%  $13.804,81 37,90%  $13.794,50 2803% $ 13.781,00 28%
nov-20  $19.686,00 42,78%  $19.713,94 42,80%  $19.694,40 4277% % 19.625,84 42%
dic-20  $28.933,00 46,97%  $28.990,08 47,05%  $28.935,20 46,92% $ 29.001,72 48%
ene-21  $33.141,00 1454%  $33.137,74 14,31%  $33.094,30 1437%  $ 33.114,36 14%
feb-21  $45.300,00 36,69%  $45.231,75 36,50%  $45.106,70 36,30% $ 45.137,77 36%
mar-21  $58.796,00 29,79%  $58.800,00 30,00%  $58.744,80 3024% % 58.918,83 31%
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abr-21  $57.637,00 -1,97%  $57.801,50 -1,70%  $57.700,60 -1,78% % 57.750,18 -2%
may-21  $37.305,00 -3528% $37.276,40 -3551% $37.29750 -3536% $ 37.332,86 -35%
jun-21  $35.043,50 -6,06%  $35.057,30 -5,95%  $35.021,50 -6,10% $ 35.040,84 -6%
jul-21  $41.409,00 18,16%  $41.488,40 18,34%  $41.553,70 18,65% $ 41.626,20 19%
ago-21  $47.157,00 13,88%  $47.120,00 13,57%  $47.130,40 1342% % 47.166,69 13%
sep-21  $43.830,00 -7,06%  $43.824,40 -6,99%  $43.822,50 -7,02% % 43.790,89 -1%
oct-21  $61.330,00 39,93%  $61.345,10 39,98%  $61.300,40 3988% $ 61.318,96 40%
nov-21  $56.938,00 -7,16%  $56.949,70 -717%  $56.864,40 -724% % 57.806,57 -6%

Como se puede observar, la variacién porcentual entre precios mensuales, es

casi similar, incluso algunas casas de valores mantienen el mismo monto, siendo

totalmente imperceptible una ventaja o desventaja entre ellas. El siguiente paso, es

demostrar de manera gréafica si la tendencia en precios se mantiene, por ende, se debe

visualizar una recta, donde las cotizaciones mantienen una tendencia igual, tal como

se muestra a continuacion:

Figura 19

Cotizacion del precio del Bitcoin a través de diversas casas de valores.
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Como se puede apreciar en la figura, existe un color azul enmarcado, producto
de las combinaciones en precios de cada una de las casas de valores consultadas, 1o
que se explica que, para un inversionista elegir entre una determinada institucion con

otra es irrelevante, porque los precios son iguales y no existen diferencias

representativas entre ellas.

3.4 Comportamiento del Bitcoin entre los afios 2018 — 2022

De acuerdo a la informacion tomada de Trading View, en cuanto al
comportamiento de la criptomoneda se muestra una variacion pronunciada del precio
con un sesgo acumulado entre los afios 2020 — 2022, lo que indica que los cambios se

presentaron hace poco despuntando de un precio de $ 8.662,66 en el afio 2018 a $ $

41.647,62 ddlares, tal como se lo explica a continuacion:

Figura 20

Comportamiento del Bitcoin entre 2018 — 2022
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Segun los datos observados en la figura 19, se puede argumentar que, las

fluctuaciones del 2020 periodo que inicio la pandemia por COVID 19, se generaron

aspectos externos que motivaron a generar una mayor perspectiva de esta

criptomoneda, en el cual se referencian los siguientes:

La impresion de moneda sin respaldo por parte de Estados Unidos, como una
medida de alivio financiero para las familias a raiz de los periodos de cuarentena
por las restricciones de movilidad, lo que provoco inflacion y pérdida adquisitiva
de la moneda, ocasionando que los especuladores de los mercados financieros
demanden una forma de cambio que no se vea afectada por decisiones de un
gobierno central.

Especulacién formada por el atractivo de un producto financiero que ha ido
capitalizandose con el pasar de los afios, generando expectativas de compra por el
atractivo del rendimiento a pesar que su nivel de riesgo se considere demasiado
alto con referencia a otros productos financieros.

La aceptacion de su legitimidad por algunos gobiernos centrales del mundo, como
forma de cambio y la suma de negocios digitales como medio de pago para sus
transacciones, han mejorado las perspectivas, donde tanto empresas como
personas, estan reconociendo al Bitcoin como una fuente descentralizada de la

moneda, sin riesgo de verse afectada por decisiones externas politicas.

Sinembargo, la caida sufrida por la criptomoneda para inicios del 2021, se la puede

atribuir netamente al comportamiento de los inversionistas, donde luego de gozar un

crecimiento casi exponencial, los tenedores del Bitcoin decidieron que era el momento

de vender para recaudar sus ganancias, formando una masa especulativa donde la
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mayoria de los inversionistas centraron su interés en cambiar sus montos por ddlares,

siendo el resultado la baja en precios.

Segun JP Morgan en referencia a sus perspectivas sobre el tratamiento del Bitcoin
en el futuro, espera que se este producto financiero sea tratado por los inversionistas
como un reemplazo al oro tradicional, siendo las operaciones el cierre de negociacion
de contratos que mantengan la inversién en largo plazo, esto debido al temor que existe
por la presencia de nuevas enfermedades, el posible colapso de la estabilidad del dolar,
el desdoble de la dependencia de hidrocarburos y el empleo mas a menudo de energias

no renovables.

A nivel de crecimiento basado en la metodologia de prondstico de minimos
cuadrados, se muestra que, el incremento por cada precio del bitcoin esta ligado a una
operacion de multiplicacion de $ 69.775,00 con una deduccion de $ 1.172,10 dolares,
es decir una pendiente positiva que asegura el comportamiento de crecimiento en el
corto plazo y una posible seguridad que tiene la criptomoneda para futuros

inversionistas.

En cuanto a su comportamiento de rendimiento, se muestra la siguiente data:
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Figura 21

Comportamiento del Bitcoin entre 2018 — 2022
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Segun lo observado en la figura 20, el comportamiento en rendimiento diario
de la criptomoneda Bitcoin, muestra una tendencia que fluctda de manera considerable
su relacion con una media de rendimiento del 0.27% en promedio y una desviacién de
3.99%, es decir, existe la probabilidad que la ganancia diaria del Bitcoin para el
siguiente dia sea de 0.27% centavos +/- 3.99% generando una baja o subida en precio
de manera volatil, por lo cual es necesario comparar si existe un riesgo similar, en
comparacion con activos financieros comunes en el mercado de valores.
3.5 Comportamiento del Bitcoin en comparacién con otros productos
financieros.

La especulacion a raiz de la decisién de los gobiernos en tomar decisiones
arbitrarias sobre el manejo de una divisa, obliga a los inversionistas a buscar opciones
que garanticen que la inversion no se vea aminorada o sufra una pérdida de valor en
tiempo, surgiendo alternativas como la compra de oro, plata, petroleo entre otros,
siendo una metodologia similar a la adquisicién actual de criptomonedas, por lo tanto,

es relevante constatar si el Bitcoin estd tomando un lugar entre las materias primas
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tradicionales como forma de inversion segura, paraello, se propone un célculo de cada

producto en funcion a su rendimiento y riesgo, tal como se presenta a continuacion:

e Paso 1: se procede a determinar el rendimiento de cada producto financiero através
de la formula del cambio porcentual que divide el precio actual para el anterior

menos la unidad.

e Paso 2: se obtiene el promedio de los rendimientos obtenidos a través del cambio
porcentual, para referenciar el rendimiento central de cada producto financiera

como referencia de rentabilidad para el inversionista.

e Paso 3: se calcula la probabilidad de obtener el rendimiento central de cada

producto financiero a través del calculo de la desviacidn estandar.

Producto de estas operaciones se obtienen los siguientes datos:

Tabla 17

Rendimiento y riesgo comparativo del Bitcoin entre otros productos financieros

Bitcoin/ USD GOLD, TVC: OIL_CRUDE, SILVER, SPX, SP:
Close CURRENCY.CO TVC: Close Close
M: Close
Rendimiento 0,27% 0,05% 0,09% 0,07% 0,07%
Riesgo 3,99% 0,93% 3,43% 1,91% 1,42%

Segun los datos de la tabla 16, se muestra que el Bitcoin es la alternativa de

inversion con mayor perspectiva de rentabilidad diaria, por encima del oro, plata,
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crudo de petréleo e incluso por la estabilidad del indicador S&P 500 que muestra el
comportamiento de la capitalizacion bursatil de 500 empresas mas grandes en Estados
Unidos, sin embargo, el sacrificio que debe asumir el inversionista se deriva en la
estabilidad de su inversién, donde, la eleccion del Bitcoin supera el riesgo de los demas
producto comparados, aungue similar en el tema del crudo de petroleo que es superado

solo por centésimas de riesgo.

Tabla 18

Comportamiento de precios en funcion a la correlacion entre productos financieros

Bitcoin/ USD

GOLD, TVC: Close 0,84006408
OIL_CRUDE, CURRENCY.COM: Close 0,24580651
SILVER, TVC: Close 0,85489405

SPX, SP: Close 0,81317224

Uno de los indicadores que permite establecer comportamientos similares entre
variables es el coeficiente de correlacion, cuya interpretacion consiste en identificar
aquellas combinaciones que den como resultado valores por encima del 0.70 a fin de
concluir que ambas variables registre crecimientos conjuntos; a raiz de la presentacion
de resultados de la tabla 17, se observa que: el valor del Bitcoin fluctda en iguales
condiciones que la plata, oro y el indicador S&P 500, lo que permite interpretar que un
inversionista en criptomonedas tiene la misma perspectiva que otros tenedores de

productos financieros en las opciones antes mencionadas.

Se puede afirmar que, a raiz de la incursion de las criptomonedas en mercados

financieros, la confiabilidad y la suma de nuevos compradores es cada vez mas comun,
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a pesar que el producto financiero ain no sea aceptado como medio de cambio, sin
embargo, las nuevas perspectivas de aceptacion como forma de pago en plataformas
digitales y la toma de decisiones de manipulacion de politicas monetarias en contra de
los consumidores y las perspectivas de los inversionistas en buscar nuevas formas de
evitar el indice inflacionario y hegemonias de las divisas fuertes como el délar, euro,

entre otros.

Segun la data empleada, los comportamientos de los productos financieros que
se compar6 con la volatilidad de las criptomonedas, presentan las siguientes graficas

de variacion tomando como punto de analisis el precio:
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Figura 22
Comportamiento entre el Bitcoin y el Oro
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Segun los datos observados en cuanto a los comportamientos del oro y el
bitcoin, se puede argumentar que el primer rubro presenta una linea que tiene
crecimiento pero que sus valores se encuentran mas agrupados que los referidos en el
bitcoin, cuyos valores se encuentran mas separados a su media, con lo cual
estadisticamente se puede argumentar, que existe una mayor seguridad que el valor
pronosticado en el oro, es menos volatil al compararlo con el Bitcoin, debido a que,
entre los afios 2020 y 2021 se han fluctuado con acontecimientos que se refieren de

manera posterior.
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Figura 23

Comportamiento entre el Bitcoin y el crudo de petréleo
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En cuanto al comparativo del bitcoin con referencia al crudo de petroleo y
bitcoin, se puede encontrar similitudes en comportamientos, donde su precio promedio
en cuanto a la seguridad de emplearlo como factor de prondstico, se genera un riesgo,
por la volatilidad y falta de estabilidad en valores de mercado. El petréleo al igual que
el bitcoin, es susceptible a la presencia de acontecimientos externos, un ejemplo de
ellos son las guerras en medio oriente, donde la alerta por un desabastecimiento de los
paises en temas de abastecimiento de combustibles, dispara el precio del barril,
generando una susceptibilidad tal, que el valor tiende a subir; otro ejemplo claro es lo
que sucede en el afio 2022 con una posible guerra entre Estados Unidos y Rusia,
produciendo un posible blogueo de las vias de Ucrania, lo que avecina un
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desabastecimiento, producto de ello es la crecimiento exponencial del crudo en el

ultimo trimestre.

Se puede inferir que en un mercado donde el inversionista que apuesta con
formas de inversion conocidas, el perfil de colocacion de capitales en crudo de
petréleo, se adapta perfectamente al riesgo representado del bitcoin, es decir un
mercado altamente especulativo, que recién mantiene una credibilidad y que su valor

esta sujeto a la generacion de situaciones externas.

Figura 24

Comportamiento entre el Bitcoin y la plata
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En cuanto al comparativo entre la plata y el bitcoin, se tiene que, existe una
volatilidad mas pronunciada del segundo que el primero, es decir a nivel de riesgo, la
criptomoneda podria demandar menor credibilidad de un precio pronosticado que la
plata, aunque esta Ultima es igualmente de riesgo, ya que sus valores no estan cercanos
a una recta de regresion.

Figura 25

Comportamiento entre el Bitcoin y en indicador S&P 500
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La comparativa entre el bitcoin y el indicador S&P 500, se puede observar que,
el segundo mantiene una estabilidad en cuanto a su cotizacion que el bitcoin, lo que
refiere a ser ofertado como un producto ideal para inversionistas que buscan un menor

riesgo y en caso de formar parte de un portafolio de riesgo, dejaria fuera a las

criptomonedas como opcidn o participacion de la eleccion de una parte del capital

invertido.
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3.6 Factores externos que condicionan la fluctuacion del precio del Bitcoin

Seguln lo observado a través de diferentes paginas de interés, se han registrado

acontecimientos que han enmarcado una subida del precio del Bitcoin, asi como un

desplome en los mercados financieros, en los cuales se describe a continuacion los

conceptos mas relevantes:

Al ser catalogada como una moneda que no esta sujeta a politicas monetarias de
algin gobierno en particular, su precio es enteramente especulativo, dependiendo
de la oferta y demanda de sus compradores y vendedores, los cuales muestran
sensibilidad al momento de observar una amenaza como sanciones de ilegalidad
en alguna jurisdiccion o crecimiento de valor al ser aceptada por un gobierno en
especifico.

En mayo del 2021 en China se fijaron una serie de restricciones que enfocaban
parar a las empresas que generaban mineria para las criptomonedas, provocando
que los inversionistas se sientan amenazados en un desplome total de la
operatividad de esta opcién financiera, generando que el precio baje, porque la
perspectiva para aquella época era la venta masiva del mercado, es decir, todos
necesitaban vender la criptomoneda, bajando su precio de $ 45.000 a $ 30.000
dolares.

Un impulso que obtuvo en aumentar el valor de la criptomoneda fue la adopcién
como moneda legal en El Salvador, lo que propicidé que muchos negocios se sumen

en aceptar esta divisa como tipo de cambio, para lo cual la demanda crece y con

76



ello una especulacion de aumento de valor en la criptomoneda, referenciandose
como una tendencia al alza.

La retencion de los bitcoin, alejdndolos como modos de intercambio también ha
creado una forma de especulacion para los mercados, esto debido a que existen
personas que lo han considerado como una forma de inversion a largo plazo como
lo son las acciones, obligaciones y bonos, porque permite que se libre de un efecto
inflacionario que sufre el dinero al mantenerse en ahorro.

La credibilidad y el concepto de entender a la criptomoneda como ejemplo de
seguridad en un mercado, es otro motivo para que su precio se incremente, porque
cada vez son los inversionistas que tratan de diversificar su portafolios en
criptomonedas y se espera que su sigan aumentando su disponibilidad y en el futuro
constituir una forma adicional de transaccion que no dependa de politicas de un

gobierno en particular.

3.7 Respuestas a hipotesis planteadas

Con referencia a la hipétesis sobre el valor de Bitcoin impacta en los sectores

empresariales y sociales, se asevera que, a nivel social:

El bitcoin en el Ecuador es considerado como un elemento de inversidn por encima
del concepto de divisa, debido a la ausencia de una legislacion que apruebe su libre
circulacion como el dolar entérminos de cambio de valor en productos y servicios.

Es relevante que exista un elemento adicional o una entidad gubernamental que
asegure que una regulacion ante las entidades que oferten de manera legal a las
criptomonedas, debido a la presencia de numerosos casos de estafa, donde

mediante engafos se han captado capitales, sin disponer de un certificado que avale
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la tenencia de las mismas o su perspectiva de cambio cuando el valor del mismo

suba en el mercado.
A nivel empresarial:

e Comparar la criptomoneda con otro activo financiero, su relacion se asemeja a la
volatilidad del crudo de petréleo, porque la variacion en precio desde el afio 2018
al 2022 presenta el mismo comportamiento, lo cual se infiere que, existe la misma
credibilidad y sensibilidad entre el barril de crudo y el bitcoin.

e En cuanto al comportamiento de inversion que se mantiene al 4 de febrero del afio

2022, la bolsa de valores de Guayaquil muestra la siguiente tendencia.

Figura 26
Comportamiento de capitales y sus formas de inversion a través de la Bolsa de

Valores de Guayaquil.
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De acuerdo a los datos obtenidos de la Bolsa de Valores de Guayaquil, la mayor
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inversion a nivel de Ecuador, se realiza en certificados de tesoreria del Ministerio de

Finanzas con 73 millones, seguido de certificados de depdsito con 52.70 millones,
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certificados de inversidn con 13.8 millones, obligaciones con 10.5 millones y bonos
del Estado con 5.10 millones, es decir, el perfil de un inversionista ecuatoriana es
mantener una referencia de una tasa referencial que no demuestre fluctuaciones y que

se asegure un rendimiento en el corto plazo con devoluciéon del capital.

Se destaca que los principales ofertantes de un mercado interno como el de
Ecuador, su principal emisor es el Estado Ecuatoriano, esto debido a un manejo actual
de déficit en sus perspectivas en partidas presupuestarias, mostrando una tasa atractiva,
como forma de castigo frente a su perfil de morosidad en el pago a tiempo de los

rendimientos prometidos.

Con respecto a las hipétesis especificas de

e El mercado de las criptomonedas es eficiente, se concluye que si, porgque su precio
esta sujeto a la oferta y demanda, sin injerencia de un agente externo que estipule
una tasa de cambio fija 0 en base a politicas monetarias como lo es el dinero en
circulacion.

e Bitcoin puede ser utilizada como una moneda de intercambio, se concluye que no,
porque en el Ecuador aun no existe una legislacion que regule este escenario, por
ello, por ahora las perspectivas son como un sujeto de inversién de rendimiento
atractivo.

e La fluctuacién del valor de Bitcoin a nivel porcentual cada vez es mas moderada,
se concluye que no, porque existen factores como la amenaza de acabar con
mineros o la aceptacion de paises como circulante oficial, que aseguran la

fluctuacion de los precios.
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e Bitcoin puede ser utilizada como diversificador de portafolio, se concluye que no,
porque su volatilidad solo se asemeja al precio del petroleo, porque en caso del oro

y la plata, sus rendimientos son mas estables.
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Conclusiones

Con referencia al objetivo especifico de describir las generalidades de Bitcoin,
el mercado de las criptomonedas y Blockchain, se concluye que, la tecnologia que
utilizan denominada Blockchain consiste en una base de datos distribuida entre sus
miembros que se encuentra protegida criptograficamente y organizada en bloques,
mientras que el bitcoin es la primera criptomoneda que sugiere ser una de las mas
populares, creada con la finalidad de diversificar los medios de pago, beneficiando a

quienes desean transaccionar bajo la anonimidad y a bajo costo.

e Con relacién al objetivo especifico de evaluar las caracteristicas de Bitcoin con
respecto otras reservas de valor y medios de intercambio, se concluye que es
descentralizada: Como las divisas tradicionales comercializadas de manera digital,
el Bitcoin es aceptado en el comercio electronico; no existe una institucion como
tal quecontrole esta red, pues su oferta fluctia de acuerdo al comportamiento del
mercado, esandnima a pesar de que todas las operaciones se registran en la red, no
se vinculan lasdirecciones de quienes intervienen en las transacciones, siendo éste
el principal motivode la desconfianza de los usuarios por los rumores de ser
utilizadas para el lavado de dinero, es flexible: Tanto las carteras y las direcciones
se pueden crear sin que signifique pagar una comision o apegarse a una regulacion
especifica y es transparentepuesto que las transacciones pueden observarse en la

red.

e En cuanto al objetivo de analizar la volatilidad del valor de Bitcoin realizandouna
proyeccion de su precio a corto y largo plazo, se concluye que, la impresion de moneda

sin respaldo por parte de Estados Unidos, como una medida de alivio financiero para
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las familias a raiz de los periodos de cuarentena por las restricciones de movilidad, lo
que provoco inflacion y peérdida adquisitiva de la moneda, ocasionando que los
especuladores de los mercados financieros demanden una forma de cambio que no se
vea afectada por decisiones de un gobierno central, la especulacion formada por el
atractivo de un producto financiero que ha ido capitalizandose con el pasar de los afios,
generando expectativas de compra por el atractivo del rendimiento a pesar que su nivel
de riesgo se considere demasiado alto con referencia a otros productos financieros y la
aceptacion de su legitimidad por algunos gobiernos centrales del mundo, como forma
de cambio y la suma de negociosdigitales como medio de pago para sus transacciones,
han mejorado las perspectivas, donde tanto empresas como personas, estan
reconociendo al Bitcoin como una fuentedescentralizada de la moneda, sin riesgo de

verse afectada por decisiones externas politicas.

e Finalmente en cuanto al objetivo de determinar el Bitcoin como un activo de
inversion, un refugio de valor, un medio de pago como reemplazo del sistema
financiero tradicional o bien especulativo, se concluye que, el bitcoin en el Ecuador
esconsiderado como un elemento de inversién por encima del concepto de divisa,
debidoa la ausencia de una legislacién que apruebe su libre circulacion como el
dolar en términos de cambio de valor en productos y servicios, segin los datos
obtenidos en laencuesta, generando que sea relevante que exista un elemento
adicional o una entidadgubernamental que asegure que una regulacion ante las
entidades que oferten de manera legal a las criptomonedas, debido a la presencia
de numerosos casos de estafa,donde mediante engafios se han captado capitales,
sin disponer de un certificado que avale la tenencia de las mismas o su perspectiva

de cambio cuando el valor del mismosuba en el mercado.
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Recomendaciones

Se recomiendan los siguientes argumentos:

Realizar un estudio sobre la optimizacion de portafolio que incluya a la
criptomoneda bitcoin como opcion de inversion, de manera que se pueda valorar
en funcion a su nivel de riesgo, un porcentaje adecuado de inversién en caso de ser
comparada con otros activos financieros igualmente rentables, pero con menor
nivel de variabilidad en precios.

Comparar la volatilidad del bitcoin con otras criptomonedas, a fin de definir si su
nivel de credibilidad y aceptacidn es similar o muestran diferencias, sea esta en
funcion a su nivel de conocimiento, tiempo de mercado y caracteristicas de
proyectos.

Presentar una investigacion que enliste aquellos componentes de riesgo que
influyen en el precio de las criptomonedas, asi como una entrevista a profesionales
detractores que enlisten causas y efectos por las que una posible aceptacion del
bitcoin como divisa pueda afectar a los rendimientos de sectores empresariales en

el Ecuador.
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